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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva moznostmi financovanodrho kontraktu v obchodni
spole&nosti. Teoretick&ast prace poskytuje ndhled na moznosti, které pgdnaji @i
financovani svych aktivit. Nachazi se v nfelpled jednotlivych forem interniho
a externiho financovani a jejich z&kladni charagti&a. Praktick&ést je zardrena na
konkrétni obchodni ffipad a varianty financovani jednotlivyéasti kontraktu. Z&sr
poskytuje ucelenyighled &chto variant, jejich srovnani a dopoemi té nejvhodsi

z komplexniho hlediska.

Abstract

This thesis deals with the possibilities of finargciexport contract in the company. The
theoretical part provides an insight into the ofypaities that companies currently have
in financing their activities. There is an overvi®ithe various forms of internal and
external financing and their basic characteristitbe practical part is focused on
a specific business case and options for finangengous parts of the contract. The
conclusion provides a comprehensive overview ofvdrgations, their comparisons and

recommendations of the best one from the complesppetive.
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Uvod
.Money makes money.*

Je to uz gjaka doba, co jsem tut@tw zahlédla na reklamnim billboardu jedné fiéain
instituce a tak &ak podwdome mi zistala v hlag. Jsou ¥ty, ukortenim kterych ko

i jejich smysl, ale uéchto i slov ne fascinovalo nekafici mnozstvi uhl pohledu, ze
kterého se nagda nahlizet, ficemz vysledek rovnice mi vychazelipd stejg.

Tyto i slova v sob skryvaji netuSené mnozstvi pravd a s nadsazkowmoidd, Ze je

vV ni mozno najit i $Sinu ekonomickych teorii. JednoduSe a ve zkragteno, bez
pertz se fungovat neda a jsou hybnou silou vSech zaldhcelemerit v téle zvaném
ekonomika.

Bez pe®z se cela ekonomika dostava do tzwaravaného kruhu, gatek kterého je
mozné podletrznych teorii hledat naiznych mistech.

Jak velky dopad na celkovou ekonomiku a stabil@mztakova situace fize mit, jsme
mohli vidét pii nedavné finaéni krizi, kterd perostla v celosstovou hospodd&kou
Krizi.

Jednim ze scéin@ ktery by se mohl v brzké budoucnosti opakovasijeace, kdy by
banky diky nedvéie ve splaceni svych &ni prestaly mij¢ovat podnikim své penize.
Podniky samaoizjmé nejsou vzdy schopny financovat sveé aktivity jerzalad svych
hospodéskych vysledk. Bez U¥rovani ze strany banky by dochazelo k nemoznosti
realizace podnikatelskych zém podnikem planovanych a z toho titulu omezovani
vyroby.

Omezovani vyroby znamena v praxi snizovani kapac#bavovani seipbyte&nych
pracovnich sil, co se zase projevi na zvysSené n&taanosti a z toho plynouci snizené
koupsschopnosti obyvatelstva. VSechny tyto faktory senamnou rrou podileji na
poklesu vykonu ekonomiky. Dalo by se vyjmenovat ustei dalSich negativnich
dopad ¢i fettzovych reakci na nedostate naplrenou poptavku firem po pénich, ale
jako modelova situace a @@zreni dilezitosti tématu financovani podriikplné

posta&uje tento piklad.
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V zivoté podniku dochazéasto k situacim, kdy se musi zadluzit, aby mohlizeaat
své zamyslené akce. ZaloZeni podniku, tergivyrobnich kapacit, expanze do novych
teritorii a v neposledriack neustale stoupajici naroky zakazniia platebni podminky
jsou akce na finance nesmirmara@né a vyzZaduji si finami participaci dalSich
subjekf.

Jiz rekolik let cerpam pracovni zkuSenosti v oblasti podnikovyctariti a tak p
vybéru tématu mé diplomové prace bylo zcela logickyroklkem se ¥novat pra¢
tématu, se kterym se kazdodemsetkavam.

Hlavnim cilem mé diplomové prace budéegstavit pojem financovani v SirSich
souvislostech a teoretické znalosti v kombinacing tpraktickymi poté aplikovat na
konkrétnim obchodimifpadu spolénosti, ve které pracuji. V této diplomové praci se
pokusim co nejreadiji predstavit podminky, za kterych podniky v gasnosti o finance

Z&daji, co vSechno musi splnit a jaké mozndsiil mimi stoji.
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Cil prace a metody

Hlavnim cilem mé diplomové prace budéegstavit pojem financovani v SirSich
souvislostech a teoretické znalosti v kombinacing tpraktickymi poté aplikovat na
konkrétnim obchodimifpadu spolénosti, ve které pracuiji.

Teoretickacast bude zagitena na fedstaveni pojmu financovani, moznostech jak se
spolé&nost niZze ke zdrajm dostat a také zhodnoceni jejich vylbdevyhod. V druhé,
stéZejni casti této diplomové praceagrstavim konkrétni spaleost a provedu analyzu
financnich ukazatdi, které jsou velmtasto proiteti strany rozhodujicim faktorentip
rozhodnuti o tom, jestli finance poskytn@unikoliv.

Dale se zartim na konkrétni obchodnitipad této vyrob&obchodni spokanosti

a moznosti jeho financovani. V praci budu srovnafaancovani prosédnictvim
piedexportnino (&ru a ostatnich forem kratkodobého financovani &apni fazi
obchodniho kontraktu a néasleédnfinancovani progednictvim odbratelského
exportniho G¥ru, forfaitingu akreditivu a kratkodobéhodiu ve fazi po exportu zbozi.
Jednotlivé moznosti financovani budu srovnavat oakkétnich nabidkach vybranych
bank a v zagru provedu vyhodnoceni nejlepsi alternativy. Vykkd této prace bude
doporieni nejvhodsjsi formy financovani pro obchodnitipad s pihlédnutim ke

vSem faktoim a podmink&m, ve kterych se sgolest nachazi.
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Kapitola I: Teoretické vychodiska prace

1. Zdroje financovani

Zajiseni zdroji na provozni ¢i investiéni zangry podniku pati ke klicovym
zalezitostem, které musi byt zafiSy v prabéhu celého Zzivotniho cyklu podniku.
Financovani jecinnost, ktera by rla sn®rovat k opateni kapitalu nezbytného
k podnikani a jeho uziti ke sgni cili, za &elem kterym byl podnik zalozen.
Z casového hlediska se tre jednat o kroky od operativniho charakteru az po
strategické planovani velkychieba i investinich akci.

Funkci komplexniho nositele odp&mnosti za finatni tizeni u mensSich podniknese
financni feditel. Ve stednich a velkych podnicich je tato odpdmost na ramenech jak
finantnihoteditele, tak jim nominovanym Stabem fidafrch manazér, ktefi z hlediska
organizace rnweme z#adit na finadni oddleni. Kromg zajiS€ni financi je
odpowdnosti finakniho od@leni sprava veSkerych vztats bankami, pojivnami,
nékterymi statnimi organy a reportovani vlastiik podniku o celkovem finagnim
zdravi a vyhledech do budoucnosti¢iknostem, s financemi souvisejicim, ipahimo
jiné i spoluprdce s obchodnim atiehim @ tvorbe¢ financnich schémat projekt
a veskerych podnikatelskych aktivit. Mohla bychmgnovavat dalSi funkce finamiho
odckleni, nicmég pro poteby této diplomové prace je jasné, Ze veSkeré ipktiv
souvisejici s financovanim podniku a obchodnikipguu jsou d&sné spjaté ginnosti
finantniho oddleni.

V dalSi ¢asti se zagiim na samotné financerdelstavim finance jako pojem a jejich

rozcleni dle fiznych kritérii a moznosti pouziti jednotlivych fare
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1.1 Finanéni zdroje

Literatury zabyvajici se financemi existuje na tdhrovské mnozstvi, ovSem finance
jako samostatny pojem neni v teorii jednaawa definovan. B studiu fiznych
literarnich prameinse mi pro patby této prace jako nejvystigai jevi tento.

Finartni zdroje jsou z ekonomického hlediska &mti aktiv (majetku) organizace.

Z hlediska jejich¥izeni jsou finadni zdrojeclenény nasledovi

» PergéZni prostedky podniku — hotovost, vklady u ggmich Ustaw a ekvivalenty
pertznich prostedki (ceniny, Seky...)

» Podnikovy kapital — souhrn vSech penvloZzenych do celkového majetku
organizace (vlastni kapital + cizi kapital)

« Dalsi finarkni zdroje — zdroje tvorby pébnich prostedki a podnikového

kapitalu (tokova vetiina — souhrn ,fitoku“ pertz do podniku za @ité obdobi)

Pro oznaeni finargnich zdrofi se také pouZziva pojem finar aktiva, kter& mohou mit
razné formy cennych payirkteré organizace vlasttiipodobu jinych pohledavek:

* Penize a zlato

e Akcie (Share)

» Dluhopisy (Bonds)

e Smenky

« Seky
Jak jiz bylo zmigno v g‘edchozim textu, zaji&i kvalitniho a stalého zdroje financi je
nesmirg dalezité pro hladky &h spol€nosti aftizeni dodavatelsko-odtatelskych
vztahi. Z teoretického hlediskaiieme tyto zdrojefidit dle iznych kritérii. Jednim Ze
zakladnich kritérii, podle kterého se zdroje dagclit, je hlediskocasu. V nasledujici

tabulce nizeme vidt jejich rozdleni na zdroje kratkodobé a dlouhodobé.
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Tabulka 1: Roz¢leni kapitalu na dlouhodoby a kratkodoby

Dlouhodoby kapital Kratkodoby kapital
Vlastni Cizi Cizi
Interni Externi Externi Externi
Nerozdéleny zisk | Rizikovy kapitadl | Vydané dluhopisy Dodavatelsky uvér
Odpisy PP
dlouhodobého Dotace Bankovn_l Jver Odbératelsky uvér
. Investicni
majetku

Bankovni Gveér

Vklady Hypotecni

Zavazky k zaméstnanclim

Leasing Zavazky k statu

Splatkovy prodej | Bankovni uvér kratkodoby

Rezervy Kratkodobé vypomoci

Tichy spole¢nik Faktoring

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakl&dPETERA, P. , SIMAN, J. Financovani podnikatelbksgobjeki.
Teorie pro praxi)

1.2 Vlastni zdroje

Z nazvu je mozné jednoduSe odvodiivpd vlastniho zdroje financovani. Takové
finance pochazeji z ekonomické aktivity vyigaoé uvnit podniku. Pai ke klicovym
a zakladnim zdré@m financovani podnikovych investic a fasem pedevsim zisk,

odpisy, vklad vlastnilk a ostatni zdroje pochazejici zevmibdniku.

1.2.1 Nerozdleny zisk

Zisk je mimo jiného jednim z primarnichivbdia pro zakladani spateosti a hlavni
motivaci, pro ktery podnikatelé podstupuji rizikodmikani. Jiz ze zakladni pghy

o podnikani je #&jmé, Ze se jedna o soustavnou samostatimmoost za Gelem
dosaZzeni zisku. Aby podnikatel dosahoval zisku ko jgodnik byl prosperujici
v dlouhodobéntasovém horizontu, je nutné, aby seéitar¢ast tohoto zisku vratila 2p
do podnikani v podabinvestic do dalSiho rozvoje. Zisk se tak u d&&syych podnik
stdva jednim z hlavnich zdtojfinancovani budoucich podnikatelskych aktivit
a pispiva k tvorlg hodnot do buducnosti. Kazdy @Spy podnikatel si je &dom toho,
Ze zvySovani zisku fite byt doprovdzeno jenom &wa variantami a to hil

15



zvySovanim vynas nebo snizovanim nakladzisk je dale jednim z hlavnich ukazéatel
uspeSnosti a efektivity podnikdni a je jednim zkNych faktofi ovliviujici trzni
hodnotu podniku jako takového. Rozhodnuti o pouzisku pati mezi dilezité
strategické rozhodnuti nejenom vlastnigodniku, ale také managementu, iktge
zainteresovany na dlouhodobé prosgeriipolé€nosti. Na zisk miZzeme nahlizet
z raiznych Uhh pohledu a kazdy zZ¢hto pohled nam ginese nejenom kvantitativni
rozdil, ale také celkavrozdilny nahled na usgpnost podniku. Zakladni definice zisk
charakterizuje jakdkladny rozdil mezi podnikovymi vynosy a nakladyriTsouast
vlastniho kapitalu podniku arpdstavujecast vysledku hospodeni po zdaeni, ktera
neni pouzita na jiny del. VySe piristku pouZzitelného vysledku hospoatd

k financovani podnikovéinnosti za utité obdobi je zavisla na vyteném vysledku
hospoda@eni za toto obdobi (tedy na objemu veSkerych viyaasakladi), sazlé dare

z pijmu, vySi pidélu do rezervniho fondu a jinych podnikovych tantiéenim
predstavenstva a dozérrady a dividendové politice podnikuRozdsleni zisku je
zavislé jak na vysi samotného zisku, tak na celldaiévé a dividendové politice, ktery
si dany podnik stanovil.

Zjiného pohledu se na zisk da naziratiypgk, kdyZz si uédomime, Ze kazdy
podnikovy kapital se da pouzit alternativnimigpbem s witym vynosem, ktery by
mohl byt vysSi nebo nizsi jako vipact jeho pouziti v daném podnikani. V takovém
piipadt mluvime ocistém ekonomickém zisku, kdy se od celkovych vynasaklad
odettou jesSt tzv. implicitni naklady neboli naklady uslycliilezitosti. Tento zisk byva
zpravidla nizSi jako &etni zisk a v fipac, Ze dosahuje kladnych hodnot, jedna se
o podnik, ktery stj vloZzeny kapital vyuziva za danych okolnosti neggak mize.

V piipact kladného getniho zisku, kdy ziskdvame informace jenom¢etmich dat,
tomu tak byt nemusi. Jinate¢eno, &etni zisk je pro nas informaci o udrzitelnosti
podniku a ekonomicky zisk je informaci o celkovékgivité takového podnikani.
Financovani internimi zdroji ( tzv. samofinancoyany se z laického hlediska mohlo
nesporg roste zadluzenostiwi jinym subjekfim. Za jistych okolnosti vSak e byt

docasné zvySeni zadluzenosti pro podnik vyhodné&izensngrovat pra¥ k budoucimu

! MARINIC,P. ,NYVLTOVA, R.Financni fizeni podnikul. vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN
978-80- 247-3158-2, s. 84
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navyseni zisku. Za nesporné vyhody financovanitvias zdroji mizeme v kazdém

piipact ozn&it tyto faktory:

* nedochazi ke zvySovani objemu zawazk

e posilenim vilastniho kapitalu ziskem se snizuj&kaifirmy ze zadluzeni, a tim
o pripadny pozadovany urok z ciziho kapitalu, kdybyfihma chela pozdji
pouzit,

* moznost financovat investice s vySSim rizikemenydt je ziskani cizich zdroj
nemozné.

Naopak z vySe zmémého plyne, Ze samofinancovamindsi i jisté nevyhody, mezi
které bychom mohli zadit:

e zisk neni zcela stabilnim zdrojem
e zisk je zdrojem drazSim, protozZe vlastnici pravghaduji zhodnoceni vySSi nez
je urokova mira dluhu a neni mozné podil na zisilatoit jako nakladovou

poloZku, co? vlastni kapitél oproti cizimu jegice zdraZujé.

1.2.2 Odpisy

DalSi vyznamnym zdrojem internich financi jsou egpiOdpisy jsou pefZnim
vyjadenim opatebovani dlouhodobého majetku v podniku zatérobdobi. Jedna se
o cast dlouhodobého majetku, ktera je po dobu jehatriosti prenaSena do provoznich
naklad: podniku. Tyto naklady se vSak nijakynisgibem nepromitaji do vydajjen je
prendSena do ceny produkce, ktera je placena zalerandkpodnik ji tedy ziskavaetp
inkasem trzeb za svoji produRaDdpisy pini v podniku jf@devsim d¥ hlavni funkce
a to nakladovou a zdrojovou. Prvni funkcizeme rozunit tak, Ze pomoci odpis
firma postups prenasi hodnotu dlouhodobého majetku do nakl&tuha — zdrojova

funkce znamen4, Ze odpisy jsou skatepro firmu zdrojem financi, ifemz pouziti

2 SCHOLLEOVA H., Investini controlling. 1. vyd. Praha: Grada Publishing20ISBN 478-80- 247-
2952-7,s.184

¥ MARINIC,P. NYVLTOVA, R.Financni fizeni podnikul. vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN
978-80- 247-3158-2, s. 85
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takto ziskanych financi v podniku nentelow omezené. WSinou firmy z takto
ziskanych zdrdaj porizuji dalSi dlouhodoby majetek. \fipadt, Ze v daném okamziku
neni poteba pdizovat hmotny dlouhodoby majetek jako vhodna aléua z tchto
zdroji je investice do dlouhodobého nehmotného ( know;hseftware, atd....Xi

finanéniho majetku (akcie, cenné papiry).

1.2.3 Vklady vlastniki

Jiz @i zakladani podniku musi vlastnici do podniku vodiastni prosedky. Tyto
prostedky vkladaji za €elem jejich zhodnoceni atekavaji, Ze budou v budoucnosti
zdrojem jejich pijma. Vlastnici mizou i po zaloZeni podniku d@&mo prostednictvim
zvySovani zakladniho kapitalu nebo akvizici spotesti vkladat své dosavadriijmy
do podnikani a dosahnout tak v budoucnwjestSiho zhodnocenéthto vklad.

1.2.4 Ostatni vlastni zdroje

Do této kategorie dZeme z#adit vSechny aktivity spobmosti, jejichz vystupem je
obdrzeni likvidnich financi pouzitelnych pro zangyt akce, na které podnik néghe
nebo nechce hledat finance jinde.

Prakticky se miZe jednat o prodej nep&titych ¢asti majetku v drabpodniku — budov,
stroji, okeZného majetku atd.. Za takovym rozhodnutirizenstat snaha o efektiggi
vyuziti sowasnych zdr@gj nebo zvySeni zisku pomoci snizeni naklad
spotebovavanych danym majetkem. Rozhodnuti o proddjini@vych aktiv byvaji

sourasti strategickych rozhodnuti vliasthigodniku a jim potizenym managementem.

1.3 Cizi zdroje

| kdyZz jsou vlastni zdroje financovani popsanéredgohozi kapitole wezité, a to
piedevsim v obdobich, kdyadéra bankovniho sektoruii podnikim klesa a je nutné,
aby ntla spolénost potebné prosedky k dispozici, pro &Sinu firem je Zzivots
dulezité, aby mili ptistup kcizim finatnim zdrofiim. Cizi zdroje kapitalu pro
spol&nost prakticky pedstavuji zavazek ¢i jinym subjektim. VnéjSi zdroje
financovani umotlji kazdé firng ¢i podnikateli rozsahlejSi a dynaetéjSi rozvoj,¢cimz
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prispivaji k tvorlg zisku, ktery je pak pozivan jako ¥nitzdroj financovani a poméaha
tak rychleji nenit pormer ve prosgch zdroji vlastnich? Externi zdroje jsou nezbyin
nutné pro podnik vifpadt planovani objem¥Sich obchod, na které nesta tvorba
internich zdra} financovaniHlavnim zdrojem ciziho kapitalu pro financovaniestic
predstavuji banky, které spolu s firmami Ziji v jak@gmbidze. V sotasné dob firmy
stéle ¢astji vyuzivaji produkti bank, které se snazi co nejvicézpisobit realnym
pottebam podnikk a obchod, které realizuji se svymi obchodnimi partnery. Mez

negastjsi zpisoby vigjSiho financovani péttyto formy:

e zakonneé rezervy,

e zavazky vi¢i zaméstnanaim - nevyplacené mzdy,

» zavazky vi¢i statu —nezaplacené damebo socialni a zdravotni pojist,

» dodavatelsky Uwr,

» odbératelsky Uvér - prijaté zalohy od odératel,

» podnikové obligace,

* bankovni uvéry: kontokorentni, eskontni, lombardni, revolvingovy

* nebankovni zdroje: dotace, dary, emise cennych papileasing, faktoring,

fortfaiting

Pro poteby této diplomové prace se budu v nasledujicintute®novat vybranym
zpasokim vySe uvedeného externiho financovani a nebude @ebirat ty formy,
které v praktick&asti vyuzivat nebudu. Naopak povazuji za nezbytoéeticky popsat
vybrané zjsoby netradinich forem ziskavani fingnich zdroji a jistych zajisovacich
instrument, které budu v dalS€asti zmiiovat a aplikovat na konkrétni obchodni
piipad, tak abyten& mél komplexni gehled o tom, co bude v dal&sti této prace
feSeno. Z produkt které nejsou ifimo zmiované, jako zdroje externiho financovani,
budu charakterizovatiedevSim dokumentarni akreditiv, ktery ipat sokasné dob

k nejvyznamgijSim produkém bank zajigujici jak platebni jak zaji®vaci pfibéh

obchodu.

