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Abstract

Svitakova, V ., The process of working capital management and optimization in
chosen manufactory company. Brno, 2014. Diploma thesis. Mendel university in
Brno.

The thesis is focused on the management of working capital and subsequently
on its optimization in the Ekotrend Ludky Company Ltd. On the basis of
available financial statements the work deals with the individual areas of
management, which the working capital includes. Final thesis analyses the
working capital of the company through the inventory management, the debt
management, the cash management and the management of short-term
liabilities. In conclusion the obtained results are interpreted and the potential
recommendation suggested. That recommendation will lead to the optimal
management and planning of working capital in the company.

Keywords

Working capital, net working capital, liquidity, solvency, insolvency, managing
of inventories, managing of receivables, cash management, managing of short-
term payables, financial analysis

Abstrakt

Svitakova, V. Proces fizeni pracovniho kapitidlu a jeho optimalizace
ve vyrobnim podniku, Diplomové prace. Brno, 2014

Diplomova prace je zamérena na proces Fizeni pracovniho kapitalu a nasledné
jeho optimalizace ve vyrobnim podniku Ekotrend Ludky, s. r. o. Na zakladé
dostupnych finanénich vykazii spole¢nosti jsou v praci podrobné rozebrany
jednotlivé oblasti fizeni, které jsou soucasti pracovniho kapitalu. Zavérec¢na
préace analyzuje pracovni kapital spole¢nosti prosttednictvim fizeni zasob, fizeni
pohledavek, fizeni penéznich prostredkti a Tfizeni kratkodobych zavazkd.
V zavéru prace interpretuje ziskané vysledky a navrhuje mozna doporuceni,
kteraA povedou koptimalnimu fizeni a planovani pracovniho kapitalu
ve spole¢nosti.

Klicéova slova

Pracovni kapital, Cisty pracovni kapital, likvidita, platebni schopnost, platebni
neschopnost, Fizeni zasob, Fizeni pohledavek, fizeni penéznich prostiedkd,
rizeni kratkodobych zavazki, finanéni analyza
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1 Uvod a cil diplomové prace

Trzni prostiredi a konkurence prochazi neustalym vyvojem. Tento vyvoj s sebou
prinasi urcité trzni prilezitosti ¢i trzni hrozby. Tyto aspekty mohou mit,
z pohledu spolecnosti, riznou podobu. MiiZe se jednat o vyskytu hrozby vstupu
nového silného konkurenta na trh, omezené moznosti dalsiho riistu velikosti
vybraného trhu, planovana akvizice drobnych firem trznim vidcem a tim
posileni jeho pozice, v ramci technologického vyvoje prichod nové a revolucni
technologie, aj. Predpokladem tispésné existence podniku je schopnost sledovat,
vyhledavat a prijimat trzni prilezitosti a minimalizovat ¢i se vyhnout trznim
hrozbam. D4 se Tici, Ze trzni prilezitosti a trzni hrozby maji vliv na rizeni
podniku, ale také na smér, jakym se podnik miize ubirat. Pravé diky neustalému
vyvoji v oblasti manazerského rozhodovani je potfeba prehodnotit tradi¢ni
pristupy k financovani a fizeni podnikd, jelikoz si tuto zménu podnikovy vyvoj
vyzaduje.

Rizeni pracovniho kapitadlu jako soucast finan¢ni analyzy vybraného
podniku, hraje vyznamnou roli v sestavovani kratkodobého planu podniku. Jak
lze vypozorovat =z praxe, vétSina spoleénosti je schopna odhadnout
a naplanovat predpokladané naklady a predpokladané vynosy do jednoho roku.
Z dtivodu doznivani celosvétové ekonomické krize a nestabilniho trzniho
prostfedi diky neustdlym zméndm v ceské legislativé a nemalému vlivu
zahrani¢nich ekonomik na cesky stat, si spole¢nosti nedovoli tvorit rozpocty
a plany na delsi dobu, nez jeden rok.