* RUML, M. Finance.cz: Vlastni nebo cizi zdroje. fjor]. 2008 [cit. 2013-11-12]. Dostupné z:

http://www.finance.cz/zpravy/finance/165575-vlastebo-cizi-zdroje-/
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1.3.1 Bankovni U¥éry

Mriviw s

produkty, které banky pro podniky poskytuji. Jsedrjou ze zakladnich hybnych sil
ekonomiky, které davaji do pohybu podnikatelskéivat a umoziuji podnikim
realizovat aktivity, které by byly bez éw pro podniky nerealizovatelné. V tomto
vztahu vSak nejsou firmy ty, které jsou vzdy fimdné. Banky a spalmosti jsou ve
vzadjemné zavislosti. Uwy jsou pro banky nejvyznamyj$i aktivni obchody a bez
aroki, poplatki a provizi, které za poskytnuti inkasuji, by jejfcimgovani bylo znén¢
omezené. Z teoretického hlediska bychom mohli bankader charakterizovat jako
navratny pedzni vztah, tj. vztah,/pnemz \ritel poskytuje dluznikovi tité konkrétni
hodnoty vyjadené v pe#&Zni podob k da‘asnému uzivani dluznikovi a dluznik se
zavazuje ke splacerichto hodnot v dabpredem stanoverté.

V souwasné dob komekni banky nabizeji Sirokou Skalu bankovnichénivraizného
charakteru, které jsou podiik $ité na miru sifhlédnutim k jejich paebam. Zadost
0 UWr a nasledowh jeho cerpani je v bankovnim & spjato s konkrétnimi kroky,
kterymi banka dkladné prowiuje bonitu Zadatele. Vifpact, Ze je klient banky novym

Zadatelem obvykle musi splnit minimaltyto podminky:

nejmért dv¢ ukontena daova obdobi podnikani,

« trvalé bydlist (sidlo firmy) a obanstvi vCeské republice,

» kladny vysledek hospoéeni,

e vyporadané platby &i Finartnimu &adu, Spra¥ socialniho zabezpeni
a zdravotnim pojivnam,

« subjekt nesmi byt v konkurzu, likvidaci ani vyrowia

> REANNAKOVA, M. Finance, finadni systém 1. diBrno: Akademické nakladatelstvi CERM, 2005, 84
s. ISBN 80-214-3005-2.

® Kolektiv autofi: Penize.cz: Druhy podnikatelskychsfi[online]. [cit. 2013-11-7]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/80273-druhy-podnikatelskycheny
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Zadosti klienta, se kterymi ma banka jitegchozi pozitivni zkudenost, e byt
jednodussi, nicménanalytické oddeni bank na pravidelné bazi zkouma hospskia
vysledky Kklienta a jejich vyvoj wase. Bankovni Gry banky svym zakaznikn
poskytuji vzdy na zakladradrs podepsané dokumentace - Smlouvy eravUverova
smlouva je upravena Obchodnim zakonikem — zdk&13/1991 Sb., a to konkrétn
v Dilu 5, § 497 — 507 — Smiouva o’
Tento zakon se &nuje @FedevSim pravu a povinnostem smluvnich stran, taxati
nejsou vyjmenovany vSechny nalezitosti v takoveosvd obsazené. Obvykla smlouva
0 Uwru obsahuje nasledujici nélezitosti.
1) Identifikace smluvni stran
V¢iitel — kometni banka nebo jina instituce poskytujici fidahprostedky
Dluznik — zadatel o W
2) Céstka Gwru —¢astka a fislusna mina, ve které bude évposkytnuty.
3) Urokové sazba— u Ui rozliSujeme dva zakladni typy Grokovych sazeb:
o fixni
* pohyblivée — referafini sazba pefZniho trhu (PRIBOR, LIBOR, apod.)
+ individualni marze banky
4) Poplatky — vétSinou si banka za poskytnuti a vipthu poskytovani (sru
Uctuje nasledujici poplatky:
* jednoradzovy poplatek(management fee) — za vyhodnoceni Zadosti
a zpracovani smlouvy, poplatek splatny obvykle dkolika dni od podpisu
smluvni dokumentace,
* poplatek za spravu @u — jeho splatnost je obvykle ke konci kalemdiao
meésice,
e zavazkova provize tj. poplatek za rezervaci p&mich prostedk: v ramci
sjednaného Wrového ramce, resp. # jeho na‘erpani, jeji splatnost je

v den splatnosti arok.

"VINTER, J. Ms8ec.cz: U¥rova smlouva — nastrahy a naleZitosti. [online0@(cit. 2013-11-09].

Dostupné zhttp://www.mesec.cz/clanky/uverova-smlouva-nastramalezitosti

8 PETERA,P. ,SIMAN, JFinancovani podnikatelskych subjékTeorie pro praxil. vyd. Praha: C.H.
Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-117-8, s. 65
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5) Doba platnosti GMéru — doba, v pibéhu které je dany @& moznécerpat a taky
den koné&né splatnosti &ru. Tento den je u dlouhodobych parthewkdy
automaticky nebo na zakladlodatki ke smlou¥¢ prodluzovan (tzv. obnova
linky). VétSinou prodlouzenifedchazi vyhodnocovani hospasidych vysledi
dluznika, na zakladkterych nmize byt smlouva prodlouzena uywdni nebo
snizené vysi. V tét@asti se mze takéreSit forma splaceni éw. Existuje
n¢kolik forem splaceni:

« Uver je poskytnut na pewnsjednanou dobu splatnosti a je splatny
najednou v den splatnosti.

« Uvér se splaci v pravidelnych stejnych splatkach, étg@mou peviy
stanovené -Umor jistiny je konstantni. Uroky se asplsowdasre
S Umorem zetstatku U¥ru.

« Uwver je splacen pravidelnymi platbami ve stejné vigigré jsou stejné po
celou dobu splaceni, pouze jejich struktura z Bladipodilu Umoru
a aroku se /ni - suma umoru jistiny a Uréke konstantni.

6) Forma financovani —Kontokorentni G¥r, Revolvingovy U¥r, Investeéni Gwr,
piedexportni Udr... (viz nasledujici kapitola)

7) Udel Guwéru — kéemu bude @& pouzit, nap. financovani provoznich
a investénich poteb, management buy-out atd.

8) Urokové obdobi— uruje délku obdobi pro vyget Groki a taky den splatnosti
aroki z 0weru. VeétSinou se jedna o obdobi 1¢sice, kdy Uroky jsoudiovany
prvni den nésledujiciho ¢sice Urokového obdobi. Dle dohodyie byt
stanoveno také na 3, 6 nebo 1&smi.

9) Zajisténi — obsahuje informaci tom, zda je&vzajistni, ¢i nikoliv. Nejcastji
banky vyZzaduji zajighi awru sménkou. Nekdy byva taky poZzadovano j&ti
matdské spolénosti.

10)Obecné zavazky -v tétocasti se nachazeji také vSeobecné podminky banky. Je
dulezité, aby se pré&v této ¢asti management podniku z&fih na pelivé
prostudovani, protozeckdy mize obsahovat zaludné podminky, na kterych se
banky chdji v ptipact drobnych problérn zahojit. Mezi obvyklé podminky
bank, které jsou ve smlo&wbsazené pt

» Pari passu- rovnocenné postaveni s ostatnigfiteli;
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» Cross Default- kiizové poruseni zavazk/tci ostatnim ¥ritelam;
» Ownership Clause- znena vlastnické struktury dluznika be¥edchoziho
pisemného souhlasuiitele;

» Material Adverse Change Clausezasadni zgma v performanci dluznika;
* Negative Pledge Clausedluznik nesmi zastavit nic bez souhlasiitele

11) Cislo Gwérového &tu — ¢&islo (tu u banky, na ktery budawa zaklad Zzadosti
cerpany finafdni prostedky

12) Sankéni podminky — pro gipad neplani podminek Ggrové smlouvy,
predevsim formou smluvnich pokut

13) Pravo a soudni gFisluSnost— pravo, kterym se smlouva a vztahy mezi stranami
fidi jak v paibéhu smluvniho vztahu, tak wipadt soudniho sporu. Pravo byva
vétSinouceské, pokud se strany nedohodnou jinak.

14) Jazyk — jazyk smluvni dokumentace a vSech budoucichstddo komunikaci

s bankou.

Bankovni U¢ry muZzeme tidit podle fiznych hledisek. Jednim z hlavnich, které takeé

vyrazre rozhoduji o vySi naklad spojenych s placenim unbkje délka U¢ru. Podle

délky mizeme U¥ry rozcklit na:

Kratkodobé — splatnost do 1 roku
Stredredobé — splatnost 1 — 4 roky
Dlouhodobé — splatnost nad 4 roky

V néasledujici ¢asti se budu &novat rozboru vybranych forem &wi pouzivanych

podniky @i financovani jejich podnikatelskych aktivit, kter&omeeni banky

v souwtasné dob poskytuji. Zansiim se pedevSim na ry kratkodobé, které pit

Mrivriw s

1.3.2 Kontokorentni Uwr

Jedna se o nejbrejSi formu Uvru, ktery firmy pouZzivaji fedevsSim na kratkodobé

profinancovani jejich provoznich geb. Timto U¢rem podniky financuji mezeru

23



v prijmech u¢asového nesouladu mezi platbarfichozimi a odchozimi. Kontokorentni
avér je druh kratkodobého éwu, ktery je poskytovan naé¢bném @tu na zaklad
piedem schvaleného limitu (Enového ramce), ktery klierdierpa v moment kdy jeho
zustatek klesne na nulu.rétistavuje rezervu protipad, kdy dojde k vypadku jeho
planovanych fijmi. Uwvér je splacen z plateb inkasovanych podnikem od tsvyc
odbsratei. °Kontokorent, jak je zkracénoznaovan, pat diky jeho flexibilits

k nejoblibewjSim, ale nutno podotknout také k nejdrazsim fornmidsmovani bankami.
Jeho vySSi cena je @gobena fedevsSim faktem, Ze banky si Urokové saalipocitavaji
provizi za nutnost disponovat pohotovostni fi@nrezervou to az do vyse sjednaného
avérového ramce. Tento @wbanky ¥tSinou poskytuji pouze svym bonitnim kliént,

u kterych je riziko nesplaceni minimalni a obvylkigva automaticky prodluzovan.
Podniky tuto formu G&ru vyuZivaji gredevsim ke kryti svych provoznich fei a neni

vhodny k realizaci investhich zangra, a to i diky jeho kratkodobému charakteru.

1.3.3 Revolvingovy G¥r

Revolvingovy U¥r pati mezi &elové U¥ry a jeho zakladnim principem je opakované
cerpani a splaceni po smluvenou dobu az do maximlgéé u¥rového ramce.
Predmétem financovani jsou @lina aktiva, zasoby a hlavnbonitni pohledavky.
Banky Owr vétSinou poskytuji na dobu jednoho roku s moZnostidimuzeni a ve
vybranych mdndch. Tento (& podniky pouZivaji jako finami rezervu na igklenuti
obdobi mezi fakturaci a splatnosti pohledavekerpani a splaceni probiha
prostednictvim jednotlivyciterpani (tzv. transi) a to na zakigatedloZzeného seznamu
pohledavek. V porovnani s é&em kontokorentnim je tento &vlevrgjsi a to i diky
faktu, ze je Gelovy a zaji®ny. Uwr maze byt zaji&n pohledavkami z obchodniho
styku, bankovni zarukou, zasobami, nemovitostimbeovanym vkladem nebo jejich

kombinaci. Zaji&ni miZe byt také proggdnictvim rideni teti osoby.

1.3.4 Eskontni U¥ér

Jedna se o dalSi formu kratkodobéheruy ktery banka svému klientovi poskytuje na

zaklad odkupu obchodni sénky pied jeji splatnosti. Obchodni 8nka se pouZziva

® REZNAKOVA, M. Efektivni financovani rozvoje podnikahi.vyd. Praha: Grada Publishing, 2012.
ISBN 978-80- 247-1835-4, s. 86

24



jako zaji¥ovaci instrument vifpac poskytnuti G¢ru. Pokud podnik takovou smkou
disponuje a pdebuje finance fiv nez je datum splatnosti gnky, miZze banku pozadat
o0 jeji odkup. Banka si za tuto sluzbu srazi diskeniirok od doby eskontu az po dobu
splatnosti srenky. Eskontem fechazi na banku veSkeré prava se&riou spojené.
Uhrazenim srnky se eskontni @& splaci a eskontni @v zanikd. V pipad, Ze
sméneiny dluznik sminku v den splatnosti nezaplati, dluieghdzi na jvodniho
smeneného itele a banka jej podm mize vymahat.

Obdobou eskontniho @mu pouzivaného v zahramim obchod je negocia&ni Gvér.
Dovozce pedem zprosedkovava zahratmimu dodavateli u banky eskont &mky
vystavenou dodavatelem fiPpouZiti powrovaciho listu se banka obracfirpo na
vyvozce s pislibem odkoupeni sénky, pokud vyvozce splni podminky uvedené

v powtovacim list. *°

1.3.5 Lombardni Gwr

Jedna se o @y, ktery jecerpan na pevnhstanovenowastku v pabéhu celé doby jeho
platnosti, gicemz G¥r je zajiSén movitou ¥ci pripadré pravem. Ugr maze byt
zajisen snenkou, cennymi papiry, pohledavkami nebo drahymiykd®anka ¥tSinou
avér poskytne na 50-80% pliné hodnoty zastavy. Lombaidkr byva wtSinou levigjsi

jako Owr kontokorentni nebo eskontni.

1.3.6 Akceptani avér

Tento O¢¥r vystavuje banka na zakkdzadosti klienta a po fpdloZeni srnky.
Akceptaci sminky se banka zavazuje, Ze v den splatnoséngon proplati. Tento druh
avéru slouzi k financovani zbozi jak v tuzemském,taahrantnim obchod. Smenky

akceptované bankouirhou byt pouZity jako cenné papfty.

VySe uvedené formy @ovani banky poskytuji na zakkdadosti podnikatelského

subjektu a jejich hospotkkych vysledk. V realném byznysu vSak existuji situace, kdy

1 CERNOHORSKY, J., TEPLY, PZaklady financil. vyd. Praha: Grada Publishing, 2011. ISBN 978-
80- 247-3669-3, s. 231

1 KALABIS, Z. Bankovni sluzby v praxi. vydani Brno : Computer Press, 2005. 148 sNI8B-251-
0882-1.
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podnik pofebuje financovani, které je spjaté s akcemi, kieefze retrospektivh
ukoli vyvozce nebo vyrobce u takovych akci je za&jistfinartnich prostedki na
vyrobu zbozi uteného pro vyvoz. V takovénmiipadt mluvime o tzv. pedexportnim

Uvéru, ktery v sodasnosti poskytujediSina komegnich bank \Ceské republice.

1.3.7 Rredexportni Uwr

Predexportni Ggr je forma @elového financovani pro vyrobu a export.&dwvyuziva
program statni podpory vyvozu (vipadt Ceské exportni banky, a.s.) a slouZi
k i¢elovému financovani vyrobni faze konkrétniho expidid kontraktu.
Prostednictvim pedexportniho &ru se niiZze financovat az 85 % vySe hodnoty
kontraktu a to jest pred vznikem exportni pohledavky. Standartni podmiakg§ru

umoziuji financovat:

« naklady na ndkup surovin, materialu a ostatnichgament: urcenych k vyrok
pro vyvoz

« néklady na materidlové&@dzasobeni

« rezijni naklady

« 0sobnich naklady, tj. ndkladovych mezd a nakladcialniho a zdravotniho
pojistni

« naklady spojené s piaenim investiniho majetku pro realizaci vyroby pro

vyvoz *2

Financovani mize Zadatel pouZit jak pro jednorazové kontrakty ktantrakty ramcové.
Z&kladnim pedpokladem je uzagni kontraktu se zahramim kupujicim, zpracovani
kalkulace nakladl na vyrobu a také zaj&ti budouci vyvozni pohledavky.
Zajistovacim instrumentem u takovych pohledavelkZzenbyt dokumentarni akreditiv,
bankovni zaruka nebo poj#i. Pojistni v sogasré dobs v Ceské republice poskytuje

piedevsim Exportni garani a poji¥ovaci spolénost a.s. (dale EGAP, a.s.).

12 nternetové strank¢EB, a.s. Dostupné z http://www.ceb.cz
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Mezi hlavni vyhody pedexportniho G&ru pati:

« rychlé a flexibilni ziskani finamich prostedki pro vyrobu

« standardni pojistné smlouvy mezi bankou a EGAP fjieba poji¥ovnou

+ odstrarni platebniho rizika kupujiciho vhodnym zajificim instrumentem
« prehledné a detailni sledovani naklath jednotlivé zakazky

Z&kladni principterpani pedexportniho t&ru zachycuje nasledujici schéma.

Obrazek 1: Schémagdexportniho Gsru

4 1] 5
——

Financujici

banka

Pojistovna

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

1) Mezi vyvozcem a dovozcem je uzam kontrakt na dodavku zboZi nebo sluzeb.

2) Vyvozce uzavira s bankou smlouvu o financovaedpxportni faze vyvozniho
kontraktu.

3) V piipac, Ze je nutné pojishi — financujici banka uzavira smlouvu o pejist
vyvoznich G¥rovych rizik.

4) Ve vyrobni fazi vyvozcecerpa di¢i awry a to na zaklatl predloZzenych
dodavatelskych faktur.

5) Dodavka zboZi nebo sluzeb po ukeni vyroby.

6) Splaceni Gsru, ktery je placen progdnictvim dokumentarniho akreditivu
vystaveného zifkazu dovozce nebocerpani vyvozniho odipatelského UGgru,

resp. vyvozniho dodavatelskéhostwy.
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1.4 Faktoring

V porovnani se zavedenymi bankovnimi instrumentjedaa o porrnou novou formu
financovani, ktera se vSak na trhu nasla svojeom#ianou oblibu si faktoring ziskal
piedevsim z @ivodu jeho flexibility a porrné jednoduché moZnosti podniku ziskat
finance z pohledavkyipd lhitou jeji splatnosti, které nejsodalow vazany. Faktoring
v sowasné dob nabizeji nejenom banky, ale také nebankovni slmmiané Ustavy.

Mezi (Castniky faktoringu pat

» dodavatel (exportér) — zadatel o faktoring,

» odkeratel (importér) — dluznik,

» faktor — banka nebo faktoringova spmiest, ktera odkupuje pohledavku,

» dalSi instituce +eSi ipadné upominkovéizeni — inkasni spateosti, soud,

pravni zastupce

Faktoring je obvykle definovan jako Uplatné postnipkratkodobych pohledavek,
které nejsou zaji8hy (nebyly u nich pouzity platebfraji¥ovaci prostedky) snizené
o diskont. Diskont fedstavuje provizi inkasovanou faktoringovou spotesti
(faktorem) za poskytnuti sluzbyrd@lmétem faktoringu mohou byt pouze pohledavky
z obchodniho styku do doby splatnosti za subjelderkceptovatelnou bonitousigemz
doba splatnosti je zpravidla kratSi nez 18(i.dRaktoring se vyskytuje ve dvou

zéakladnich forméach a to jako bezregresni faktoaimggresni faktoring?

Regresni faktoring funguje na principu navratnosti problémové pohldégav-aktor
pied odkupem pohledavky zpravidla pé&dwje bonitu odbratel, ale nepebiréa riziko
jejich insolvence nebo platebni nige. Tuto formu faktoringu vyuZivaji zejména

spole&nosti, které se snazi o zrychleni inkasa svychegu#vek, s obchodnim partnerem

13 REZNAKOVA M: Rizeni platebni schopnosti podniliu.vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN
978-80-247-3441-5, s. 92
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dlouhodold spolupracuji a riziko neplaceni je tedy minimél@iena této formy je
srovnatelna s bankovnim &rem.

U bezregresniho faktoringu neboli faktoringu bez postihu faktorigbira riziko
nezaplaceni pohledavky na sebe. MozZfict, Ze tato forma integruje vyhody
financovani, spravy pohledavek arepzeti platebni neschopnosti nebo ilev
odkeratele. Dodavatel krotnnevratného financovani ziska i pajist pohledavek nebo
garanci, Ze faktoringova firmargbira rizika a naklady na vymahani pohledavek,
obvykle do vySe 85 % z jejich hodnoty. Ze vSeéthto vyhod pirozené vypliva, ze
bezregresni forma je mnohem drazSi a vhodiidolpaw z potencialnich probléin
s odkEratelem nebo jeho insolvenci

Schematicky prbeh faktoringu:

1.4.1 Schematicky péibéh faktoringu

Z&kladni princip faktoringu zachycuje nasledujidiéma.

Obrézek 2: Schéma faktoringu

Dodavatel - Odbératel

\0\\\5@ o

FAKTOR

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

1) Dodavatel uzavira s faktoringovou spmlesti smlouvu o0 postoupeni
pohledavek.

2) Dodavka zbozi a sluzeb.
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3) Dodavatel vystavuje odbateli fakturu, ktera obsahuje cesni klauzulu (ozedi
0 postoupeni pohledavky faktoringové sgalesti) a original faktury odesila
svému odbrateli.

4) Dodavatel posila faktoringové spétesti kopii faktury a tim dochazi
k postoupeni pohledavky. V tomto okamziku se stdénikem faktoringova
spol&nost a klient ma pravo ngerpéni zalohy ve vysi tené smlouvou, ktera
byva wtSinou ve vysi 80-90 % hodnoty faktury.

5) Odkeratel plati pohledavkuipmo na faktoringovou spaieost na Get uvedeny
v cesni faktie.

6) Faktoringova spolmost doplaci svému Kklientovi zbytek faktury ponien

o diskont a poplatky domluvené se smléuv

V piipac, Zze odiratel je v prodleni postoupené pohledavky, ze gtifaktoringové
spol&nosti dochézi k upominani aithtele a podnikd ffpadré dalsi inkasni kroky.
V souvislosti stim se @Zou do procas zapajet dalSi, faktoringovou spotesti
powiené osoby — inkasni spotesti. Zpisob upominani a vymahani bylnbyt vzdy
konzultovan s klientem faktoringové spitesti, tak aby nedoSlo Kipadnému
poskozeni klientova jména nebo jeho obchodnichiajm

1.4 2 Cena faktoringu

V souwasné dob pati faktoring stale je§tmezi drazsi formy financovani. Banky nebo
faktoringové spolkénosti si za sluzbu diuji raizné poplatky, které ve finale tkiocenu
faktoringu. NiZe uvadimiphled vSech poplatk s kterymi se klient ize po uzakeni

faktoringové smlouvy setkat:
Uroky

Urok z profinancovani pohledavek jétévan z dennichistatki skutgné cerpanych
zéloh. Urokové sazby se pohybuji na GroveZr® pro standardni kontokorentni
financovani a jsou vazany na pohyblivée 1&ésieni referegni Grokové sazby
mezibankovniho trhu pro jednotlivé ény (tedy nejastji PRIBOR pro CZK
a EURIBOR pro EUR).
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Faktoringovy poplatek

Faktoringovy poplatek je dgiovan za sluzby souvisejici se spravou pohledavela a
vedeni saldokonta. e se jednat o upominani nebo podnikani jinychsnichn kroki.
VySe faktoringového poplatku je zavisla na obrgiicemz plati,¢cim vySSi obrat, tim
nizSi poplatek. Zpravidla se pohybuje vrozmezi @@ % do 1 % hodnoty
postoupenych pohledavek.

Poplatek za prevzeti rizika neplaceni

Tento poplatek je diovan pouze vifipact bezregresniho faktoringu. Jeho vystSina

faktoringovych spolénosti stanovuje jako procentnddst z nominalni hodnoty
postoupenych pohledavek a to v zavislosti na Boodbsratele nebo teritoria, ze
ktereho pochazi. V tomto poplatkuube byt taky zahrnuty monitorovaci poplatek

slouzici k neustaléemu pré&ovani platebni schopnosti cithtele a jeho bonity.

Poplatek za vyuzivani elektronickych aplikaci

Tato aplikace umaije klientovi on-line pistup kinformacim o postoupenych
pohledavkach, vysi naroku rnirpani zaloh, platebni moralce éditel, statistikam

plateb a jiné. Obvykle se tento poplatek pohybujadech stokorun #sicné.

Mezi hlavni vyhody faktoringového financovani ipat

« Flexibilni financovani obchad bez dalSiho zaji&hi, které mnohdy banky
u bankovnich Gt pozaduiji.

« Urychleni inkasa pohledavek diky plattred Ihitou splatnosti.

« ZvySeni konkurenceschopnosti podniku diky moznpsskytnuti delSi ity

splatnosti odératetim.
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« PresrgjSi planovéani cashflow — jistota obdrzeni financievminu a objemu
stanovenou faktoringovou smlouvou.

« Moznost u dodavatele ziskat vyhegi podminky diky rychlejsi plato

+ SniZzeni objemu pohledavek po splatnosti diky jejidhsledné sprav
faktoringovou spolénosti.

« Zdroje ziskané faktoringem ke podnik pouzit kiznym podnikovym
aktivitam — provozni €ely, rozvojoveé projekty, investice. Zdroje nejsaielove
vazané.

+ MoZnost neustalého sledovani stavu postoupenychlegévek, platebni
moralky odigrateli, ale takéidiznych statistik plateb.

« Kvalitni servis v pipact platebni neschopnosti nebo dkv odkErateli
zahrnujici upominkovani, inkaso pohledavek a

« Zrychleni obréatky o&Znych aktiv.

« Kontrola vySe poskytnuti odbatelskych Gera a jejich kvality diky tomu, Ze
faktoringova spolénost proéiuje bonitu odbrateli a stanovuje maximalni

limity.

1.5 Fortfaiting

Fortfaiting je speciélni forma refinancovani poléeek z obchodniho styku, pouzivana
piedevsim v zahratmim obchod. Fortfaiting je odkup (Uplatné postoupeni) dosud
nesplatnych sedredobych a dlouhodobych pohledavek, které musi byawvgla
zajis&ny pro fipad neplani nskterym z niZze uvedenych zaj@vacich instrument™*

* bankovni zarukou,

» smenkou avalovanou bankou,

» dokumentérnim akreditivem s odloZenou splatnosti
Fortfaiting je forma alternativniho financovani m&na vhodny pro vyrobce

investinich celki, kdy firmy refinancuji své pohledavky za dodavikozi spojeného

1 REZNAKOVA M: Rizeni platebni schopnosti podniliu.vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN
978-80-247-3441-5, s. 94
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s poskytnutim dlouhodobého dodavatelskéheéruivOdkup takovych pohledavek je
zajis€n prostednictvim specializované k tomucené forfaitingové spotmosti, ktera
na sebe uzaenim smlouvy probird vSechny rizika. Ob&ce princip fungovani
fortfaitingu stejny jako v fipack faktoringu. Hlavnim rozdilem meazirhito instrumenty
je délka splatnosti pohledavek. Yipadt fortfaitingu je splatnosti pohledavektginou
nad 90 di piicemZz miZze dosahovat az délky 5-8 let. Fortfaiting je&emr pro
pohledavky nebo soustavu pohledavek, které dosatigjich finagnich objend — cca
nad 50 000 USD.

1.5.1 Typy forfaitingu

1) Vyvozni forfaiting - jedné se o klasickou nejrae$éjSi formu, pibeh které je
popsan nize. Vedle toho existuji jedi€ mére obvyklé formy.
2) Dovozni forfaiting — jedna se o financovani dovozemiZze byt ve dvou
forméach
a) Tuzemsky dovozce dovazi na dodavatelskgria forfaitér odkupuje
pohledavku od zahratiiho vyvozce. Vyvozce vyvazi oproti hotovosti,

piicemz dovozce ziskava zbozi na dodavatelsky. v

b) Forfaitér financuje imo tuzemského dovozce, ktery ziskdva na zboZzi
dodavatelsky & od vyvozce, zarovevystavuje vlastni sémku s avalem
pro forfaitéra pijatelné banky, proda mu ji a ziskava predky k zaplaceni
zahrantnimu dodavateli (forfaitér zaplattimo zahrarinimu dodavateli).

Podminky forfaitingu jsou zalezitosti pouze dovoaderfaitéra.

3) Finartni forfaiting — jedna se o devizovy 8n&ény Uwr. Tuzemsky podnik,
ktery ma zajem G ziskat, vystavi semku a opat ji avalem pijatelné domaci
banky (na volad snenitelnou nénu) ve prospch forfaitéra. Ten ji odkoupi
a vynos z odkupu odkéZe na&efi zajemce. Zadana sluzbadkvvyhodnym

arokovym podminkam -eSi financovani fgd samotnou dodavkou, odklad
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splatek dodavatelského & ¢i pujécku na provozni kapital. Oblibené pro
rychlost a flexibilitu®®

1.5.2 Schématicky pfibéh forfaitingu

Pribeh forfaitingu a zakladni kroky zachycuje nasledugithéma.

Obrazek 3: Schéma forfaitingu

k4
(2
,

DODAVATEL ]

E‘?‘S‘ 3

KOMERCNI

n

VYSTAVUIJICI/
RUCICI BANKA

Ln

=]

BANKA

Mh N

(Zdroj: Vlastni zpracovani

1) Dodavatel (exportér) uzavira se svym obchodnimmpeetm kontrakt. V této fazi
jiz muze exportér vyjednavat s forfaitingovou spolesti o podminkach
budouci forfaitingové smlouvy.

2) Odbkeratel zada svoji banku, které byelm byt akceptovatelna pro forfaitéra
o vystaveni dokumentarniho akreditivu.

3) Banka odbratele vystavuje dokumentérni akreditiv a avizuge gies banku
exportéra. Dokumentarni akreditiv v tomtofigads slouzi jako zaji&ni
forfaitéra.

4) Dodavka zbozi nebo sluzeb.

5) Prezentace akreditivnich dokuméent

6) Akceptace akreditivnich dokumeint

7) Uzaweni forfaitingové smlouvy mezi exportérem a foifajbvou spolénosti.

15 DVORAK,P: Komerni bankovnictvi pro banké a klienty 1. vyd. Praha: Linde, 1999. ISB30-7201-164-
2-5,s. 398
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8) Vyplata pewz exportérovi ponizenych o diskont.
9) Uhrada pohledavky odbatelem na &et forfaitingové spoknosti.

Kazdou forfaitingovou operaci iieme rozdlit do dvou fazi: kontraéni a realizani.

V kontrakeni fazi jsou dohodnuty podminky forfaitingu pohlekg Smlouva
ale vhodgjSi alternativou je, kdyz se forfaitingova smlouvazavira spolu
s dodavatelsko-odbatelskou smlouvou. V takovéntipad: je forfaitér svému klientovi
doporuit typ zaji¥ovaciho instrumentu, ale také banky, kterych zgjiSje schopen
akceptovat.

V prab¢hu realizéni faze dochazi k samostatnému prodeji pohledavkyorterem
a pro forfaitéra ko& inkasem pohledavky. Postoupeni pohledavky seiztgel
piedanim dokument které potvrzuji vznik pohledavky. Nasledrorfaitér uhradi
svemu klientovi pohledavku ponizenou o diskontrkee vypéte od doby odkupu do

doby splatnosti této pohledavky.

1.5.3 Cena forfaitingu

Pfi odkupu pohledavek si forfaitér srazi z celkov&Serypohledavek dity diskont,
eventuald dalSi provize a poplatky. Tato cesta na jednén&tredstavuje vynos
z forfaitingu pro forfaitéra, na stramruhé néklady forfaitingu pro subjekt, prodavajici
pohledavek®

Celkova cena fortfaitingu je sloZzena ze sloZekrétpsou uvedené v nasledujicim

schématu.

® DVORAK. P, MALEK J., RADOVA J.: Finan¢ni matematika pro kazdéhe. vyd. Praha: Grada
Publishing, 2009. ISBN 978-80-247-3291-6, s. 186

35



Obréazek 4: Schéma ceny forfaitingu

CEMNA FORFAITINGU

- Refinantni
| Hruba sazba
nakladova
- Zisk/ztrata
. . .. marze
Dlskolr}l;m , Efektivni | R
saz sazba uloZeni

v

Opéni provize
Rizikova

prémie

| —  Hruba marie
Zavazkovi Cistd marie
provize

Zpracovatelska
provize

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladDVORAK.P, MALEK J.,RADOVA J.: Finani matematika pro
kazdého)

Diskontni sazba

Diskontni sazba neboli diskont §ést hodnoty pohledavky, kterou si forfaitétuje za
poskytnuté sluzby a to v den odkupu pohledavkykéngni sazba se sklada z hodnoty
refinartni sazby a marze forfaitéra. VySe diskontni sapbysowasti smluvni
dokumentace, kterou forfaitér uzavira se svymirkben a niZze se péitat dwma

raznymi metodami:

Metoda Straight discount
Z&kladem vypéotu diskontniho uroku je nominalni hodnota pohlegavk

Dsa=N *isq* T / 36000

Dsq — diskontni urok
N — nominalni hodnota pohledavky
is¢— urokova sazba v %

T — paiet dni, po které je Urokétovan
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Metoda Discount to Yield (DTY)
Zakladem vypotu diskontniho Uroku je diskontovana hodnota podég.
Daty = N * igry * T /(36000 + jiy * T)

Dary — diskontni urok
N — nominalni hodnota pohledavky
igry — Grokova sazba v %

T — paiet dni, po které jedlovan urok

Diskontovana hodnota pohledavky se potom ¥jtawa jako:

SD =N —Dyy=N/(1+ (T *ix/ 36000))

Metoda Discount to Yield se hlagpouZiva na sekundarnim trh.

Efektivni sazba
Tato sazba igdstavuje¢ast hodnoty pohledavky, kterou forfaitér po svénerkbvi
pozaduje, tak aby pokryla jeho naklady a planovask. Pro klienta tato sazba naopak

piedstavuje hodnotu, kterou si musi kalkulovat doycého zbozi.

Hruba nakladova sazba

Refinartni sazba upravena o ztratu / zisk zatmeho ulozeni t¥bhrubou nakladovou

sazbu. Hruba nakladova sazl¥eqstavuje zaklad efektivni forfaitingové sazby.

Refinan¢éni sazba

Tato sazba je tdena urokovymi naklady na refinancovani odkouperidgutavky.

V piipac, Ze cela pohledavka ma stejny datum splatnosthazi z urokové sazby,
ktera odpovida dabsplatnosti této pohledavky. U pohledavek gedych do gkolika
splatek se refinami Grokova sazba&sSinou odvozuje jako vazenyunér Urokovych

7 http://lwww.mesec.cz/clanky/forfaiting-penize-skéhmed-a-bez-rizika/
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sazeb odpovidajicich z hlediska splatnosti jedngth splatek a vahami jsou splatnosti
téchto splatek.

Zisk nebo ztrata z dtasného ulozeni

Forfaiting je zaloZzen na odkupu dlouhodobych po@let, @Ficemz forfaitér
podstupuje urokové riziko pohybu sazeb za obdobodicupu pohledavky az po jeji
skute&nou splatnost.

Klientovi je vSak diskont strzen v obdobi jeho opluwa forfaitér svému klientovi sazbu
musi platit, Ze sazba, za kterou ziskal reftméredroje, bude odliSna od kratkodobé
sazby na pefznim trhu. Pro forfaitéra to znamena, Ze v zavisloa tvaru vynosové
kiivky a vzajemného vztahu mezi kratkodobymi &dtedobymi nebo dlouhodobymi
arokovymi sazbami e dosdhnout zisku nebo ztraty. Tento vysledek séem
promitnout do vysledné sazby, kterou si forfaitér godkupu pohledavky od svého

Klienta Gtuje.

Hruba marze
Tato marze mize byt dale navySena o hrubou marzi, ktera se &ktaizikové prémie

adisté marze.

Rizikova prémie

Z nazvu této marze mozno odvodit, Ze se jedna dinjajiz vySe zalezi na rizikovosti
pohledavky, kterou forfaitér odkupuje. VysSe tétorhegje fimo unerna jeji rizikovosti,
tj. ¢im VétSi riziko odkup pedstavuje, tim &Si rizikova marze je. Mezi nejtezitejSi
faktory vymezujici rizikovost pét kvalita zajifovaciho instrumentu u pohledavky,

riziko teritoria banky zajiStujici pohledavku, aéké jeji bonita.

Cista marze
Jednd se o slozku, kterd byl forfaitérovi pokryvat naklady spojené s persend|
ale i nadklady d#ové nebo vyplyvajici z povinnosti udrZovat povimiimalni rezervy

apod., na strandruhé obsahuje i kalkulovany zisk forfaitéra.
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1.5.4 Vyhody a nevyhody forfaitingu

« Ziskani finagnich prostedki bezprostedre po dodavce.

« ZvySeni konkurenceschopnostiii p ziskdni zakazek (nabidka odloZzené
splatnosti).

« Exportér se zbavuje rizika nezaplaceni a naslednyékladi spojenych
s vymahanim pohledavky.

« Zajiseni proti riziku platebni neschopnosti platebni neule obchodniho
partnera

« ZjednoduSeni ukanspojenych se spravou, inkasem a vymahanim pohd&dav

+ Odkup bez zgtného postihu na exportéra

« SniZeni objemu pohledavek v rozvaze.

« ZlepSeni finatnich ukazatéi.

« Flexibilni forma financovani nezvysujici &ovou angazovanost dodavatele
u bank.

+ MoZnost pipravit forfaiting jiz ve fazi pipravy kontraktu a zahrnout jeho
néklady do ceny dodavky.

« Moznost vyvozu i pro kapitadl@vslabsi firmy, které si nemohou bez odkupu
dovolit dodavatelsky .

« MozZnost financovat jednotlivé pohledavky a z totiwatlu se jedn& o flexibilni
zpasob financovant®

Nevyhodyfinancovani progednictvim forfaitingu:
« Pomerné drahy zdroj financovani. Provize se pohybigelow v jednotkach
procent, ale v extrémniclipadech mize dosahnout i 20 %.
« Forfaitingové spolénosti jsou ¥tSinou ochotné odkoupit pohledavky vysSich

finan¢nich objent.

'8 http://www.kb.cz/cs/verejna-sprava/forfaiting.shtm
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1.6 Finanéni Fizeni a rozhodovaci finagini procesy

V piedchozich kapitolach této diplomové prace jsem alttarizovala jednotlivé
moznosti financovani podniku. Kazdagzhto variant je vhodna pro jiny typ zamysSlené
akce a jsou s nimi spojendzné miry rizika, kteréifnasi nebo naklady, které se na n
musi vynalozit. Zakladni hybnou siloui prozhodovani o podnikovych financich je
financni fizeni. Finanni fizeni ve své podstaspaiva ve vykonu optimalni varianty
ziskavani externich a naslédninternich finanich zdroji a jejich uziti z hlediska
z&kladnicich finagnich cifi podnikani s phlédnutim k fiznym omezujicim

podminkam. Mezi kliové otazky finatinihotizeni pati:
» Kde sehnat kapitél?
* Kam ho investovat?
« Jak rozdlit vytvoieny zisk?®

Odpowd na tyto otazky je prav ukolem finagniho fizeni a to, jestli dokaze
management najit odp&di spravné, neboli za danych podminek nejviginma pro
podnik a jeho budoucnost vykonnost obrovsky vliv. Finami rozhodovani rizeme

také charakterizovat jako proces, ktery se sklantékalika casti®°

* Zvazovani nejvhodfjSich variant pohybu a ziskavani penich prostedki,
podnikového kapitalu a fingnich zdrofi

e Vybéru optimalni varianty s ohledem na zakladni fifreincile podnikatelské
cinnosti

» Kontroly realizace pjatych navrhi a finartnich opaieni

¥ MARINIC,P. ,NYVLTOVA, R.Financni /izeni podnikul. vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN
978-80- 247-3158-2, s. 11

Y MACHALOVA.J.: Prostorové orientované systémy pro podporu mankéarsrozhodovanil. vyd.
Praha: C.H. Beck, 2007. ISBN 978-80-7179-463-9, s.
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Kazdy z finagnich rozhodovacich proaesje sloZzen z &kolika logicky na sebe
navazujicich fazi, kterych hlavnim ukolem je idBkdivat problém, nelézteSeni a poté

ho implementovat. Mezi takové fazeibeme z#adit:

1) Vymezeni finadniho problému a deni konkrétnich finatnich cili (vyplyvaji
vétSinou z probléma vécného charakteru, mohou vznikdftrpo v oblasti financi.

Pri uréovani finanich cii museji byt respektovany limitujici podminky).

2) Sker a analyza informaci a podkiagotrebnych pro rozhodovani (vyuziva udaje
z finartniho a manaZerského ¢ainictvi, statistické Udaje, marketingové

poznatky, Udaje z fin&nmiho trhu atd.)
3) Volba riznych varianteSeni

4) Stanoveni kritérii pro vy optimalni varianty (kritéria finamiho rozhodovani

museji navazovat na finami cile.)

5) Hodnoceni jednotlivych variant podle zvolenych dtiit (zde je nutné uvazovat
piipadné odchylky odiwodniho zamsru, riziko)

6) Vybér optimalni varianty

7) Realizace vybrané varianty a jejisovani vzhledem k genym citm?*

Rozhodovéani o financich imeme rozdlit podle ¢asového hlediska. Jedna se o kroky,
které mizou mit na podnik jak dlouhodoby dopad, tak krokigré jsou operativniho
charakteru.
Mezi dlouhodobé rozhodovaci ukoly managementu asibfinanci pat:

* Rozhodovani o celkové vysi kapitalu, ktery podnikiebuje mit k dispozici.

* Rozhodovani o strukta podnikového kapitalu, rozhodovani o podilu vidsin

a ciziho kapitalu
* Rozhodovani o strukta majetku podniku, rozhodovani o podilu §garich

prostedki na celkovém podnikovém majetku.

2L DLUHOSOVA, D.Finan¢ni 7izeni a rozhodovani podniki. vyd. PrahaEkopress, s.r.o., 2006.978-
80-86929-68-2, S. 16
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* Rozhodovani o investovani podnikového Kkapitalu, hoolovani o uziti
vloZzenych pe#&znich prostdki, rozhodnuti o finatnim nebo ¥cném
(redlném) investovani.

* Rozhodovani o rozdeni zdagného podnikového zisku, rozhodovani o vysi

rezervnich fond.??

Dlouhodobé rozhodnuti v oblasti financi jsou mimamstného direktivniho
rozhodovani managementu podniku a jejich vlastnikmezovany wznymi
zadkonnymi pozadavky. Be se jednat ndiklad o rozhodnuti o tvogbrezervnich
fonda, zpisob a vySe vyplaceni vyninskroky v oblasti dlouhodobého finamiho

rozhodovani se vyznarampodili na celkové finami situaci a zdravi podniku.

Mezi rozhodovani kratkodobého charakteruripat
* Rozhodovani o velikosti a sloZeni jednotlivy@sti okzného majetku.
* Rozhodovani o optimalni vysi p&mich prostedki, o vykeru riznych forem
kratkodobych cennych papjro pohledavkach atd.
* Rozhodovani o optimalni forn kratkodobého kapitdlu — rozhodovani

0 moznostech vyuziti obchodniché¥ a kratkodobych finamich zaloh atd.