Diky pracovnimu kapitilu je moZzné hodnotit minuly vyvoj podniku
a na zakladé tohoto vyvoje je mozné predvidat budouci chovani podniku,
a to s vysokou mirou pravdépodobnosti. Pfi vyvozovani potfebnych zavéri je
pracovni kapital vyznamnym aspektem k vyvozovani finan¢ni a hospodarské
situace podniku.

Tématem diplomové prace je tedy ,Proces fizeni pracovniho kapitalu
a jeho optimalizace ve vyrobnim podniku.“ Vyznamnost pracovniho kapitalu
spociva, dle mého nazoru, s TFizeni dtleZitych oblasti v podniku, které jsou
navzajem propojeny a dohromady tak tvori celek, ktery poskytuje podnéty
k tvoreni rozhodnuti o dal$sim vyvoji dané spolec¢nosti.

V ramci literarni reserse této diplomové prace bude pracovni kapital a jeho
Fizeni, rozebrano dle odborné literatury, ktera se danou problematikou zabyva.
Ziskané teoretické poznatky budou nasledné navzijem konfrontovany
v souvislosti s odli§nostmi, které obsahuji.

V ramci praktické casti této diplomové prace budou podrobné rozebrany
jednotlivé slozky pracovniho kapitalu, ze kterych budou vyvozeny navrhy
a doporuceni, jez povedou k maximalni optimalizaci slozek pracovniho
kapitalu pro spole¢nost Ekotrend Ludky, s. r. o. Spole¢nost se zabyva vyrobou
a prodejem plastovych a gumovych vyrobki, zejména PVC regranulatd, drti
PVC, gumové drté a gumové moucky.
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Cilem diplomové prace je navrhnout doporuceni v oblasti rizeni
pracovniho kapitalu, ktera povedou ke zvySeni efektivity podnikatelského
subjektu z hlediska jeho likvidity.

Mezi dil¢i cile prace jsou razeny analyzy jednotlivych sloZek pracovniho
kapitalu, kterymi jsou fizeni zasob, tizeni pohledavek, fizeni penéznich
prostredk a tizeni kratkodobych zavazki. Za diléi cil je v této diplomové praci
povazovana identifikace a hodnoceni procesti, jez se promitaji do obratového
cyklu penéz a rozboru pracovniho kapitadlu jako celku. Tato identifikace
a hodnoceni jednotlivych procesi miize spoleénosti prinést mozna
zjednoduseni a zefektivnhéni vzhledem k dosavadni podnikové strategii
spole¢nosti. Dalsim diléim cilem je navrhnout opatfeni pro zkoumanou
spolecnost, kterd povedou ke zlepSeni rizeni pracovniho kapitadlu z hlediska
likvidity.
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2 Literarnireserse

Literarni reserSe pojednava o zakladni podstaté pracovniho kapitalu
v podniku. Déle pojednava o finanénim fizeni podniku, jehoz je pracovni
kapital nedilnou soucasti. Jsou zde vysvétleny zakladni pojmy z oblasti rizeni
pracovniho kapitalu, zptisoby rozhodovani o financovani jednotlivych polozek
obézného majetku, kterymi jsou zasoby, pohledavky, penézni hotovost
a kratkodobé zavazky.

2.1 Podstata pracovniho kapitalu a jeho rizeni v podniku

Pojem pracovni kapital Synek (2011) v literature definuje nésledovné:

stento kapital ,pracuje“, nebot ustavicné obihd — z pené€z se méni ve vyrobni
zasoby, pak v rozpracovanou vyrobu, hotové vyrobky, pohledavky a opét
v penize.“
Pracovni kapitil je dale rozdélen na hruby pracovni kapital a Ccisty
pracovni kapital. Hruby pracovni kapitadl predstavuje hodnotu vSech
obéZnych aktiv, které se v podniku pouzivaji. Cisty pracovni kapital je uréen
rozdilem celkovych obéZznych aktiv a celkovych kratkodobych zavazki.
Z pracovniho kapitadlu vychazeji vypocty jednotlivych ukazatelti likvidity.
V souvislosti s tim je nutné podotknout, Ze ne vSechny polozky, jez urcuji
velikost pracovniho kapitalu, jsou skuteéné likvidni (napf. nedobytné
pohledavky, neprodejné zasoby, atd.)