1.7 Pravidla financovani

Pokud chce vlastnik a management podniku zajis@tié a prosperujici fungovani sve
firmy, musi ¥novat velkou pozornost tomu, jakymtgobem bude financovat sve
kapitalové pateby a jaka je struktura majetku. Z&kladni praviiti@ncovani plati ve
vétsing firem a ngli by byt v rdmci finadniho fizeni respektovana. Tyto pravidla jsou
jednim ze zakladnich ukazateha které se divaji banksj, jiné Ustavy pi posuzovani
finanéniho zdravi a stability podniku. Analytické adehi bank tyto pravidla u svych
Klienta pravideld zkoumaji a v fpad, Ze zjisti velké vykyvy v porovnani
s doporgenimi, miZe to vést k sniZeni objemu pi@stki, které jsou jim poskytovany.

22 DLUHOSOVA, D.Finan¢ni 7izeni a rozhodovani podniki. vyd. PrahaEkopress, s.r.o., 2006.978-
80-86929-68-2, S. 16
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Mezi tyto zakladni pravidla fizeme z#adit nasleduijici:

1)

2)

3)

4)

Zlaté pravidlo financovani obsahuje obecné dopdani, o tom, Ze struktura
aktiv a pasiv by @a byt caso¢ sladna. Jednodusiceno, dlouhodoba aktiva
by nmgla byt kryta dlouhodobymi pasivy a to stejné plativ pripad

kradtkodobych aktiv a pasiv. fipadt, Ze se tim podnik digli, miZze se dostat
do finartnich problénd. VZdy je poteba posuzovat dle okolnosti (fap
v pripadt, kdy je urokova mira z @w vyrazre nizSi, nez rentabilita

investiéniho majetku).

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika uvadi, Ze hodnota vlastnich zdrd)y msla
pievySovat hodnotu cizich zdfoj To znamena, Ze vlastnici byéln nést
minimalne stejné riziko, jako &fitelé. V praxi se vSakasto setkavame s tim, ze
vétitelé podstupuji #Si riziko nez samotni vlastnici. fipadt Ze rentabilita
vlastniho kapitalu fevySuje urok z ciziho kapitélu, dochazi k jevu,rktee

oznauje jako pakovy efekt.

Zlaté pari pravidlo je rozStenim zlatého pravidla financovani. V podstat
doporiuje, aby spolkénost uzivala tolik vlastniho kapitalu, aby pokryval
potrebu dlouhodobého majetku. V idealnifipac by mél byt viastni kapital
0 néco nizsi pro prostor financovani dlouhodobym ciapitalem. Opt je
dulezité sledovat specifika podnikatels&@nosti, rentabilitu vlastniho kapitalu

a urokové miry ciziho kapitalu.

Zlaté pomérové pravidlo uvadi, Ze tempoistu investic by v zdmu udrZeni
dlouhodobé finagni rovnovahy podniku, negto predstihovat tempo tstu
trzeb. RiliS vysokeé investice by mohly byt velkou &at firmy a vynosnost

urcité investice by neia byt nizsi, neZ naklady na ni vynalozéné.

% PETERA,P. ,SIMAN, JFinancovani podnikatelskych subjékTeorie pro praxil. vyd. Praha: C.H.
Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-117-8, s. 63
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KAPITOLA II: Prakticka ¢ast
2. Charakteristika spole¢nosti

ALTA je jednou z nejvyznamijSich ¢eskych vyrobg engineeringovych spajrosti

v oblasti strojirenstvi, kteradapobi v teritoriu sedni a vychodni Evropy. Hlavnimi
znaky jejiho vyvoje jsou dynamickyust, prosperita a stabilita. Od roku 1991
se spolénost specializuje na dodavky technologickéhdizemi pro strojirenstvi,
téZzebni ptimysl, pfimysl stavebnich hmot, hutnictvi a energetiku. V véslosti

S uUsgchy v prodeji obragcich strofi a novymi akvizicemi poslednich let ziskava
¢innost skupiny ALTA stale vice globalni charakteleji pisobeni se roz8ije

i v dalSich teritoriich a statech, v sasné dobzejména v Indii &ing.

ALTA jako generalni dodavatel technologickych ceflabizi a poskytuje Sirokou Skalu
obchodnich, projainich, engineeringovych a fin&mich sluzeb v nejvysSi kvalit
Materskou spolénosti je ALTA Invest, a.s., ktera v sbboustedi kapitalovou silu.
Projekéni a realiz&ni aktivity jsou sousediné v dalSich daaych spolénostech, které
pafi do skupiny ALTA%"

Obrazek 5: Logo skupiny ALTA

ALTA

(Zdroj: Interni materialy ALTA, a.s.)

2% http://www.alta.cz/o-spolecnosti/alta/profil-spot@sti-alta-a-s/
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2.1 Historie spolé€nosti

Historie spolénosti ALTA, a.s. saha do roku 1991, kdy byla zat@gako cisté
tuzemska spotamost pod jménem ALTA, spol. s.r.o. V nasledujicietech spolénost
zazila rychly vzestup, ktery byl doprovazen expareitehdy opomijené trhy byvalého
sowtskeho svazu a ta@devsim na trh Ruské federace.

Rychly vzestup a také peba tSi kapitalové sily se v nasledujicich letech oitliaz
v transformaci spolmosti ze spoknosti s réenym omezenym na akciovou spolest,
piicemz akcie byly od p@tku vlastgné rekolika osobami, co davalo spoétesti
vzdycky punc zaruky kvality. S rozvojem sp@iesti se v letech 1998-2002 cad
postupr otevirat obchodni zastoupeni ¥l@&usku, Ukrajit a Ruské federaci, kterych
existence si vyZzadala nutnostilizit se mistnim podminkdm a dostat se blize
k zdkaznikovi. Rozvoj spateosti si mimo obchodnfinnosti vyzadal pdebu vyrobni

a projekni samostatnosti. Z tohotoibdu doSlo k akvizicim vyznamnycteskych
spole&nosti, které disponuji bohatou zkuSenosti v oblagtoby obrakcich strof

a zdizeni pro hlubinnou a povrchovogzbu. Mezi tyto spoknosti pati TOS KURIM

- 0S, a.s. (2005), SE-MI Technology, a.s. (20@HD BLANSKO-0S, a.s. (2010)
a SKODA MACHINE TOOL a.s. (2011). Tato sk&mest si vynutila vznik
spole&nosti, kterd by zaStitovala nové dice& spolénosti. V pibéhu roku 2011 byl
ukorten proces vyt@ni holdingového uspadani skupiny ALTA. Bvodni spolénost
ALTA, a.s. byla v ramci procesu roddni formou od&fpeni gejmenovana na ALTA
Invest, a.s. a je matkou spolénosti skupiny. VeSkeré obchodni aktivityivodni
spol&nosti byly grevedeny do nové spdleosti s nazvem ALTA, a.s., ktera je 100%
dceinou spolénosti ALTA Invest, a.s.. Sidla obou sp#iesti se nachazeji v Bfnale
své zastoupeni ma spotest v dalSich rech méstech — Praha, OstravajelRov.
Organiz&ni strukturu skupiny ALTA v podab jaké se nachazi od roku 2011

a konkrétni zgazeni spokénosti ALTA, a.s. zachycuje nasledujici schéma:
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Obrazek 6: Organizani struktura skupiny ALTA

[ ALTA Invest, a.s. ]

a OBCHOD N\ /" OBRABECISTROJE
ALTA, a.s. SKODA MACHINE TOOL, a.s.
ALTA RUS TOS KURIM - OS, a.s.

ALTA URAL CKD BLANSKO - OS, a.s.

TRANSPORT - 21 VEK ENERGETIKA Kufim, a.s.

ALTA UKR / TOS NOVA — Vyzkum, a.s.
TEZEBNi TECHNIKA METALURGIE

SE-MI TECHNOLOGY, a.s. KERATECH s.r.o.

JADERNA ENERGETIKA SERVISNi PODPORA SKUPINY
ALVEL, a.s. ALTA CZ, a.s.
ALTA 32, s.r.o.
DMS, s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklaihternich materidlu spot@osti ALTA, a.s.)

Ve skupirg je celko¥ zaméstnano vice nez 1200 lidi a spolest ALTA, a.s.
zaméstnava 130 lidi. Usfnost podnikani spaleosti deklaruje i jeji dlouhodobé
umigovani ve stovce nejvyznarjdich firem vCeské republice. Toto hodnoceni
kazdor@n¢ sestavuje sdruzeni CZECH TOP 100. V roce 201pakesost umistila na
49. mist, coz je od roku 2002 jeji nejlepSi umisth

V néasledujici kapitole této diplomové prace provefthanéni analyzu spolaosti
ALTA, a.s. na zaklagl hospodéskych vysledk, které spolénost sestavuje podle

Mezinarodnich standaildicetniho vykaznictvi.
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3. Finanéni analyza spolénosti

Dulezitym mefitkem i stanoveni finaéni stability a zdravi podniku jsou jednotlivé
finaneni ukazatele a jejich vyvoj&ase. Tyto ukazatele banky z&lem kontroly svych
investic u klienk pravidel® hodnoti a vyvozuji z nich moznosti dalSi spoluprac
ale také vysSi ceny pém poskytovanych danému podniku. Predhictvim finagni
analyzy niizou byt odhaleny iezité skuténosti, které mohou mit na budoucnost
podniku vyznamny vliv. Z tohototdodu je nutné, aby podniky shrondavaly tyto
Gdaje i samosta#n prostednictvim svych vnitropodnikovych Utiara nejenom je
zpetné sledovaly z pohledu bank.

V mnou sledované spdaleosti tyto ukazatele vyhodnocuje @tkhi controllingu, které
ve spolupraci s ekonomickym afldnim na jejich zaklad stanovuje strategii vyvoje
v oblasti financi pro kratSi, ale také det&isovy horizont. Zé&chto udaj jsou pak
vyvozovany moznosti spalrosti z pohledu jeji ekonomicko-fin&m vykonnosti.
V nasledujici ¢asti této diplomové prace provedu komplexni analyednotlivych
velicin a ke kazdému z nichtfigam vlastni hodnoceni s¢asné situace. Pro vSechny
vypoétu budou pouzité oficidlni a@tni vykazy spoknosti a to rozvaha, vykaz zisku
a ztrat a cashflow. Prvni dva zmaie ma spokénost povinnost oficiakhzveaejiovat ve
sbirce listin na portalu ministerstva spravedin@sské republiky. Vykaz cash flow

jsem ziskala z internich zdfiogpol€nosti.

3.1 Zlaté pravidla financovani

V teoretickécasti této prace jsem uvedla pravidla financovargéobec# plati a pat
mezi zakladni voditka fp financovani podniku. V nasledujictasti se podivam
a zhodnotim jejich dodrzovani za posledniéhlgt vyvoje ve sledované spoéteosti.

3.1.1 Zlaté pravidlo financovani

Tabulka 2: Zlaté pravidlo financovani, 2008—20182 t{s. K)

2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek 748 157 895 753 1097 570 213 462 198 704
Vlastni kapital 850 106 953 787 1206179 349 456 42 846
Prevaha kapitalu 101 949 58 034 108 609 135 994 224 1
Dodrzeno ANO ANO ANO ANO ANO
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

DodrZovéni tohoto pravidla jsem se rozhodla otestporovnanim vySe dlouhodobého
majetku a vlastniho kapitalu. Ve vSech letech, kieva byla analyza provedena, vyse
vlastniho kapitalu fevysovala hodnotu dlouhodobého majetku. Z tohoé&jgdgne,
Ze zlaté pravidlo financovani je v podniku dodraoyaprotoze lzéict, Ze dlouhodoby

majetek je financovan z dlouhodobych zdroj

Graf 1: Zlaté pravidlo financovani, 2008—-2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)
3.1.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Tabulka 3: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika, 2008420(v tis. K)

2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni kapitél 850 106 953 787 1206 179 349 456 42 846
Cizi zdroje 4 553 856 3871263 2720387  3582|531036 966
Ponmer VK/ICZ 0,18668 0,2464 0,4434 0,0975% 0,145¢8
Dodrzeno NE NE NE NE NE

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

| kdyZ toto pravidlo pa&t mezi jedno ze zakladnich, nutii@i, Ze v praxi¢asto neni
dosahovano. Podobre tomu u mnou sledované spiiesti a ve vSech letech hodnota
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cizich zdrofi znané prevySuje hodnotu vlastniho kapitalu. Tento fakt grazem
charakteru podnikani dané spmiesti, ale také snahy o dlouhodobou maximalizaci

zisku a rentability vlastniho kapitalu.

Graf 2: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika, 2008—-2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)
3.1.3 Zlaté pari pravidlo

Tabulka 4: Zlaté pari pravidlo, 2008—2012 (v tis))K

2008 2009 2010 2011 2012
Stala aktiva 748 157 895 753 1097 570 213462 7048
Vlastni kapital 850 106 953 787 1206 179 349 456 42 846
Dodrzeno ANO ANO ANO ANO ANO

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

U tohoto pravidla se hodnoti vztah vySe dlouhodobétajetku a vlastnich zdrgj
piicemz by n¢lo platit, Ze objem dlouhodobého majetku je meakojobjem vlastnich

zdroju. Toto pravidlo je respektovano ve vSech zkoumangtdth vyvoje spolaosti.

49



Graf 3: Zlaté pari pravidlo, 2008-2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.1.4 Zlaté bilareni pravidlo

Tabulka 5: Zlaté bilatni pravidlo, 2008—2012 (v tis.dX

b0

2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek 748 157 895 753 1097570 | 213462 | 198 704
Dlouhodoby kapital 961 942 1 049 935 1393111 72481 1457228
Rozdil 213 785 154 182 295 541 2194 (019 258 524
Obe¢zny majetek 4 597 053 3907 205 2374712 368963082 741
Kratkodoby kapitél 4 745 893 4308 418 2458 600 768956 4 051 191
Rozdil 148 840 401 213 83 888 75 336 868 44
Dodrzeno ANO ANO ANO ANO ANO

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Toto pravidlo namiika, Zze dlouhodab vazany majetek ma byt kryt dlouhodobym

kapitalem a o&ny majetek kratkodobym kapitdlem. V sledovanémodlbdylo toto

pravidlo respektovano ve vSech letech a hodnotadtagprevySovala hodnotu majetku

v jejich jednotlivych forméach.
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Graf 4: Zlaté bilani pravidlo, 2008-2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

U spole&nosti jsem provedla fingni analyzu dle zlatych bil&nich pravidel a ta ndm
ukazala, Ze spateost dosahuje kroénjednoho ukazatele Zadouci hodnoty ve vSech
letech za poslednichéplet vyvoje. | es to, nizemefici, Zze vysledek je uspokojivy

a spolénost je dledchto pravidel finating stabilni.

3.2 Analyza stavovych vetin
Tato analyza vychazi ze sledovani idapsazenych iffmo v (Eetnictvi a prakticky

se jedna o zhodnoceni majetkové a kapitalove strykpodniku. ZjiSuji se nejen
absolutni hodnoty ukazatelv ¢ase, ale také jejich relativni zmy (tzv. technika

procentniho rozboru).

3.2.1 Horizontalni analyza

Tato analyza spdva ve srovnavani hodnot ukazéted jejich procentudlni zény
v ¢ase. V pipact zkoumané spotmosti tyto zmny budou zkoumany mezine

a to za poslednichsplet vyvoje.
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Tabulka 6: Horizontalni analyza

2008-2009 2009--2010 2010-2011 2011-2012
AKTIVA CELKEM 89,36 % 81,29 % 100,09 % 88,61 %
Dlouhodoby majetek 119,73 % 122,53 % 19,45 % 93,09 %
Ob¢Zny majetek 84,99 % 70,71 % 133,52% 86,28 %
PASIVA CELKEM 89,36 % 81,29 % 100,09 % 88,61 %
Vlastni kapital 112,20 % 126,46 % 28,97 % 126,72 %
Cizi zdroje 85,01 % 70,27 % 131,69 % 84,77 %

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.2.2 Vertikalni analyza

VertikéIni analyza je zaloZena na rozboru jedngdiv sloZek finadnich ukazate.

Konkrétre se v ni vyjatluje procentni zastoupeni jednotlivych aktiv, pasiynosi

a naklad na celkovém saitu. Tato analyza p#tk dialezitym voditkim k vysledovani

potencialnich rizikovych faktérpro budoucnost podniku.

Tabulka 7: Vertikalni analyza, 2008— 2012 (v tig) K

2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM | 5411976 | 4836096 | 3931285 | 3935008 | 3486619
100,00 % | 100,00 %| 100,00 ¢ 100,00 % 100,00
Dlouhodoby majetek 748 157 895753 | 1097570 213462 198 704
13,82 % 18,52 % - 5,42 % 5,70 %
ObsZny majetek 4597053 3907206 2762935 3689 ()03 182 741
84,94 % 80,79 % 70,28 % 93,75 9 91,28 %
PASIVA CELKEM | 5411976 | 4836096 | 3931285 | 3935008 | 3486619
100,00 % | 100,00 %| 100,00 ¢ 100,00 %  100,00|%
Vlastni kapital 850 106 953787| 1206179 349456 42 @46
15,71 % 19,72 % - 8,88 % 12,70 %
Cizi zdroje 4553856| 3871263 2720387 35825243 036 966
84,14 % 80,05 % 69,20 % 91,04 % 87,10 %

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z analyzy spolénosti za poslednichép let jas® plyne, Ze nejlepSi situace byla

v podniku v roce 2010, kdy podil dlouhodobého nkajeta celkovych aktivech a podil
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vlastniho kapitalu na celkovych pasivech dosahoe@lysSich hodnot. Od roku 2008
do roku 2010 se podil zdvojnasobil, coZz znamengpadaniku se velmi dadle ddilo

a své zisky investoval do navySovani vlastniho téapi co nélo za nasledek snizovani
rizika pro jeho ¥iitele. V roce 2011 nastal prudky pokles, coz ovidyne z cileného
odS€peni podniku, ktery byl zmém v predstaveni podniku. Spdleost se rozélila

a kapitél byl pesunut do nové matké spolénosti skupiny. V roce 2012 se spiiesti
neddilo tento pokles moc snizit, ale ukazatele stakatiaji akceptovatelnych hodnot.

Graf 5: Aktiva spolénosti ALTA, a.s., 2008-2012

Akliva spolecnosti ALTA, a.s., 2008-2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

53



3.3 Analyza ponérovych ukazateli

Analyzou pongrovych ukazatél se rozumi vzajemny vztah mezi&va nebo vice
metodu finamini analyzy a podle oblasti, kterou hodnoti, se tikazatele roztuji na
ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadleaosti. Obect jsou dany optimalni
hodnoty, které by v dané oblasti pro podniklinplatit, nicméré je zZadouci aby

hodnoceni probihalo v souladu s konkrétnimi podimimkv prostoru &ase.

3.3.1 Ukazatele likvidity

Mriviw s

své splatné zavazky. Ukazatelé likvidity majzmou Urové v zavislosti na rychlosti
pieneny raznych druli obéZného majetku na pemni prostedky. V této praci budu
zkoumat u spolaosti vSechny druhy likvidity a porovnam ji s hotkmi, které jsou

obecré brany za hodnoty idedlni a todza poslednichd let vyvoje.

Tabulka 8: Ukazatele likvidity, 2008—2012 ( v Ks)

2008 2009 2010 2011 2012 I’:ggil(?t;
Finartni majetek 1745 145/ 1 492 734 655038 |1 424 881 706 074
Kratkodobé pohledavky2 854 725/2 173 0911 256 0821 827 838 1 441 623
Zasobhy 472 394 T70546p 349979 3597452 999pB81
Kratkodobé zavazky 2770942 2395301 209 2571 431 766 1 966 403
Likvidita 1. stupr 0,630 0,667 0,542 0,995 0,359 0,2-0,5
Likvidita 2.stupré 1,660 1,637 1,580 2,272 1,092 1,0-1,5
Likvidita 3. stupr 1,831 1,952 1,870 2,523 1,601 1,8-2,5

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj ukazatel v ¢ase zachycujeiphledrt i nasleduijici graf.
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Graf 6: Ukazatele likvidity, 2008—2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Na zéklad vypcacitanych hodnot mozno zhodnotit, Ze sgalest ALTA, a.s. ve vSech
letech az na mensSi vyjimky vykazuje idealni hodndDbecr na zaklad téchto
propata mozno usoudit, Ze sp@leost je pro jeji ¥iitele solidnim partnerem, ktery si je
schopen dostat svych zavazkento fakt se iive pozitivi¢ odrazit i i posuzovani

bank @i poskytovani kapitalu pro podnik a jehtigmdné investicéi obchodni pipady.

3.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilitu nizeme charakterizovat jako schopnost podniku dosghogku pomoci
investovaného kapitédlu a jedna se o formu Wgad miry zisku z podnikani.
Rentabilitou se ®&i usgsnost podnikani a dosahovani podnikovych. cil

P¥i zjiStovani rentability podniku po#iiujeme zisk dosazeny s jinymi hodnotami, které

slouzi k dosahovani tohoto zisku.
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Tabulka 9: Ukazatele rentability, 2008—2012 (v Kg)

2008 2009 2010 2011 2012
ROl ( EBIT/Aktiva celkem-
rétkodobé cizi zdroje) 27,57% | 5,69% | 3,88% | 39,60% | -27,90%
EBIT 288793 | 64669 | 57076 | 67 337 | 157 509
Aktiva celkem 5411976 4836 098931 2853 935008 3 486 619
Kratkodobé cizi zdroje 4364 609 3698 7258 6003 764 956 4 051 191
ROA (EBIT/Aktiva celkem) 5,34% 1,34% 1,45% 1,71% 4,52%
EBIT 288793 | 64669 | 57076 | 67 337 | 157 509
Aktiva celkem 5411976 4836 098931 2853 935008 3 486 619
ROE ( EAT/Vlastni kapital) 20,69% | 0,55% | 1,73% | 5,17% | 21,09%
EAT 175851 | 5224 | 20853 | 18054 | 93390
Vlastni kapital 850 106| 953 787 1206 17349 456| 442 846
ROS ( EBIT/Trzby) 2,66% 1,27% | 0,62% | 0,81% | 2,09%
EBIT 288793 | 64669 | 57076 | 67337 | 157 509
Trzby 10 862 9455 089 9019 219 698 8 347 4397 532 653

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obecr u vypaita rentability plati, Z&im vySSi jsou hodnoty vygty zjiStné, tim lépe
se podniku v daném roce ilaZ tohoto pohledu se spoleosti ALTA, a.s. nejlépe
dailo v roce 2008, kdy rizeme vidt, Ze rentabilita vlastniho kapitalu dosahla 20,69

a rentabilita celkového kapitalu 5,34 %.&odnoty nahle v roce 2009 spadly nad&m
nulovou Urové, ale v nasledujicich letech pravidehostly, aby se na konci roku 2012
dostaly na fivodni Urové ztoku 2008. Velké sniZzeni hodnot vroce 2009 bylo
zpasobeno vyznamnymistem vilastniho kapitalu a také poklesem jak triak,zisku.
Obdobré se v jednotlivych letech chovaji i ukazatele ROR@S. Jedinou vyjimku
predstavuje ukazatel ROI ke konci roku 2012, kdy rs#ex dostava do zépornych
hodnot. Tento fakt je Zfgoben pedevSim vyraznym poniZzenim aktiv v porovnani
s predchozim rokem afpchodnym a kratkodobym navySenim kratkodobych leizic

zdroja k datu @etni za¥rky ke konci roku 2012.
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Graf 7: Ukazatele rentability, 2008—2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele nam vyjddji miru zadluZzenosti podnikufipemz vSeobecnplati, Ze
¢im wtSi zadluZzenost podnik dosahuje, tigtdv je riziko nesplaceni svych zavézk
vétitelaim a zvysSuje se riziko fin&ni nestability. Snahou podniku by¢ho byt najit
optimalni pomdr mezi financovanim z vlastnich a cizich zdrdpk aby bylo docileno
co nejvysSi finaéni stability. D@&asné zvySovani zadluZzenostiiie a ndlo by vést

k budoucimu zvySeni ziskovosti.

Tabulka 10: Ukazatelé zadluzenosti, 2008—2012

2008 2009 2010 2011 2012

Celkova zadluzenoy 84,14 % 80,05 % 69,20 % 91,04 % 87,10 %
Mira zadluzenosti 535,68 % | 405,88 % 22554 % | 1025,17 % | 685,78 %
Urokové kryti 341,34% | 117,27% | 168,60% | 145,04% | 381,43 %
Urokové zatizeni 29,30 % 85,27 % 59,31 % 68,95 % 26,22 %
Koeficient

) o 15,71 % 19,72 % 30,68 % 8,88 % 12,70 %
samofinancovani

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Pfi pohledu na vyvoj ukazatielzadluZenosti mozniici, Ze spolénost a jeji fungovani
vyrazré zavisi na cizich zdrojich. Mira zadluZzeni ve sledych letech gmeérne
dosahuje hodnotu 82,31%, coz {eslo pohybujici se nad odtwovym piimérem.
NejlepSi hodnoty zadluzeni podnik dosahl v roce 0204le jiz vroce 2011 byla
zadluzenost historicky nejt8i. Tento fakt souvisipdevsim s odlivem kapitalu do
nové matéské spolénosti a sotiasné ponechani éové angazovanosti u bank na
spole&nosti pivodni. Vroce 2012 zadluZzenost ndrrklesla a sotasna situace
naznguje, Ze klesajici trend bude pokoaat i v roce 2013. ligs zmirni pokles nutno
podotknout, Zze zadluZzenost je velmi vysokd a podwknel usilovat o snizovani
zadluzenosti tak, aby i do budoucna byl pro banélydsim partnerem. Na druhou
stranu je vysoky stupiezadluzenosti podniku odrazem charakteru podnikakierého
je pouziti cizich zdrdj nezbytné a generovani budoucich &isia tm zavislé. Od
vysokého stuphzadluzeni se odvijeji i dalSi ukazatele, kter&/S$eobecnosti dosahuji
obecré velmi negiznivych hodnot.

3.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam poskytuji informace o tonak jefektivié podnik dokéze
hospodét se svymi aktivy. V nasledujici tabulce je zaolyovyvoj €chto ukazatel

opét za poslednichgp let vyvoje spolénosti.

Tabulka 11: Ukazatele aktivity, 2008—2012

2008 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 1,958 1,031 2,313 2,074 2,113
Obrat stalych aktiv 5628,65 188230 | 1726,42 | 141850 | 3543,49
Obrat zasob 22,436 7,065 18,747 22,719 7,370

Doba obratu zasob (dny) 16,268 | 51,661 19,470 16,065 49,525

Doba obratu pohledavek (dn| 98,311| 170,359 64,689 79,855 66,293

Doba obratu zavazk(dny) 95,426 | 164,000 59,006 64,028 97,427

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obrat aktiv vyjaduje efektivitu vyuZziti celkovych aktiv,iifemz ve sledovaném obdobi
dochazi k zadoucimu vzestuptchto hodnot. Za optimalni hodnotu se povaZuje

1,6-3,0 a mimo & se spolénost dostala jenom v roce 2009. Obrat stalych ajetiv
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obecr v paadku, protoZe dosahuje hodnot vysSich jak obrav.aktbdobré se daji
interpretovat vysledky u obratu zasob. NejlepSinwbdg podnik dosahl v roce 2011.
U doby obratu zasob a pohledavek olgepiati, Ze nejlepsSi jsou hodnoty nejnizsi.
Z tohoto pohledu byla u zasob tedy nejlepsi situacsce 2011 a u pohledavek v roce
2010. Podnik u ukazatelktivity dosahuji uspokojivych hodnot a tak Izenktatovat,
Ze spoleénost dokaze své aktiva efektémyuZit.

3.4 Analyza trzni hodnoty podniku

3.4.1 etni hodnota akcie

Tento ukazatel se vypte jako: Vlastni kapital / gt kmenovych akcii

Tabulka 12: Wetni hodnota akcie ( v tis.cK

2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni kapital 850 106 953 787 1206179 349 456 42 846
Patet kmenovych akcli 200 000 200 000 200 000 50 00p 50 000
Ugetni hodnota akcie 4,251 4,769 6,031 6,989 8,857

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tento ukazatel ve vSeobecnosti aana dosahovani zisku v podniku a v métippd

mam od roku 2008 stale stoupajici tendenci.

3.4.2Cisty zisk na akcii

Tento ukazatel se vypte jako:HV po zdarni / paiet emitovanych akcii.

Tabulka 13:Cisty zisk na akcii (v tis. &

2008 2009 2010 2011 2012
Zisk 175 851 5224 20 853 18 054 93 390
Patet emitovanych akcij 200 000 200 000 200 000 50 000 50 00D
Cisty zisk na akcii 0,879 0,026 0,104 0,361 1,868

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tato hodnota ndm vyjédie rentabilitu na jednu akcii. Na zéktagypocta mizeme

vidét, Ze tento ukazatel dosahl nejlepSi hodnoty keckooku 2012. Tento fakt byl
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zpasoben sniZzenim zakladniho kapitadlu acssaym navySenim zisku v daném roce.

Druhy nejlepsi vysledek spa@leost doséhla v roce 2008 a to ¢efited odlivem kapitalu

do novych spoknosti. V roce 2009 dosabisty zisk na akcii propad a v nasledujicich

letech ogt mirné navySovani.

3.5 Provozni ukazatele

3.5.1 Produktivita z vykonu

Produktivitu mizeme ve vSeobecnosti charakterizovat jako gommezi vstupy

a vystupy. V pipact ukazatele produktivity z vykonu pdaitiujeme vykony za &etni

obdobi s pimérné evidovanym pstem zamdstnand v jednotlivych letech.

Tabulka 14: Produktivita z vykonu

16

2008 2009 2010 2011 2012
Vykony (v tis. Kg) 265 479 106 318 129860 | 185506 165 74
Produkivita — avykonu) 4 o4 g 843.79 90892 | 1801,03| 218087
(v tis. K¢&)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

v v A,

Produktivita z vykonu u sledovaného podniktgase kolisa. NejvysSitidanou hodnotu

dosahuje vroce 2012, kdy se v porovnani s druhguysSi hodnotou z roku 2008

vzrostl vykon na jednoho zamstnance tégt o 250.000,- K.

3.5.2 Produktivita z pridané hodnoty

Tento ukazatel udava, jak velky podfigané hodnoty fijpada na jednoho zasstnance.
Tabulka 15: Produktivita z/fdané hodnoty

2008 2009 2010 2011 2012
g‘)ja”é hodnota (VU 491 393 | 159 259 277 632 222 807 248 94
Patet zangstnand 137 126 130 103 76
Eg%%‘:;‘gﬁ S_Zm)'ﬁda”é 3586,81 | 1263,96 | 213563 | 216317 | 327589
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

S vyjimkou roku 2009 mé tento ukazatekase rostouci tendenci, coZ je mozZné

hodnotit jako velmi pozitivni.

3.6 Analyza soustav ukazatdl

V piedchozi kapitole byl zkoumany podnik podroben arely pohledu jednotlivych
ukazatel, které vSak maji omezenou vypovidajici schopriosbhoto divodu existuji
ve finartni analyze postupy, kterych cilem je zhodnotit riitvd zdravi podniku
komplexré. Mezi nejpouziva]Si ukazatele podniku patAltmaniv index finargniho

zdravi a Index IN 01.

3.6.1 Index IN 01

Jedna se o souhrnny ukazatel a spojeni bonitniban&rotniho modelu. Dle tohoto
indexu Ize hodnotit, v jaké situace se podniku aathUkazatel Ize vypdtat na
zaklad néasledujiciho vztahu:
IN= 0,13 * Aktiva/Cizi zdroje

+ 0,04 * EBIT/Nakladové uroky

+ 3,92 * EBIT/Aktiva + 0,21 * Vynosy/Aktiva

+ 0,09 * OBZné aktiva/(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankawry)

Tabulka 16: Index INO1 - vypet

2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva/Cizi zdroje 1,188 1,249 1,445 1,098 1,148
EBIT/Nakladové uroky 3,963 2,138 1,878 1,680 4,747
EBIT/Aktiva 0,053 0,013 0,015 0,017 0,045
Vynosy/Aktiva 2,336 1,185 2,871 2,532 2,589
Obgzna aktiva/Kratkodobé zavazky

1,055 1,060 1,218 1,057 1,068
Kratkodobé bankovni @vy)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Na zaklad propatu dle vySe uvedeného vzorce byly iy nasledujici hodnoty
indexu INO1. Dle pravidel indexu INOlibe vysledek nabyvatitraiznych stav:

IN > 1,77: Podnik tvti hodnotu
IN < 0,75: Podnik hodnotu netkig(nici)
IN mezi hodnotami 1,77 a 0,75: tzv. ,Seda zéna“

Tabulka 17: Index INO1 - vysledky
2008 2009 2010 2011 2012

INO1 1,108 1,604 1,978 1,864 2,115

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Podle &chto pravidel se mnou zkoumany podnik v roce 20@@9 nachazel v tzv.
Sedé zo# tedy stavu, kdy nelze jednozm urcit, jestli podnik prosperuje a je mimo
financni ohrozeni. V roku 2010 vSak indetepkail pies hodnotu 1,75 a od té doby¢im
index vzestupnou tendenci. NejlepSiho vysledku podansahl v roce 2012. Podle této
analyzy lze tedy hodnotit, Ze u tohoto podniku nsteje WtSi riziko zaniku

¢i finanénich potizi.

Z provedenych analyz mozno usoudit, Ze spast ALTA, a.s. se celk@vnachazi
v dobré finagni situaci. Spoknost doséhla ve sledovaném obdobi vysokychuazisk
a i jednotlivé ukazatele rentability az na vyjim#élgsahuji Zadoucich hodnot. Dobrou
finan¢ni kondici spolénosti potvrdil i souhrnny bonitni a bankrotni modé€01, podle
kterého podnik od roku 2010 tichodnotu a je finamé silny a stabilni. Na druhou
stranu jako velmi negativni jev mozno u sgolasti oznait velkou miru zadluZzenosti,
ktera by se mohla stat do budoucnosti velkou hrazBe evidentni, Ze spoheost splaci
své splatné wry z pohledavek a vifpadt, Ze by setast z nich dostala do prodleni
nebo by byla nedobytnou, mohlo by to pro podnik weiltmi negativni dopad. Tento
fakt je stZejni i pro poskytovatele ciziho kapitalu, kdy néiles navysujici se @vova
angazovanost fize byt divodem pro neposkytnuti &w v objemu, ktery by byl pro
podnik v ugité situaci Zzadouci. Pro vyrobiobchodni spolenost jakou ALTA, a.s. je,

je pra¥ poskytovani ciziho kapitalu a participace banky yytvareni finargnich

62



schémat nezastupiteln4 a proto by s# podnik zandtit na systematické snizovani
zadluzenosti.

Graf 8: Index INO1, vyvoj 2008—2012
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4. Moznosti financovani obchodniho pipadu

ALTA, a.s. je od svého vzniku zaiena na spolupraci a obchodovani s partnery ze
zemi stedni a pedevSim vychodni Evropy. Hlavnédinnosti zahrnuji komplex
obchodnich, finagnich, projeknich, engineeringovych a servisnich sluzeb. Oranta
na zakaznika a respektovani individualnich pozZailaklienta wetre komplexniho
financovani pat mezi klcové know-how spol#osti. Spolénost si za dobu své
existence vybudovala v bankovnim sektoru silné guasti a diky tomu svym
obchodnim partném dok&Zze nabizet Siroké spektrum ¢énawych, platebnich

a zaji¥ovacich operaci. Za celou historii existence poda@dizoval mnohé obchody,
u kterych se vzdy dokazalo finari schéma obchodu nastavit tak, aby co nejlépe
kopirovalo gedstavy nejenom ALTY, a.s. ale také obchodnihanpaat

V sowasné dob podnik spolupracuje s deviti bankami. Kazda z neehmomentalé
schopna poskytnout jak financovani naSich vid&k exportni financovani partnera.
Mezi hlavni bankovni partnery spétesti z obchodnich bank patRaiffeisenbank a.s.,
CSOB, a.s., UniCredit Bank Czech Republic, a.s.jb@itk Europe plc, organizai
slozka, Komefni banka, a.s., HSBC Bank plc orgasiziaslozka, ING Bank plc. Na
financovani velkych investinich akci a exportnich projékse v gevazné nie podili

i Ceska exportni banka, a.s.

V této diplomové praci jsem se rozhodlgegstavit jednotlivé moznosti financovani
vyvozniho obchodniho kontraktu. V nasledujicimtiiese zardim na pedstaveni
konkrétniho obchodnihofipadu, pedstavim jednotlivé moznosti, které by danému
piipadu odpovidali, a v z&w prace na zakl&dobjektivnich skuténosti dopordim

vhodny typ financovani dané akce.

4.1 Charakteristika obchodniho gFipadu

Spole&nost ALTA, a.s. uzaela odiratelsky kontrakt s polskym obchodnim partnerem,
jehoz gedmétem je Dodavka technologie pro Upravnu uhli. Mei#icidprednt
kontraktu dale pai

* Rekonstrukce pasové dopravy

» Rekonstrukce elektro vybaveni
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» Technologie drcenifidéni a prani surového uhli
* Okruhy praci kapaliny

» Vystavba nového dispaku

Hodnota kontraktu8,6 mil. EUR

Pred uzavenim tohoto kontraktu probihali jednéani ohledmoZnosti financovani celého
obchodniho fipadu. V jejich pitbéhu byli s odiratelem mimo jiného domluvené
platebni podminky, které jsou vychozim bodem préenir zgisobu financovani.

Konkrétni platebni podminky s ogatelem byly domluvené nésled@n

* 10 % akontace
* 90 % hrazeno pragdnictvim dokumentarniho akreditivu s odloZenoatsylsti
90,180 a 240 dn

e Zadrzné v hodnétl0 % kontraktu je sa@asti posledni splatky

Nastavené platebni podminky jsou pro spaobst ALTA, a.s. dost nevyhodné.
U vétSiny kontraki, které ALTA, a.s. uzavira, pozaduje 15 % zalotsplatnost zbytku
také &tSinou pozaduje v kratSidke, nez je tomu v tomtoifpads. | presto se jedna
o kontrakt, kterého fidana hodnota je po¥mé vysokad a navic existuje velka
pravdépodobnost budouci spoluprace se stejnym nebo noafetispiznénym
obchodnim partnerem, jelikoZz polsky obchodni partjee sokasti nadnarodniho
koncernu. Vzhledem k danym skét@stem je nezbytné zajistit financovani tohoto
obchodu.

Pribéh obchodu z hlediska finaniho schématu bych ro&dda do dvou hlavnich fazi.
Prvi fazi je pedexportnicast kontraktu. V pibéhu vyjednavani podminek jeil@zité
soukkZzré domluvit platebni podminky subdodavatebk, aby byla pdeba financi

z cizich zdroj co nejmensi. To zefgmych divoda neni vS8ak moZné nastavit tak, aby
potieba U¥ru byla zcela eliminovana. Z toho pro sgwolest ALTA, a.s. plyne nutnost
zajiseni financi na zalohové platby dodavatal které pevysuji hodnotu zalohy od
odkeratele. Vzhledem ktomu, Ze u hlavniho dodavateledaSich mensich

subdodavatél byla platebni podminka domluvena, jako 15 % zaldba30 dri po
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podpisu kontraktu, je evidentni, Ze skumke vyvstane pdtba zaji&ni financi na
vyrobu jeS¢ pred samotnym vznikem pohledavky.

V souwasné dob z jednotlivych jednani s odiatelem a subdodavateli vyplynulo
predkézné cashflow, které nam dava obrazek o tom, katigrénich prostedki a na
jakécasové obdobi je nutno zajistitidPled o tom nam poskytne nasledujici tabulka.

Tabulka 18: Cashflow obchodnihsipadu (v EUR)

Obdobi Dodavatelé (-) OdBratel (+) i Potreba
financovani (- )
10/2013 0 861 680 861 680
11/2013 112 097 0 749 583
12/2013 0 0 749 583
1/2014 21 987 0 727 594 <
212014 1117 953 0 390531 3
3/2014 231 493 0 - 621 850 %
4/2014 527 293 0 - 1149 143 @J
5/2014 684 245 0 - 1833 38§
6/2014 1469 072 0 - 3 302 46(
7/2014 478 676 0 - 3781 136
8/2014 2727 817 0 - 6 508 953
9/2014 266 153 0 -6 775 105
10/2014 231 837 4 308 400 - 2698 547 m
11/2014 0 0 - 2 698 542 §
12/2014 0 0 - 2 698 542 5
1/2015 0 2 585 040 - 113 502 %f
2/2015 0 0 - 113 502
3/2015 0 861 680 748 178
7 868 627 8 616 80(
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4.2 Fredexportni ¢ast kontraktu

Predexportni¢ast kontraktu by se dala charakterizovat jako obdmb nabidkového
fizeni aZz po okamzik usku@ni vyvozu. Tentatasovy milnik je zarove momentem
délici kontrakt nacast gedexportni a exportni. Z pohledu financovani sagethké
o0 moment ped a po vzniku pohledavky, kteraiae pro banky figurovat jakoripadné
zajiseni uwru poskytnutého klientovi. V naSem vyvoznim obchodrmpripac prvni
faze spada do obdobi #ijha roku 2013 az do kon&ervence roku nasledujiciho, kdy

je naplanovan vyvoz a faktické ukami praci s kontraktem souvisejici.