Za stézejni podstatu pracovniho kapitdlu miizeme povaZzovat zjiSténi
kapitalové potieby pro obézny majetek a jeho financovani. Kapitalova potreba
tedy znamena sumu porizovacich cen investic a ostatnich nakladd, jez souvisi
s jejich porizenim a uvedenim do provozu. (Synek, 2011)

Knapkova a Pavelkovad (2012) jsou toho nazoru, ze veskeré slozky
pracovniho kapitalu, které se nachézi na strané aktiv, maji vliv na provozni
vysledek hospodateni. Zasadni vliv na vysledek hospodaieni ma obratkovost
obéznych aktiv.

Reznakova (2010) popisuje Cisty pracovni kapital na zakladé rizeni platebni
schopnosti podniku. Likvidita podniku je ovlivnéna pravé optimalizaci slozek
Cistého pracovniho kapitalu vcetné rizika investora, které je ovliviiovano
pramérnymi vaZenymi naklady na kapital.

Kislingerova (2010) tvrdi, ze vSechny aktivni polozky hotovostniho cyklu
patii do pracovniho kapitdlu. Obsahem jsou tedy zasoby, pohledavky
a kratkodoby financni majetek. Odectenim pasivni polozky od aktivnich
polozZek! vznika cisty pracovni kapital.

Scholleova (2008) rozliSuje pracovni kapitadl a cisty pracovni kapital.
Z hlediska vyznamu priklad4d autorka dilezitost spiSe ¢istému pracovnimu
kapitalu, ktery je tvoren <asti obé€znych aktiv, kterd jsou financovana

1 Polozky, které je mozné nalézt na strané aktivv rozvaze
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dlouhodobymi zdroji financovani. Z druhého pohledu jde o ¢ast dlouhodobych
zdroji financovani, ktera financuje ob€zna aktiva.

Néasledujici obrazek ¢. 1 prezentuje hlavni polozky rozvahy, ze kterych lze
odvodit pracovni kapital.

aktiva pasiva
( N viasini
iﬁ!&a aaz 1 ) kapital 386
: I | dleuhodaty
( : 1 | diouhodobe kapilal 518
pracaen f diuhy 132
. kapitdl 136
obéing ) ) <
akliva 253
| kratkodobd kratkodaby
diuby 117 kapital
A

Obr. 1 Polozky pracovniho kapitalu
Zdroj:  Synek (2011)

Vyse uvedeny obrazek ukazuje, ze stdld aktiva jsou financovdna vlastnim
kapitdlem a dlouhodobymi zavazky, obézna aktiva jsou pak financovan
a dlouhodobymi zavazky (mnohdy i vlastnim kapitadlem), ale i kratkodobymi
zavazky. Pak pracovni kapital, jenz je soucasti obéznym aktiv, je financovan
dlouhodobym kapitalem. JelikoZ dlouhodoby kapital neni ihned splatny, je ¢ast
obézného majetku k dispozici vedeni spole¢nosti pro jeho podnikatelskou
¢innost. Tento pracovni kapitdl je nutné mit v likvidni formé
(napt. v obchodovatelnych cennych papirech ¢i hotovosti). (Synek, 2011)

Nékteré ekonomické analyzy se provadi pouze pro provozni c¢innost
podniku. Z tohoto diivodu je nutné rozd€lit aktiva na provozné nutna
a provozné nenutna. Z daného rozdéleni je poté mozné vypocitat provozni
pracovni kapitdl i Ccisty provozni pracovni kapital. Zminéné ukazatele
se pouzivaji pri hodnoceni rentability provozni cinnosti. Cilem prednim
svétovych firem je v soucasnosti tzv. nulovy pracovni kapital. Tato koncepce
vychézi z odliSného pojeti pracovniho kapitalu; tento zahrnuje zasoby +
pohledavky — zavazky u dodavateli, pricemz se predpoklada, Ze zasoby
financuji sami dodavatelé. Toto pojeti ocekava rychlou reakci podniku
na objednavky — tzv. demand-based management a maximalni zkraceni
obratového cyklu penéz. (Synek, 2011)