V piipack financovani pedexportnicasti kontraktu existujedkolik moznosti, jak mze
podnik financovani zajistit. Mezi tyto alternatibychom mohli zgadit:

» Vlastni zdroje
» Kratkodoby negelovy Owr

» Ucgelovy predexportni tgr

V piipact financovani za pomoci vlastnich zdropy se jednalo o nejjednodussi
alternativu, nicmétn vzhledem Kk objemu financi, které je nutno zajistje
nerealizovatelnd. DalSi mozZnosti je financovani spednictvim kratkodobého
neltelového G¥ru. V tomto gipac bychom uéité na trhu nasli &kolik bank, které by
byli ochotné finance poskytnout, nicrdeépodminky takto ziskaného &w jsou pro
spole&nost velmi nevyhodné. Jednak se jedna o formu éioxadni, kterodadime mezi
nejdrazsi a také zajiti, které je poZzadovano je pro podnik neakceptdvéteajiséni
totiz sp@iva v zasta¥ aktiv spolénosti nebo slozeni cash kolateralu ve vysi az 50 %
z¢erpanych usra. Z divoda uvedenych vySe logicky plyne, Ze jako nejsijSi
alternativa se jevi moznost pozadat banky o nabifitkgncovani prosednictvim
predexportniho &ru. Jedna se o produkt, ktery banky ,usSili“ na mpraw takovym
piipadim, kdy se podniky kratkodétmusi vypdadat s nedostatkem financi na vyrobu
pro vyvoz. Detailni charakteristika tohoto & byla uvedena v teoretick&&sti této
diplomové prace, nicménpro Uplnost bych doplnila dalSEai, které jsou pro takovy
piipad dilezité a ¥tSinou byvaji sotasti kontraki s bankami o poskytnuti
piedexportniho financovani. Tak jak tomu byva u vSdmmkovnich produkt
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i v ptipad predexportniho (&u banky podmiuji jeho poskytnuti spimnim tzv.
odkladacich podminek. V naSerfigact mezi takové podminky pit
* Vyhradre U(celové cerpani, kuhrafl plateb pimo dodavatéim nebo
k financovani pimych naklad v souvislosti s realizaci obchodniho kontraktu.
« Cerpéani formou hotovostnich trani nebo vystavovamiportnich akreditit
pro platby dodavatéim.
« Cerpani v souladu s@dlozenym harmonogramerferpani a splaceni 8w
a v souladu s kalkulaci obchodnihidpadu.
« Cerpani jenom v #n¢é obchodniho kontraktu.
» PredloZeni vstupné zpravy o stavu vyroby, realizdaasti obchodniho ifjpadu
a schvaleni finalni kalkulace od nezavislé ingpélspol€nosti, ktera je bankou
nebo pojigovnou akceptovana.
e ZajiSni iwru - postoupenim budoucich pohledavek z kontraktu.
Tyto odkladaci podminky nejsou n&mmé, nicméd pati mezi zakladni &ci,
se kterymi by podnik # pocitat i Zadosti o pedexportni financovani.
Na zaklad vySe uvedenéhof@dchozich zkuSenosti, ale také jinych faktar kterych
se v dalSim textu také zminim, jsem s poptavkoowvilal dw banky a to konkrétn
UniCredit Bank a HSBC Bank plc. Vzhledem k tomu,t#® banky jiz se spobtaosti
maji dobré zkuSenosti, slpredlozili svoji nabidku. Jeji soéasti je mimo jiné i sazba
pro vystavovani dokumentarnich akreditivo které pozadali dva z nasich dodawvatel
v ramci tohoto kontraktu. Pohled na srovnani cenkbenich produkt nam nabizi

nasledujici tabulka:

Tabulka 19: Srovnani cen prodidkPredexportnast UniCredit Bank — HSBC Bank

Produkt Banka
UniCredit Bank HSBC Bank plc
Poplatek za uzaeni smlouvy |1 500,- € 3000,- €
Kratkodoby tér (PEX) 3M Euribor + 0,80 % p.a. 6M Euribor + 0,80 % p.a
Dokumentarni akreditiv
Oteveni 0,85%p a. 0,75 % p. a.
OdloZena platba 0,95 % p.a. 0,18 % p.a. (min. 80, - €)
Vyplata a kontrola doklail 350,- € 150,- €

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vzhledem ktomu, Ze kalkulace obchodnihtippdu a také fedZzné cashflow
¢islech. Vyvozovani zavu jen z nabidek a sazeb peznalosti toho, v jakém objemu
a jaké produkty jsou pt#bné, je velmi zavagici a mohlo by se ve finale podniku
zbytein¢ prodrazit. Proto jsem sestavila kalkulaci na keétwir fipad, tak aby bylo
vidét, kolik skute&né bude stat financovani u jednotlivych bank.

Tabulka 20: Srovnani cenvgdexportniho financovani UniCredit Bank — HSBC Bank
- vypa’et (v EUR)

Poteba PEX UniCredit Bank HSBC Bank plc
2/2014 390 356,73 331,80 370,84
3/2014 621 849,81 528,57 590,76
4/2014 1149 143,01 976,77 1 091,69
5/2014 1833 388,33 1 558,38 1741,72
6/2014 3302 460,44 2 807,09 3137,34
7/2014 3781 136,19 3213,97 3592,08
Celkem 9 416,58 10 524,42

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vypocet jsem provégla na principu ACT/360, ktery je bankamiCeské republice
vyuzivan.Z propdta jasreé plyne, Ze i kdyz sazba marze je u obou bank stegzlil
pies tisic eur spdva v tom, Zze HSBC Bank si jako refeten sazbu pro vypset Uroki
bere Sestigsicni EURIBOR, zatimco UniCredit Bankimésicni EURIBOR.

Aby bylo cenové srovnani Uplné, je nutné, aby ddady spditali i pro dalSi bankovni
produkty, které se v ramciitedexportni¢asti tohoto obchodniho fipadu budou
vystavovat. Konkréth se jedna ottt dokumentarni akreditivy, o kterych vystaveni

pozadali ti dodavatelé.
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Tabulka 21: Srovnani cen dokumentarnich akred@itinviCredit Bank — HSBC Bank

Dodavatel 1| Dodavatel 2 Dodavatel 3 Celkem
Castka (EUR) 511 200 735 990,96 227 327,28 1474 517,94
Délka LC (dny) 90 180 180
Veglenl’ ITC 1214,10 3 495,96 1 079,80 5 789,86
UniCredit Bank
Vedeni LC 1 086,30 3127,96 966,14 5 180,40
HSBC Bank plc
Vyplata . 350,00 350,00 350,00 1 050,00
UniCredit Bank
Vyplata 150,00 150,00 150,00 450,00
HSBC Bank plc
Celkem 1 564,10 3 845,96 1 429,80 6 839,86
UniCredit Bank
Celkem 1 236,30 3277,96 1116,14 5 630,40
HSBC Bank

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Do vypcitu nakladi na dokumentarni akreditivy jsem z&fiala poplatek za otéeni

a vyplatu akreditivu na jednd@erpani. S dodavateli bylo domluveno, Ze platebni
akreditivy budou vyplacené na ¥itbu, tj. neni nutné @dtat s dalSimi poplatky za
odlozenou platbu. Jak ikeme vidt, z tabulky plyne, Ze vystaveni akreditiyres
UniCredit Bank by bylo tentokrat drazSi @co malo pes tisic euro nez ipad
vystaveni pes HSBC Bank plc.

K dalSim naklaim za bankovni produkty je geba zapéitat naklady, kterou budou
souviset se zaji&im zalohové platby, které ogtlatel poZzaduje. Zaji8hi poskytnuté
zalohové platby bylo domluveno pristinictvim bankovni zaruky za zalohu, které
vystaveni po nas odiatel poZaduje. Bankovni zaruka je vi&sfrisemné prohlaseni
banky v zaruani listing, Ze uspokoji #itele maximalg do vySe uvedené v zaruce a to
v pripadt, Ze nebudou spfné podminky na této bankovni zaruce uvedenéiipagk
bankovni zaruky za zéalohu se jedna o kryti rizikjepych s vyplacenim zaloh bez
protiplnéni. Tato bankovni zaruka se budu vystavovat v htidr@lohové platby — tedy
861.680,- EUR a jeji dinnost je podmitna gipsanim platby na det spolénosti
ALTA, a.s.. Bankovni zaruka se bude vystavovat maidstandartni linky, kterou
spolg&nost ALTA, a.s. ma jak u UniCredit Bank, tak u HSB@nk a to podle sazeb
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vramci této standartni linky domluvené. Nakladyusejici s vedenim bankovni

zaruky jsou u jednotlivych bank nasleduijici:
Tabulka 22: Srovnani cen bankovnich zaruk UniCrBditk — HSBC Bank

Produkt Banka

UniCredit Bank HSBC Bank plc
Vystaveni zaruky 120,00 € 60,00 €
Zavazkova provize 5026,47 € 7 898,73 €
Celkem 5146,47 € 7 958,73 €

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

V nésledujici tabulce jsou souhtnuvedené naklady za produkty v raméggexportni

éasti obchodniho kontraktu.

Tabulka 23: Srovnani cen prodidktniCredit Bank — HSBC Bank

Produkt Banka

UniCredit Bank HSBC Bank plc
Poplatek za uzaeni smlouvy 1 500,00 € 3 000,00 €
Predexportni Gar 9416,58 € 10524,42 €
Dokumentarni akreditiv
Oteveni 5 789,86 € 5180,40 €
Vyplata a kontrola doklad 1 050,00 € 450,00 €
Bankovni zaruka 5146,47 € 7 958,73 €
Celkem 22 902,91 € 27 11355 €

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Graf 9: Srovnani cen produktJniCredit Bank — HSBC Bank

30 000,00€ T

25 000,00€ A

20 000,00€ A

15 000,00+

m UniCredit Bank

10 000, 00€

5 000,00€ -

0,00 €

m HSBC Bank plc

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.3 Exportni ¢ast kontraktu

Exportni¢ast kontraktu iizeme naasovou osu Zadit do obdobi od momentu exportu
zbozi az do okamziku pIlného splaceni prodejni céhypasem obchodim ipad
je export napldnovan na kongervence roku 2014. Platba za zboZi (90 % kupny)cen
bude proplacena prdstnictvim dokumentarniho akreditivu vystavenéhoéaatielem

s odloZenou splatnosti 90, 180 a 24G ¢ro @edloZzeni dokument Dokumentarni
akreditiv. pati mezi nejdmysIrgjSi platebi-zaji¥ovaci instrumenty, které
vV sowasnosti existuji. Pomoci tohoto instrumentu jsotainé zajmy jak exportéra,
tak importéra. V praxi to znamena4, Ze pokud ALTA, &e stanovenégase prezentuje
bance importéra dokumenty nadefinované v akredifaktura, dopravni dokumenty,
pojistka, certifikaty a jiné obchodni dokumenty) shw domluvené dab od této
prezentace banka plnit. Qsthtel tedy dostane zbozi v domluveném mnoZzstviaditkv
a dodavatel dostane zaplaceno.

V naSem obchodnimftipact jsou kontrakty s dodavateli postaveny tak, Ze zni
od odkEratele firma obdrzi diky odloZzené splatnosti akiedi mnohem pozgi, nez
musi platit smrem k dodavatéin. Tento fakt pro spoé@ost ALTA, a.s. oft znamena,
Ze v obchodnimffipact dochézi k vzniku zaporného cashflow, které se mejakym
zpisobem zafinancovat. Praghlednost znova uvadim tabulku s cashflow, ktelé by

sestavené na zakkdmluv s odbratelem a dodavateli.

Tabulka 24: Cashflow exportaasti kontraktu (v EUR)

Potieba
Obdobi Dodavatelé (-)| OdW®ratel (+) |financovani (-)| Poznamka
712014 478 676 0 - 3781 136 Export
8/2014 2727 817 0 - 6 508 953
9/2014 266 153 0 -6 775 1085
10/2014 231 837 4 308 400 - 2 698 5472 90 dni m
11/2014 0 0| -2698542 2
12/2014 0 0 - 2 698 547 5
1/2015 0 2 585 040 -113507 180 dm g‘
2/2015 0 0 - 113 502
3/2015 0 861 680 748178 240 dri

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Financovani by mohlo byt teoreticky zafi§o6 prostednictvim vSech mozZnosti, které
jsem uvedla jiz asti financovani vyroby pro vyvoz (s vyjimkouedexportniho
financovani). V nasledujicim textu zhodnotim jedimétmoznosti financovani exportni

éasti kontraktu.

4.3.1 OdkEratelsky exportni Gvér

Velmi elegantnim zjpsobem u exportniho financovani je poskytnuti codtelského
avéru odkErateli prostednictvim nasi banky. Jedna seaeseni, ke kterému se rado
piiklani mnoho zahratnich odkrateli, u kterych bankovni sektor neni tak rozvinuty
jako vCeské republice.
Odbiratelsky U¥r je pro odBratele témdi vzdy levrgjSi variantou a pro spairost
ALTA, a.s. spg¢iva velka vyhoda v tom, Ze k proplaceni celé kugamy dochazi tési
ihned po exportu zbozi, resp. ihned pocerpani exportniho @u zahraninim
odkeratelem. Banky $ zvaZovani moznosti poskytnuti acgthtelského G&ru maji
uréité podminky a v naSem obchodnitiigadt mezi r¢ patily nasledujici:

» Pojiseni EGAP.

» Odbératel je bonitni firma s fungujicim business.

» Investice spdiva v rozsfeni stavajicich kapacit, modernizaci nebo novy typ

vyroby.

* Odbiratel riei svym majetkem getne financovanych aktiv.

» Banka vyZaduje 15% zalohu + clo/ DPH z vlastnictogd

e Schvéleni G¥ru je na bazi analyzy existujicich vyslédlanalyzy zamyslené

investice a finaénich predikci spojenych s investici.

Pfi zahajovacich jednanich s adatelem mu byla j@dloZzena i tato moznost zaist
financovani. Odératel v p@&atcich s takovou alternativou souhlasil a tak mdioveny
dvé banky, u kterych serpdpokladalo, Ze by @ mohly schvdlit. V pibéhu jednéni
vS8ak vyvstaly gkteré skut&nosti, na které se banky divaly velmi negativiednalo se
hlavre o fakt, Ze jedna z déiaych spolénosti odiratele se v gib¢hu schvalovaciho
procesu dostala do velmi tizivé firam situace. DalSim néznivym faktorem byla

i skute&nost, Ze odératel nechtl poskytnout zalohu ve vysi 15 %, ale pouze 10 %.
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| kdyZ bylo financovani ze strany jedné z bank stéwo, tyto nepiznivé fakty se
odrazily na ce# za kterou banka byla ochotnagéiposkytnout.

Vzhledem ktomu, Ze nasS ofthtel pochazi z Polska, kde ma v bankovnim sektoru
vybudované dobré jméno, nabidka jeho vlastni bamkyfinancovani investice byla
vtomto pgipad pro rgj vyhodrgjSi. Ztohoto dvodu byl zmisob financovani
prostednictvim odbratelského Ggru zamitnut a spot@ost ALTA, a.s. musi najit jiny

zpasob, pomaoci kterého je nutné pokryt zaporné cashflo

4.3.2 Forfaiting

Jako alternativu jsem navrhla financovani pedtictvim forfaitingu. Odkup
v budoucnu splatné pohledavky z akreditivu bezasgije jednou z variant forfaitingu,
které banky svym kliedtn nabizeji. Pro ALTA, a.s. by to v tomto konkrétnpifpadct
znamenalo, Ze banka odkoupi dokumentarni akrediistaveny bankou odbatele
a spolénost ALTA, a.s. bude mit v momensplreni akreditivnich podminek narok na
proplaceni cel&astky, na kterou je akreditiv vystaven. Tato forfirmncovani by
vyieSila platby pro dodavatele a také by si spmdst uvolnila svoji budouci
angaZzovanost u banky. Pohledavky, které banka poddiivem odkupuje, musi

sphovat rekteré zakladni parametry a meziwnnasem fipadt pati:

« Minimalni doba zbytkové splatnosti odkupovanych Ipdhvek je 60 dni,
maximalni doba 2 roky.

« Pohledavky musi byt v hlavnich&evych nenach, pipadré K¢.

« Minimalni vySe odkupované pohledavky se pohybujezim&00 000,-
a 200 000,- EURSi ekvivalentu v jiné mingé, s gihlédnutim k ostatnim
parametiim obchodu (doba zbytkové splatnosti a vySe pohlkegddemohou byt
ob¢ zarovér na minimalnich hodnotach).

« Akreditivni pohledavka ma jednoduchy platebni kdinr- jedno az maximatn
Ctyfi cerpéni.

+ VySe poskytovaného financovani je do 100 % hodsotipuvy o exportu.

74



Pohledavka, ktera bude zafi8a akreditivem v naSem obchodniipad, nevykazuje
dle €chto podminek Zadné nedostatky a tak jsem se syapit na forfaiting akreditivu
obrétila na stejné banky, u kterych byla podanagpd@ na pedexportni financovani.
Odkup byl tedy poptan u UniCredit Bank a HSBC Baidk Pro stejné banky jsem se
rozhodla pedevSim zdvodu komplexnosti. Je vzdy lepSi pro sgolest, kdyz
bankovni produkty v @itém obchodnim fipact jsou zajifované jednou bankou. Je to

v pripadt, Ze kontrakt zastituji cely.

Obrazek 7: Schéma forfaitingu akreditivu vystavengank Pekao

Forfaiter ) )
Polsky obchodni

( UniCredit bank, partner
HSBC Bank)

Bank Pekao

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Kontrakt

Prikaz k vystaveni dokumentarniho akreditivu
Avizo dokumnetarniho akreditivu

Dodéavka zboZi a sluzeb dle kontraktu

Prezentace akreditivnich dokumént

S o A

Akceptace dokumnetarniho akreditivu
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7. Uzaweni smlouvy o fortfaitingu
8. Vyplata
9. Uhrada pohledavky.

Prednttem poptavky fortfaitingu je dokumentarni akreditiystaven na ipkaz
polského obchodniho partnera jednou z jeho banknrk Bekao, SWIFT: PKOPPLPW.
Tato banka j&lenem skupiny UniCredit,ifemz jeji rating oficialé vydavany jednou

Z nejwtSich ratingovych agentur Standard & Poor's dosathwlouhodobém horizontu
skore BBB+. Toto skdre znamend, Ze banka z potdggntury disponuje dostéteu
finanéni silou a schopnosti plnit finémi zavazky. Spolu s teritoridlnim rizikem a skére,
které je dle stejné ratingoveé agenturyfippd Polska na Urovni A- se jedna o akreditiv,
ktery je pro banky po#né bonitni a nerd by tedy nastat probléntighodnocenieské
banky o mozZnosti jeho odkupu. Yipact, Ze se jednd o akreditiv, ktery vystavuje
banka stakovym hodnocenim, je pr&wdobné, Ze banka nebude vyZadovat
u forfaitingu zadné dalSi pozadavky v poddajiSeni. Dokumentarni akreditiv bude
vystaven na zadost polského érdiiele a bude neodvolatelny. V gasnosti mame
k dispozici draft tohoto akreditivu (viz.r#oha ¢. 2), ktery gipravila Bank Pekao na
zaklad Zadosti polského odhatele. Pro naSifpad je stzejni gedevsSim bod 46A
(Priloha ¢. 2), ve kterém jsou v podstauvedené platebni podminky domluvené
s odigratelem. Podle nich maji byt jednotlivéstky pod akreditivem vyplacené na
zaklad predlozené dokumentace. redpoklada se, Zze vSechny dokumenty obsazené
v bodech A, B a C bodu 46A (original faktury, dapmi dokument — CMR, origindl
baliciho listu, certifikat fpvodu, certifikat kvality a bankovni zaruka za zawy budou
piedloZzené satasré. Draft tohoto akreditivu byl iedloZzen vySe zmobvanym bankam

k necerni jeho forfaitingu. Banky idlozily své nabidky, kterych hlavni parametry
rozhodné pro weni celkové ceny forfaitingu uvadim niZzetelpledné tabulce.
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Tabulka 25: Indikativni nabidky forfaitingu UniCieé@8ank - HSBC Bank

Produkt Banka

UniCredit Bank HSBC Bank plc
Management fee 1 000,00 € 2 000,00 €
Poplatek za‘erpani 150,00 € 0,00 €

Forfaiting LC, 90 dui

Euribor + 1,75 % p.a.

Euribor + 2,33 % p.a.

Forfaiting LC, 180 dii

Euribor + 1,85 % p.a.

Euribor + 2,40 % p.a.

Forfaiting LC, 240 dii

Euribor + 1,90 % p.a.

Euribor + 2,42 % p.a.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Indikativni nabidky jsem pro srovnani dala dehgedné tabulky, tak aby bylo i

kolik u jednotlivych banKini ¢isty vynos z odkupu akreditivu.

Tabulka 26: Indikativni nabidka forfaitingu akradit UniCredit bank, vypdet

Patet drii Urokova Diskont Management Cisty vynos
Castka (EUR odkupu sazba p.a. (EUR) fee (EUR) (EUR)
1 000,00
4 308 400 a0 1,97% 21 186,56 150,00 4 287 063,44
2 585 040 180 2,17% 27 995,98 150,00 2 556 894,02
861 680 240 2,39% 13 723,69 150,00 847 806,31
7 755 120 62 906,23 1 450,00 7 690 763,77

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka 27: Indikativni nabidka forfaitingu akrddit HSBC Bank plc, vyget

Poset drix Urokova Diskont Management| Cisty vynos
Céastka (EUR odkupu sazba p.a. (EUR) fee (EUR) (EUR)
2 000,00
4 308 400 a0 2,59% 27 896,89 4 280 503
2 585 040 180 2,76% 35 673,55 2 549 366
861 680 240 2,95% 16 946,37 844 734
7 755 120 80 516,82 2 000,00 7672 603,18

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Graf 10: Srovnani nakladna forfaiting UniCredit bank — HSBC Bank plc
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Jak mizeme vidt na grafu vySe, naklady na forfaiting se u bankazig liSi. UniCredit
bank v porovnani s HSBC Bank plc nabidla podstatyhodrejSi sazbu pro vSechny
lhaty odkupu akreditivu. UniCredit bank byla schopnachotna takto nizkou sazbu
u odkupu nabidnout diky faktu, Ze akreditiv budstayovat banka ze stejné skupiny
jako je UniCredit bank - tedy UniCredit Group.

4.3.3 Kratkodoby uwér

DalSi z moznosti, kteréfiphazeji v uvahu i financovani exportnicasti kontraktu,
je wvyuziti kratkodobého wvu. V naSem fpac existuji jejich d¢ alternativy
a to kontokorent a kratkodobyelovy OWr.

Co se tg¢e kontokorentu, domnivam se, Ze jeho vyuziti bya¥em pipadt bylo velmi
neefektivni. Poskytnuti kontokorentu je pro bankikové, neb@ tento U¥r neni néim
jiStén a tim padem je toto financovani i velmi drahétald vysokécastky je dalSim
problémem i fakt jestli by banka takovy objeribec poskytla. Ze zmovanych dvoda
jsem o vyuZiti kontokorentu déle neuvazovala.

Alternativou profinancovani plateb dodavétal by mohlo byt vyuZiti krdtkodobého

Ucelového G¥ru. Na banky byla aofi zaslana poptavka na financovani. Konk&étn
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se jedna o sjednani &mvého ramce v objemu 6,8 mil. EUR. Vyseitiowého ramce
ndm utuje maximalni mozny limit, do kterého vySe je moZpoostednictvim

jednotlivych trandi (& cerpat. Cerpani pomoci transi probiha vipghu platnosti

avérového ramce a to na zaktagiedkladani Zzadosti néerpani, ke kterym budou
piiloZzené splatné dodavatelské faktury. Banky naaékinoji poptavky pedlozily své

nabidky, které jsem @pzapsala doighledné tabulky.

Tabulka 28: Indikativni nabidky cen kratkodobéherawJniCredit Bank - HSBC Bank

Produkt Banka

UniCredit Bank HSBC Bank plc
Management fee 12 000,00 € 11 000,00 €
Kratkodoby Gwr Euribor + 2,25 % p.a. Euribor + 2,40 % p.a.

. ) pohledavka od odfatele,
Zajisteni pohledavka od odiratele i i _
ru¢eni matéské spolénosti

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

PredloZzené nabidky obou bank se neliSi tolik, jakbigo v pipact forfaitingu.
U UniCredit bank je drazSi management fee o cely€®0, - EUR, coZ v celkovém
objemu tohoto poplatku n&gdstavuje zasadni rozdil. Naopak u sazbyempani U¥ra

je UniCredit Bank ot mirné vyhodrgjSi. V piipadt pozadavku na zaji&ti se ok
banky ve svych poZadavcich neshoduji. Jako #amjiSpoZaduji postoupeni prav
z pohledavky, v naSemtipad se jedna o postoupeni dokumentarniho akreditivu.
K postoupeni pohledavky HSBC Bank plc dale pozadggsSeni ve forng ruceni
matdské spolénosti. MeElo by se jednat o dokument, ve kterém rreké spolénost
— ALTA Invest, a.s. prohlasi, Ze vipac neplreni ze strany ALTA, a.s. nebo jinych
negativnich skutaosti, budou vSechny nezaplacetésti Ovra zaplacené ze strany
ALTA Invest, a.s. Nabidky bank jsem promitla na katnicisla a vysledky propibt
opct zapsala do tabulky.
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Tabulka 29: Financovani UniCredit bank prostinictvim kratkodobého én, vypaiet

Financujicicast (EUR) Poset dri Urokova sazba p.a|  Urok (EUR)
Management fee 12 000,00
6 508 953 30 2,62 % 14 189,52
6 775 105 30 2,62 % 14 769,73
2 698 542 30 2,62 % 5 882,82
2 698 542 30 2,62 % 5 882,82
2 698 542 30 2,62 % 5 882,82
113 502 30 2,62 % 247,44
113 502 30 2,62 % 247,44
59 102,58

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka 30: Financovani HSBC Bank pr@stnictvim kratkodobého émn, vypaiet

Financujicicast (EUR) Poset dri Urokova sazba p.a|  Urok (EUR)
Management fee 11 000,00
6 508 953 30 2,77 % 15 003,14
6 775 105 30 2,77 % 15 616,62
2 698 542 30 2,77 % 6 220,14
2 698 542 30 2,77 % 6 220,14
2 698 542 30 2,77 % 6 220,14
113 502 30 2,77 % 261,62
113 502 30 2,77 % 261,62
60 803,42

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

ZvySe uvedeného progin nakladi na financovani exportnicasti kontraktu
prostednictvim kratkodobého &w nam plyne, Ze @ levrgjSi nabidku poskytla
UniCredit bank. Ta je v porovnani s nabidkou od BSBank plc levijSi o celych
1.700,- EUR.
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5. Navrh reSeni

Ve vySe uvedenych kapitolach byla postippredstavena spaiaost, konkrétni
obchodni pipad a jeho zakladni charakteristika. Z cashfloloto obchodnihoifpadu
vyplynula nutnost zajighi financi tak, aby mohly byt v fioéhu trvani kontraktu
zaplacené vSechny platby dodavane| které zasoveého hlediskarpdchazeji platby od
odkeratele. V nasledujicich kapitolach jsemiegstavila moznosti financovani
jednotlivych etap a to na konkrétnich nabidkachkbalejdilezitéjSi ¢asti nejenom této
diplomové prace, ale takénnosti finarkniho manazerg&i managementu ipdstavuje
vybér alternativy, ktera je za danych podminek pro efmist nejlepSi a v souladu
s komplexni efektivitou. # vybéru vhodného typu financovani se kompléxmusi
zvazit vSechny faktory, kterérhou byt dilezité nejenom pro sdéasnou situaci, ale
také pro budoucnost podniku jako takového. Kazdy fipancovani ma jak svoje
vyhody, tak nevyhody a zalezZi na prioritach a pa¥atth vedeni spaleosti, ktery typ

v daném pipadt zvoli. V nasledujicim textu proto shrnu moZznogteré spolénost

v oblasti financovani tohoto obchodnihiggadu ma a vyberu tu nejvyhagsi.

Vybér optimalniho financovani jako wipad rozboru opt rozdlim na cast
piedexportni acast exportni. Jedna se totiz o¢daa sebe navazujici, ale co se
kombinace bank a jejich produkiyce také oblasti, které se mohimsit samostatn

V piipact predexportni ¢asti kontraktu je vyér alternativy vhodné Kk realizaci
v porovnani s exportni¢asti podstath jednoduSSi. V kapitole pojednavajici
o predexportnim financovani jsem rozebrala moZnoseréktby teoreticky mohly
prichazet v vahu. Jako jedina &dna varianta vzhledem k podminkam kontraktu se
jevila moznost financovani prdstnictvim pedexportniho &ru. S poZzadavkem na
piedloZzeni nabidky byly osloveny &banky — UniCredit bank a HSBC Bank plc, které
v nefinargni sfée predloZily téngi totozné podminky. Vzhledem k tomuto faktu se
domnivam, Ze rozhodnuti o Wi mize byt zaloZzeno na finanim srovnani. Z tohoto
hlediska pedlozila vyhodsjSi nabidku UniCredit bank. VSechny produkty, kteadky

v predexportni¢dsti musi zajistit, jsou u UniCredit Bank &g pres 4.200- EUR.
Z tohoto divodu doporduju, aby financovani vipdexportni¢asti bylo zajiSovano
praw prostednictvim této banky.

DalSi etapu kontraktuipdstavuje doba od exportu zboZzi az po zaplacegi laghni

ceny odBratelem. U naSeho konkrétnihdgipgmdu se jedna o financovani po dobu
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platebnimi podminkami, kdy polsky obchodni partm@ati ve tfech odloZzenych
platbach (90, 180, 240 dn po exportu zbozi. V jednotlivych kapitolach ohted
financovani exportnéasti kontraktu jsem @ postupg rozebrala moznosti za pomoci,
kterych by bylo moZné zajistit peny objem financi. Postupnse jednalo
0 predstaveni financovani za pomoci oditelského exportniho @ru, forfaitingu

a nakonec kratkodobéhaialového U¥ru. Real® je mozné uvazovat o poslednich
dvou moznostech. Vifpad odkeratelskeého exportniho @ru vyvstal problém na
strart odkeratele, kwili kterému bylo financovani ze straggské banky drahé, a tak
odkeratel tuto nabidku banky zamitl a rozhodl se fimanagjistit progednictvim banky
vlastni. U dalSich dvou alternativ byly na bankglaay poptavky na stanoveni ceny
financovani. Na rozdil od hodnoceniedexportniho financovani by v tomtdigact
moje hodnoceni ne#to a nebude se omezovat pouze na finarstranku a jeho
vyhodnost, ale kompleXnse podivam na vSechny pro a proti u kazdého typu
financovani. Zakladni rozdil mezi uvaZzovanymi typynancovani (forfaiting
a kratkodoby telovy uwr) spaiva v dok, kdy firma obdrzi penize. Viipadt
forfaitingu penize na financovani plateb dodaveela celou svoji obchodni marzi
obdrzi v momer#t predloZzeni dokument které gedepisuje dokumentérni akreditiv od
forfaitéra, tj. ged datem splatnosti pohledavky vzhledem kéoalieli. V okamziku
proplaceni vSechny prava a povinnosti z postoupenékreditivu pechazeji na
forfaitéra a naSe spaleost si veSkeré pohledavkyiudr odkerateli mize vyadit

z bilance.

U kratkodobého (ru spol€nost ¢erpa patebné finance na platby dodavéatel

v obdobi splatnosti jednotlivych faktur a penizecaitératele bude dostavat vettiach
splatnosti svych pohledavek (90, 180 a 240 ok akceptace akreditivnich dokumignt
Uvérova angazovanost spsitesti u financujici banky tedy postuproste az do doby
splaceni pohledavek o&fatelem.

Co se tye finartniho srovnani, vypad® o nim nam poskytne nasledujici graf

s tabulkou.
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Graf 11: Finarrni srovnani forfaitingu a kratkodobéhodiaw
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Forfaiting obeca pati mezi nejdrazsi formy financovani a tento fakt vpaily

i propaity, které jsem udlala na zaklad realnych nabidek bank. Finam rozdil €chto
dvou forem je podstatny atbeme ho vidt predevSim u HSBC Bank plc, kdeéni
témet 23.000,-EUR. U UniCredit bank je rozdil také, aeni tak markantni jako
v pripade HSBC Bank plc. Tato banka vzala v potaz htafakt, Ze odkupuje akreditiv
od Bank Pekao, ktera patdo stejné skupiny UniCredit Group. Pokud bychdaela
pouze na finaini srovnani, volba formy financovani by byla zcglana, nicméa je
nutné podivat seipd finalnim vykrem vhodného typu financovani na SirSi souvislosti,
které mohou mit podstatny dopad na budoucnost godwitéto¢asti vyuZziji poznath,
které jsem ziskala na zaktadinancni analyzy podniku prov&dou v ramci této
diplomové prace. Z finami analyzy vyplynulo, Ze podnik je ve vSeobecnéisincné
zdravy a v pechozich letech dosahoval vysokych #iska pomoci této analyzy jsem
vSak nasSla jeden velmi negativni a gond zavazny jev. Vypéty u zlatého pravidla
vyrovnani rizika ukazaly, Ze toto pravidlo neni peslednich @ let vyvoje vibec
dodrZzovano. Konkréthto znamena, Zze spdleost je velmi zadluzena a cizi zdroje
v nékterych letech dokonce ¢kolikanasobi pievySovaly vilastni kapital. Z tohoto

divodu by se v fipadt neplaceni ze strany ogtlatele, nebo vyplacenikterych Uvra
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mohla spolénost dostat do velmi vaznych finarich probléni. Z tohoto hlediska je
nutné nejenom v mém konkrétnimigac, ale také ve vSech, kde je zaebi zajistit
velky objem cizich zdrdj hledat takové zdroje financovani, které zatizéravou
angazZovanost co mozna nejrdéRorfaiting je z tohoto Uhlu pohledu idealni vatau.
Spole&nost obdrzi penizefed datem splatnostijmzZ zvySuje svoji likviditu a to vyt¥éa
prostor pro nové obchody a dodaté vynosy z nich. Vifipad, Ze by spolénost
ziskané finance nevyuzila k financovani dalSichhobig, mize je nechat pasi¥n
vydélavat prostednictvim svych &d, u kterych byla domluvena vyhodna sazba
aroceni. Ta je v satasné dob na specialnichdtech ve vysi 0,60 % p.a. V nasledujici
tabulce se nachazi prafm Uroki, které by spolénost ziskala uloZenim p&n na

obdobi od proplaceni forfaitéra az do doby skuéesplatnosti fakturi¢i odberatelovi.

Tabulka 31: Vypéet uroku z uloZeni pén na specialnimdiu

UniCredit bank HSBC Bank plc
Zustatek na &u Urok Zustatek na &u Urok
S:‘Zt%a\%rqgj 7 690 764 7 672103
8/2014 7 690 764 3 845 7672103 3836
9/2014 915 658 458 896 998 448
10/2014 683 821 342 665 161 333
11/2014 683 821 342 665 161 333
12/2014 683 821 342 665 161 333
1/2015 683 821 342 665 161 333
2/2015 683 821 342 665 161 333
6 013 5947

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Jako jistinu jsem uvaZovalasty vynos z forfaitingu u jednotlivych bank po @tEni
vSech naklail na forfaiting. Tento Urok bude spoiest inkasovat po zaplaceni
predexportniho &ru a také vSech dodavatelskych faktur v planovangohinech.
Timto Urokem nmizeme pomyslk ponizit celkové naklady na forfaiting a néslédn
srovnat s naklady na financovani pfresdnictvim kratkodobého éw. Tento nahled

nam poskytuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 32: Srovnani cen financovani

UniCredit Bank HSBC Bank plc
Kratkodoby Uér 59 287,00 59 803,42
Forfaiting poniZeny o urok ziskany
uloZenim petz 58 343,23 76 569,82

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tento ndhled nam celkem jednoZnau situaci ohledhfinancniho srovnani zjsobu
financovani vyznamh méni a mizeme vidt, Ze rozdil mezi celkovymi naklady se
srovnava. V pipadt HSBC Bank plc byla nabidka na forfaiting tak nesgha, Ze ani
po zapdteni kreditniho droku neni pro podnik akceptovaieliNaopak v fipact
UniCredit Bank se zagtenim kreditniho Uroku stava v porovnani s kréathkaycho
avérem forfaiting finané vyhodrgjsi.

DalSi z nenahraditelnych vyhod forfaitingu v parani s kratkodobym @vem je fakt,
Ze pi forfaitingu riziko piipadného nezaplaceni na sebe probira forfaiteleSpst si
souwasré odprodany akreditiv Wazuje ze své bilance ate u banky Zadat o dalSi
aveéry, kterymi miZze financovat své dalSi aktivity. Konkrétn spolé€nosti ALTA, a.s.
by to znamenalo, Ze by vylepSila t&nkritické hodnoty u zlatého pravidla vyrovnani
rizika, tj. ponizila by vysi cizich zdrbjk vlastnimu kapitalu a tak by i sniziléijpadné
rizika z budoucich finafich potiZzi.

V piipack, Zze bych se divala pouze na prvotni naklady sejigiss financovanim
exportni ¢asti kontraktu, jednozia¢ bych vybrala financovani prdstnictvim
kratkodobého &ru. V piipad, Ze se na & podivam komplexh a také z vysSe
zminovanych dvodi doporiuji, aby exportni¢ast kontraktu byla financovana
prostednictvim forfaitingu akreditivu. Konkrétnu forfaitingu doportuji financovani
prostednictvim UniCredit Bank. Tato volba znamena, Z¢& &fisti kontraktu budou
financovany prosednictvim stejné banky, coz vytvadalSi prostor pro ifpadné

vyjednavéani o vyhodijSich podminkéch.
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6. Zaver

Tato diplomova préace #a rekolik cilta. Jednim z nich bylo poskytnout ucelerigiped

o financovani a jeho jednotlivych moznostech. Teatitéi cil jsem zpracovala v rdamci
prvni kapitoly, kde byly fedstaveny jednotlivé formy financovaniens jejich
zakladni charakteristiky. Kazda&hto forem je vhodna pro jinou situaci a vzdy zalez
na okolnostech, za kterych je o finance zadanohBdavani o zfisobu financovani
pati mezi nejdlezitejSi ¢innosti finarkniho managementu a z tohotévddu jsem na
z&wr teoretickécésti zaadila kapitolu o finaénim fizeni a zakladech rozhodovacich
proces.. Dobré zvladnuti&hto cinnosti a peneseni do praktického Zivota je alfou
omegou kvalitni prace kazdého, kdo musidy rozhodovat o finamich zalezitostech
jak ve vlastnim Ziva, tak jako majiteki zamestnanec v podniku.

StZejnicast této prace je zatitena na praktickou aplikaci poznatkkteré jsem ziskala
nejenom studiem, ale také realnymi zkuSenostmil&spbfinancovéni. V avodu druhé
kapitoly jsem pedstavila spoknost ALTA, a.s. a provedla jeji finani analyzu za
poslednich ¢ let vyvoje. Ztéto finaéni analyzy vyplynulo, Ze spaleost se ve
vSeobecnosti nachazi v dobré kondici a je fémarzdrava. U vypéta u zlatého pravidla
vyrovnani rizika vSak byla zji&ba i nepizniva skuténost ohleda zadluzenosti firmy,
ktera dlouhodob nedosahuje uspokojivych hodnot. Tato skntst poté vyznamn
ovlivnila moje rozhodovaniipvolbé vhodného typu financovani.

V ramci praktickéc¢asti byl dale pedstaven konkrétni obchodntigad, u kterého
vznikla nutnost zajigni financi. Kontrakt jsem z hlediska finam poteby rozdlila na
dvé obdobi — ped a po vzniku pohledavky, nebofigglexportni a exporttast. U kazdé

Z chto etap jsem ipdstavila moznosti, prdasidnictvim kterych by bylo mozné
chybgjici finance na platby dodavateh zajistit. V ramci volby nejvhodisiho typu
financovani byly také osloveny vybrané banky (Ueilit bank a HSBC Bank plc)
s pozadavkem naig@dloZeni nabidky na financovani. Postume jednalo o nabidku
predexportnino &ru v rdmci prvni etapy kontraktu a poté nabidky fodaiting

a kratkodoby G&r v rdmci exportni¢asti. U vSech nabidek jsem provedla pgipo
nakladi, které by spoknost musela zaplatit wipad, Ze by se rozhodla pro danou
variantu financovani.

V navrhovécasti této diplomoveé prace jsem nasledyto vypaity shrnula a provedla

finanéni srovnani jednotlivych variant. Kranfinancniho srovnani jsem se zéiia na
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komplexni posouzeni moznosti financovani vzhledenvdem skutaostem, vijSim
a vnitnim okolnostem, ve kterych se podnik momer#tdhmachazi. Na zakl&d
provedeneho rozboru a s ohledem ke vSem &khagtem jsem dopoéia, aby bylo
financovani zaji$no prostednictvim pedexportniho ru v ramci pedexportnicasti
kontraktu a fortfaitingu akreditivu v exportdésti kontraktu. Volbu konkrétni banky
jsem zaloZila na finami vyhodnosti. Z tohoto hlediska byla mnohem vyhggin
nabidka, kteroufiedlozila UniCredit bank.

Domnivam se, Ze vzhledem ke skumestem a v podminkach, ve kterych se spalet
ALTA, a.s. momentalnachazi, jsem zvolila variantu financovani, kigydro ni néla
byt nejvyhod®jsSi a gidand hodnota u ni nejvysSi. Tato varianta je podngk ve
skute&nosti zarové realizovatelna, co povaZzuji za nélelitejsi.

V souwasné dob existuje velké mnozstvi moznosti, jak podnikyaou financovat své
podnikatelské aktivity. Banky se snazi podmik poskytnout &zné i alternativni
zpisoby financovani, které se co mozné nejvic bliiédtnym potebam podnik.
Samotny vybr zpisobu vSak @stava na podniku samotném a jeedite, aby byl vybr
komplexni. Obecnou pravdou je, Ze ¥ylvhodného finatniho produktu nebo Zgobu
financovani vyznamh prispiva k Uspte naklad a nize zabranit finatnim ztratam,
které by se mohly objevit ipad nevhodné volby zsobu financovani. Volba
vhodného typu financovani takipiva k zvySovani rentability podniku a proto ipat
k nejdilezit¢jSim oblastemtizeni. Z ¢chto divoda by kazdy podnik @ vénovat

financovani velkou pozornost.
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Prilohac¢. 1: Vzor bankovni zaruky za zalohu, UniCredit Bank

140 92 Praha 4 - Michle
Czech Republic

Tel: 00420-955961...
Fax: 00420-221 159 118

Prague, ...............
ADVANCE PAYMENT GUARANTEE
NO. .o
Employers ...,
Contractors (our clients) ......ccceeveveevieeeeeeeeneee.
Contract No. ......... dated ....... regarding
Dear Sirs,

We have been informed by our clients that you have agreed to effect to them
the advance

payment amounting to ..............., i. . ..% of the total contract price, against a
bank guarantee

issued in your favour.

This being premised, we, UniCredit Bank Czech Republic, a.s., upon request of
our clients

herewith issue this bank guarantee and undertake irrevocably to transfer to you
to an account

indicated by you, amounts up to a total sum of

(in words............. 00/100)

without examination of the underlying legal relationship and waiving all
objections arising

therefrom. We shall effect the payment without any undue delay upon receipt of
your first

written demand, stating that our clients have not fulfilled their delivery
obligations under the

Contract No. ......... dated ........ :

Claims under this bank guarantee will only be honoured by us if our clients have
received

the above mentioned advance payment in full and with reference to our bank
guarantee

number on their account No. ........ (IBAN...) kept with us.
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Our bank guarantee will expire automatically

1. on the day, when we receive back the original of this letter of guarantee, or
2. on the day, when we receive your written declaration that you release us from
all

liabilities towards you under this bank guarantee and that you have no more
claims

resulting therefrom against us (hereinafter “declaration”), or

3. upon the disbursement of the total guaranteed amount,

4. however on................. at the latest,

depending on which of above stated facts occures earlier. Your demands, if
any, must reach us

on or before the expiration date as stated above.

Each your demand and/or declaration have to be delivered to us personally or
by courier

service or by registered mail to the address UniCredit Bank Czech Republic,
a.s., Zeletavska

1525/1, 140 92 Praha 4 - Michle with the written confirmation of your bank
stating that the

signatures affixed on the demand and/or declaration are authentic and legally
binding for you.

Second page of the Advance Payment Guarantee No. .......

The language of each your demand and/or declaration presented to us under
this guarantee

shall be that of this bank guarantee.

Rights under this bank guarantee are not transferable and claims under this
bank guarantee

are not assignable.

This bank guarantee is governed by and shall be construed in accordance with
the laws of

Czech Republic, the place of jurisdiction is Prague.

Yours faithfully,

UniCredit Bank Czech Republic, a.s.
V piipadé zaslani swittem: JE NUTNO vypustit bod 1)
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Priloha¢. 2: Draft dokumentarniho akreditivu, swiftova améa

Swift Input : FIN 700 Issue of a Documentary Credi t
Sender : PKOPPLPW
BANK PEKAO

Message Text -------- s
27: Sequence of Total

1/1
40A: Form of Documentary Credit

IRREVOCABLE

31C: Date of Issue
YYMMDD

40E: Applicable Rules
UCP LATEST VERSION

31D: Date and Place of Expiry
150331 UNICREDIT BANK CZECH REPUBLIC

59: Beneficiary - Name & Address
ALTA, AS.
STEFANIKOVA 41

60200 BRNO, CZECH REPUBLIC

32B: Currency Code, Amount
EUR 7.755.120, 00

39B: NOT EXCEEDING

41A: Available With...By...
UNICREDIT BANK CZECH REPUBLIC

42P: Deffered payment details:
SEE FIELD 46A
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43P: Partial Shipments
ALLOWED

43T: Transshipment
NOT ALLOWED

44A: Pl of Taking in Chg. / of Receipt
BRNO CZECH REPUBLIC

44B: PI of Final Dest / of Delivery
WARSZAWA POLAND

44C: Latest Date of Shipment
140731

46A: Documents Required

A. PAYMENT OF 50% OF CONTRACT - 4,308,400.00 EUR WI LL BE PAID AFTER

PRESENTATION OF FOLLOWING DOCUMENTS BY DEFERRED PMENT 90 DAYS

AFTER LATEST DATE OF SHIPMENT:

+ 1/ ORIGINAL INVOICE ISSUED AND SIGNED BY THE BEN EFICIARY
INDICATING DATE AND NUMBER OF CONTRACT, THE AMOUNT OF SHIPPED
GOODS VALUE, THE AMOUNT DUE FOR PAYMENT UNDER L/C, IN ENGLISH

+ 2/ PHOTOCOPY OF ROAD WAYBILL (CMR) CONSIGNED TO THE APPLICANT,

IN ENGLISH
+ 3/ ORIGINAL OF PACKING LIST, IN ENGLISH

B. PAYMENT OF 30% OF CONTRACT — 2,585,040.00 EUR W ILL BE PAID
AFTER PRESENTATION OF FOLLOWING DOCUMENTS BY DEFERBR PAYMENT 180
DAYS AFTER LATEST DATE OF SHIPMENT:

+1/ PHOTOCOPY OF CERTIFICATE OF ORIGIN, IN ENGLISH

+2/ CERTIFICATE OF QUALITY, IM ENGLISH

C. PAYMENT OF 10% OF CONTRACT - 861,680.00 EUR WILL BE PAID AFTER
PRESENTATION OF FOLLOWING DOCUMENTS BY DEFERRED PMIENT 240 DAYS
AFTER LATEST DATE OF SHIPMENT:

+1/ WARRANTY BOND ISSUED IN FAVOUR OF..... FOR 861,68 0.00 EUR VALID
UNTIL 160731

96



Prilohac. 3: Rozvaha spodaosti ALTA, a.s. ( 2008-2012)

ROZVAHA
AKTIVA 2008 2009 2010 2011 2012
Netto Netto Netto Netto Netto

AKTIVA CELKEM 5411976 483609 3931285 3935008 3486619
B. Dlouhodoby majetek 748 157 895 753 1097 570 213 462 198 704
B.1. [Dlouhodoby nehmotny majetek 1883 2648 223738 207 708 196 625
B.l.3. [Software 1448 2648 5266 160
B.l.4. [Ocenitelné prava 390
B.I.5. |Goodwill (+/-) 218472 207 548 196 625
B.l.7. [Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 45
B.Il.  [Dlouhodoby hmotny majetek 56 954 78 686 89 253 5754 2079
B.IIl.1. [Pozemky 2501 4501 4507
B.1l.2. |Stavby 45 602 63917 64 074 241 232
B.Il.3. [Samostatné movité véci a soubory movitych véci 8851 6727 16 501 5513 1847
B.Il.6. [Jiny dlouhodoby hmotny majetek
B.Il.7. [Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1 3541 4171
B.lll. [Dlouhodoby financni majetek 689 320 814 419 784 579
B.I11.1. [Podily v ovladanych a fizenych osobach 689311 792 367 784 570
B.11.3. [Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 9 10 9

PUjcky a uvéry ovladanym a fizenym osobam a
B.I1l.4. [u€etnim jednotkam pod podstatnym vlivem 22042
C. Obézna aktiva 4597053 [ 3907205 | 2762935 | 3689620 | 3182741
C.I.  |Zasoby 472394 705 466 484 952 359 525 999 581
C.I.1. |Material 5327 3958 4901 3737 3765
C.I.5. |ZboZi 84 266 103 460 166 195 200577 197 855
C.1.6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 382801 598 048 313 856 154 938 797 961
C.Il.  |Dlouhodobé pohledavky 214109 350333 144 727 77 649 35464
C.Il.1. |Pohledavky z obchodnich vztah 168 267 301501 89 237 44 852 4281
C.I1.6. |Jiné pohledavky 450 322 204 66
C.I.7. |OdloZend dariova povinnost 45392 48510 55 286 32731 31183
C.Ill.  |Kratkodobé pohledavky 1422134 | 2173091 | 2854725 | 1827838 | 1441622
C.I11.1. |Pohledavky z obchodnich vztah( 2673228 | 1944540 | 1312029 | 1785685 | 1338021
C.I1.2. 8623 112 360 38 642 31202 63 427
C.I11.6. |Stat - dafiové pohledavky 97 783 33053 41481
C.I11.7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 34 338 32995 10 164 3549 15 860
C.111.8. |Dohadné ucty aktivni 342 1413 318 61 130
C.111.9. |Jiné pohledavky 40411 48730 19 500 7341 24184
C.IV. |Kratkodoby financni majetek 1055 825 678 315 711122 1421881 706 074
C.IV.1.|Penize 3025 3599 5626 3875 3454
C.IV.2. | Uty v bankach 1015 222 633 826 705 496 1421006 702 620
C.IV.3. |Kratkodobé cenné papiry a podily 37578 40890
D.I. |Casové rozliseni 66 766 33138 70780 31926 105174
D.I.1. [N&klady pfistich obdobi 66 712 33102 70779 31911 105 174
D.1.3. [Pfijmy p¥iStich obdobi 54 36 1 15
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PASIVA 2008 2009 2010 2011 2012
Netto Netto Netto Netto Netto
PASIVA CELKEM 5411976 4836096 3931285 3935008 3486619
A. Vlastni kapital 850 106 953 787 1206179 349 456 442 846
A.l Zakladni kapital 200000 200000 200000 50 000 50 000
A.l.1. [Zakladnikapital 200 000 200 000 200 000 50 000 50 000
A.ll.  [Kapitdlové fondy 224 338 322999 554 667
A.II.3. |Oceriovacirozdily z pfecenéni majetku a zavazk( 224 338 322999 319249
A.11.4. [Ocenovacirozdily z precenéni pfi proménach 235418
A.lll. |Rezervnifondy, nedélitelny fond a ostatnifondy ze zisky 40417 40 364 40 259 10 000 10000
A.l11.1. |Zakonny rezervnifond/Nedélitelny fond 40000 40000 40 000 10 000 10000
A.IIl.2. [Statutérni a ostatni fondy 417 364 259
A.lV. [Vysledek hospodareni minulych let 209 500 385200 390 400 271402 289 456
A.IV.1.[Nerozdéleny zisk minulych let 209 500 385200 390 400 271 402 289 456
A.V. [Vysledek hospodarenibéiného ucetniho obdobi 175851 5224 20853
B. Cizi zdroje 4553 856 3871263 2720387 3582524 | 3036966
B.l. Rezervy 85425 87376 77 702 92733 56 181
B.l.4. |Ostatnirezervy 85425 87376 77702 92733 56 181
B.Il. Dlouhodobé zavazky 5211 13 835 2106 200 628
B.I.9. |Jiné zdvazky 5211 13 835 2106 200 628
B.Ill. |Kratkodobé zavazky 2770941 2239530 1469711 1431766 1966 403
B.I11.1. |Zavazky z obchodnich vztah( 1956 419 1527880 987 583 999 125 848 031
B.I1.5. |Zdvazky k zaméstnanciim 3798 3926 3536 3338 3346
B.I11.6. |Zavazky ze socialniho zabezpecdeni a zdravotniho pojistér 1118 1307 1731 1418 1331
B.I11.7. |Stat - dariové zdvazky a dotace 40273 5230 11584 14014 12 691
B.I11.8. |Kratkodobé pfijaté zédlohy 385 500 616753 262 465 272027 1067 688
B.I11.10]Dohadné ucty pasivni 346 033 79 496 53 856 25106 32782
B.II1.11}Jiné zavazky 37 800 4938 148 956 116738 534
B.IV. |Bankovniuvéry a vypomoci 1692 279 1530522 1170868 2 057 825 1013 754
B.IV.1.|Bankovni uvéry dlouhodobé 106 625 82513 57 555 2057 825 1013754
B.IV.2. |Kratkodobé bankovni uvéry 1585 654 1448 209 1113313
C.l. Casové rozliseni 8014 11 046 4719 3028 6807
C.I.1. |Vydaje pfistich obdobi 4644 9766 2246 3028 2944
C.1.2. [Vynosy pfistich obdobi 3370 1280 2473 3836
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Prilohac. 4: Vykaz zisk a ztrdt — ALTA, a.s. (2008-2012)

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
Vysledek hospodateni za Géetni obdobi (+/-)

Vysledek hospodareni pfed zdanénim

99

175851
215928

5224
11048

20853
27514

18054
18054
27254

VYKAZ ZISKU A ZTRATY - v druhovém &lenéni
2008 2009 2010 2011 2012

. Trzby za prodej zboZi 10598748 | 4984330 9091 368 8162 025 7 366 907
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 8540955 4130557 8030 825 6231724 | 7134318
+ Obchodni marze 2057793 853773 1060 543 1027 707 1135183
1. Vykony 265479 106 318 129 860 185 506 165 746
1.1, Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 264197 105571 128330 185414 165 235
11.2. Zména stavu zasob vlastni &innosti
11.3. Aktivace 1282 747 1530 92 511
B Vykonovd spotieba 1831879 800 832 912771 990406 1051961
B.1. Spotfeba materidlu a energie 15978 10436 9643 7044 5654
B.2. Sluzby 1815901 790 396 903 128 983362 1046 307
+ Pfidana hodnota 491393 159 259 277 632 222807 248 968
C. Osobni ndklady 208218 84 524 119 969 77796 86 798
C.1 Mzdové naklady 177779 72125 93 595 57 630 65 460
C.2. Odmény ¢lentim organ(i spoleénosti a druzstva
C.3. Naklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 28 465 10516 24231 18332 19628
C.A. Socialni naklady 1974 1883 2143 1834 1710
D. Dané a poplatky 1887 584 598 484 252
E. QOdpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 6944 8189 8075 16 075 15448
IIl. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 2812 2032 1490 14940 1812
1111, Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1354 343 424 13770 212
111.1.2. Trzby z prodeje materialu 1458 1689 1066 1170 1600
F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 1026 1319 967 7 805 1160
F.1. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 54 46 302 6995 39
F.2. Prodany material 972 1273 665 810 1121
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 130 845 14 840 36377 42 331 -10 482
V. Ostatni provozni vynosy 822922 189 603 1384494 1142270 1159005
H. Ostatni provozni naklady 810018 193092 1431376 1139366 1182 140
N Provozni vysledek hospodafeni 57 739 -37298 -38 740 96 160 134829
VI. Trzby z prodeje cennych papiril a podilt
J. Prodané cenné papiry a podily
VII. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 63 174 12 001 24999
VIIL1 Vynosy z podil v ovladanych a fizenych osobach a 63 174 12001 24999
VIII. Vynosy z prodeje kratkodobého financniho majetku 1045 5220 360

Naklady finan¢niho majetku 679 17
IX. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 32 -24 20217
X. Vynosové Uroky 9266 10977 5990 236 2485
N. Nakladové uroky 72 865 30253 30399 40083 33184
XI. Ostatni financni vynosy 956 661 514 233 620727 643961 497 298

Ostatni financ¢ni ndklady 898212 545 888 634 962 673020 477 103

-68 906 -10

Q. Dan z pfijmU za béZnou ¢innost 40077 5824 6661 9200 30935
Q.1 splatnd 65453 8559 17228 17705 29387

odloZend -25376 -2735 -10 567 -8 505

93 390
93 390
124325




Ptiloha¢. 5: Zadost na otégni dokumentarniho akreditivu

¢ UniCredit Bank

Pfikazce / Applicant

PRIKAZ K OTEV RENi DOKUMENTARNIHO AKREDITIVU
ORDER FOR ISSUANCE OF A LETTER OF CREDIT

Telefon / Phone Vyfizuje / Officer in
charge

Fax /Email

Zadame Vas o otevfeni akreditivu dle nize uvedenych

podminek k tizi G €tu ¢€.: I | | | | | | | I | | I
v souladu s ,Jednotnymi zvyklostmi a pravidly pro
dokumentarni akreditivy”, Revize 2007, Publ. ICC &. 600. Zalezitosti neupravené timto Pfikazem podléhaji VSeobecnym
obchodnim podminkdam UniCredit Bank Czech Republic, a. s., se kterymi jsme se seznamili a souhlasime s nimi.
Vylohy za VaSe sluzby s akreditivem spojené se fidi plathym sazebnikem odmén.

We ask you to issue a Letter of Credit as per b.m. conditions, for the account no .:

in accordance with “Uniform Customs and Practise for Documentary Credits”, Rev. 2007, ICC Publ. No. 600". Matters
not covered by this Order are subject to General Business Terms of Trade of UniCredit Bank Czech Republic, a. s.,
which have been read and accepted by us. Charges for your services in connection with Letter of Credit are subject of
valid List of Charges.

PFijemce / Beneficiary: Forma akreditivu / Form of L/C:

|:| neodvolatelny / irrevocable |:| prevoditelny / transferable
|:| odvolatelny / revocable |:| stand-by

Banka p Fijemce / Beneficiary's Bank: Vystaveni akreditivni listiny/ Issuance by:
|:| dopisem / letter
|:| SWIFTem (pfip. telexem) / SWIFT (or telex)

|:| pfimo beneficientovi, tj. bez pouziti avizujici banky / directly to
the beneficiary, i. e. not through an advising bank

Ména / Currency: Castka / Amount: Platny do / Valid Pro p fedloZeni dokument @ u / for
until: presentation of the documents with:

s . |:| UniCredit Bank Czech Republic, a.s.
|:| maximalni / maximum

D - % |:| avizujici banky / advising bank
Vyplatitelny / Available: Vyplatitelny u / Available with:
|:| na vidénou / at sight |:| UniCredit Bank Czech Republic, a. s.
|:| s odloZenou splatnosti / by deferred payment |:| avizujici banky / advising bank

[ ] jakékoliv banky / any bank

Diléi dodavky / Partial shipments: Prelozeni / Transshipment:
|:| povoleny / allowed |:| povoleno / allowed
|:| zakazany / prohibited |:| zakazéano / prohibited
Odeslani zbozi / Shipment of the goods: Posledni datum odeslani zboZzi /

. . . . Latest date of shipment:
misto prevzeti / Taking charge place:

pfistav nalodéni / Port of loading:

pfistav vylodéni / Port of discharge:
misto uréeni / Final destination:

Popis zbozi / Description of goods:

Dodaci podminka dle Incoterms 2010 / Delivery term  as per Incoterms 2010:

100



(napf. CIF, CIP, CFR, FOB, DAP, DDP, DAT, EXWORKS...)

Pozadované dokumenty / Required documents:

|:| Podepsana obchodni faktura v 2 vyhotovenich / Signed Commercial Invoice in 2 folds

|:| PIn& sada Gistych |:| namornich konosamentl |:| vystavenych na fad:
Full set of clean Ocean Bill's of Lading issued to order of

|:| multimodalnich nebo kombinovanych dopravnich dokumentt |:| vystavenych na fad, blanko indosovanych
Multimodal or combined transport documents issued to order, blank endorsed

s uvedenim notify adresy / mentioned as notify party:
s uvedenim |:| dopravné predplaceno / freight prepaid |:| dopravné k zaplaceni v mist& urgeni / freight collect
|:| Duplikéat Zelezni¢niho nakladového listu (CIM) vykazujiciho jako pfijemce / Duplicate of Railwaybill (CIM) showing as consignee:

|:| Letecky nakladni list vykazujici jako pfijemce / Air Waybill showing as consignee:

|:| Silniéni nakladni list (CMR) vykazuijici jako pfijemce / International truck way bill (CMR) showing as consignee:

|:| FCR vykazujici neodvolatelné prevzeti zbozi k pfepravé na adresu:
FCR showing that the goods have been received for irrevocable shipment to the address:

|:| Pojistka / Pojistny certifikat vystaveny na fad, blanko indosovany pojistnikem, na ¢astku faktury plus 10 % pokryvajici:
Insurance Policy /Insurance Certificate issued to the order and blank endorsed by the insured/assured party, for invoice amount plus 10
% covering:

|:| Kopie privodniho osvédéeni EUR 1 / Copy of Movement Certificate EUR 1

|:| Osvédceni o puvodu vystavené nebo podepsané obchodni komorou nebo, pokud to neni mozné, obdobnou oficialni instituci, vykazujici

jako zemi puvodu zboZzi:
Certificate of Origin issued or countersighed by Chamber of Commerce or, if unavailable, by similar official authority showing as country

of origin of the goods:
|:| Balici list / Packing list - 3x origindl
|:| Dal$i dokumenty / Other documents:

Dokumenty maji byt zaslany zahr. bankou do UniCredi  t Bank Czech Republic, a. s.: Dokumenty musi byt p fedloZzeny b éhem
Documents to be sent by foreign bank to UniCredit B ank Czech Republic, a. s.: dni po datu odeslani zbozi
R . . . < . Documents to be presented within
|:| dop?rucene Ieteclfy / by registered airmail |:| Jedf]ou posvtou / |n.one lot days after the date of shipment
|:| kuryrem / by courier |:| dvéma postami / in two lots

Dokumenty maji byt zaslany od UniCredit Bank Czech Republic, a. s. pfikazci :
Documents to be sent by UniCredit Bank Czech Republ ic, a. s. to the applicant:

|:| jednou postou / in one lot |:| dvéma poStami / in two lots |:| doporucené/registered |:| kuryrem/courier |:| jinak/other
na adresu:
|:| dalSi instrukce ohledné odeslani dokument:

Dodate éné podminky / Additional conditions:

PFijemci bude avizovano otev feni akreditivu / Beneficiary should be advised ofi ~ ssuance of L/C:
|:| bez potvrzeni / without confirmation

|:| s potvrzenim / with confirmation

|:| muZze byt potvrzen na Zzadost beneficienta / may be confirmed upon beneficiary’'s request

Vylohy otevirajici banky / Issuing bank’s charges: Cizi vylohy / Others charges:
[J k nasi tizi / for our account [ k nasi tizi / for our account
[ k tizi prijemce / for beneficiary's account [ k tizi pfijemce / for beneficiary’s account

Poplatky za otev Feni akred itivu / Opening charges:

[ rizikova pFirazka p.a. [] dle tvérové dokumentace [ ] zviastni podminky

Pokud Vam budou spolu s dokumenty podle podminek uvedeného akreditivu doru¢eny téz dalSi dokumenty nebo pisemnosti, jste
zmocnéni, aniz byste je kontrolovali ¢&i oznamovali jejich obsah, ndm je zaslat, pfiéemz Vam v této souvislosti nevznika Zadna
odpovédnost.

If you receive together with the L/C documents an additional documents, you are authorized, without any examination or notifying their
content to pass them to us without any responsibility for you.

Potvrzujeme, Ze jsme se seznamili se znénim “Vysvétlivek a obecnych ustanoveni”, které tvofi nedilnou soucast tohoto pfikazu.

We herewith confirm taking due notice of “Explanatory Notes and General Provisions” which form an integral part of this Order.
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