Provozné nutny kapitadl (dlouhodoby majetek + cisty pracovni kapitél)
je hodnototvorny faktor z hlediska rizeni hodnoty podniku. Ovliviiuje vysi
vytvotené hodnoty podniku a vyzaduje diisledné rizeni. Nadbytek provozné
nutného ¢istého pracovniho kapitdlu mize vést k poklesu hodnoty podniku.
Provozné nutny kapital méa charakter dlouhodobych zdroja financovani, jez jsou
z divodu casové hodnoty penéz a existence rizika drazsi nez kratkodobé zdroje
financovani. Naklady kapitalu pouzitého k dosazeni provozniho zisku jsou, diky
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této skutecnosti, zvySovany. Nedostatek provozné nutného cistého pracovniho
kapitalu mize zptisobovat pokles hodnoty podniku. JestliZe jsou financovany
dlouhodobé aktiva kratkodobymi zdroji financovani a kratkodobym majetkem
neni podnik schopen hradit své splatné zavazky, pak se projevuje snizovani
hodnoty podniku. (Reznakova, 2010)

Soucasti rizeni slozek cistého pracovniho kapitadlu jsou i kratkodobé
zavazky podniku, které dle Knapkové a Pavelkové (2012) bezesporu ovliviuji
zadluzenost podniku a jeho rizikovost. Efektivni spravou polozek ze strany
pasiv vede ke sniZzovani primeérnych nakladd na kapital, coz ve svém dtisledku
zpusobuje rast ekonomické pridané hodnoty.

Hill, Kelly a Higfield (2010) dospéli k empirickému ovéreni vlivu nakladi
kapitalu na investice do pracovniho kapitalu. Toto zjisténi prokazalo zavéry,
Ze rust nakladt na kapital zptsobuje pokles investic a podniky jsou tak nuceny
volit agresivnéjsi pristup pfi fizeni zasob, pohledavek a zavazkt. Pripominaji
také vliv transparentnosti a lepsi pristupnosti informaci o daném podniku
na naklady kapitalu.

Na zakladé aktualnosti problematiky v souvislosti s fizenim ¢istého
pracovniho kapitalu poukazuje Bellouma (2011) na ztizenou dostupnost vnéjsich
zdrojii financovani. Tento ztiZeny pristup omezuje malé a stredni podniky
plisobici na rozvojovych trzich. ReSenim dle Bellouma je uvolnéni penéznich
prostiedkt vazanych v pracovnim kapitalu podniku. Bellouma (2011) vénuje
pozornost modelu, ktery popisuje ucéinky kapitalovych investic na potfebu
Cistého pracovniho kapitdlu a hladinu dostupné likvidity. Autor dospé€l
k vysledku dvojitého efektu kapitalovych investic. Vedou k ristu likvidity
a soucasné maji za nasledek snizeni potreby ¢istého pracovniho kapitalu.

Rizeni pracovniho kapitdlu m4 podle Synka (2011) dvé zakladni tlohy:

1. Uréit pfiméfenou (optiméalni, potfebnou) vysi kazdé polozky obéznych
aktiv a jejich celkové soucty
2. Ur¢it jakym zptisobem je nutno majetek financovat

Kralovi¢ a Vlachynsky (2006) v ramci fizeni pracovniho kapitalu zminuji treti
tulohu, kterd pojedndvd o mnozstvi pracovniho kapitidlu, jenz je nutné
v podniku vazat. Pii fizeni pracovniho kapitalu z hlediska jeho financovani
rozliSuji mezi konzervativnéjsi strategii a agresivnéjsi strategii.

Pri tizeni pracovniho kapitadlu je ukolem finanénich manaZzerti podniku
rozhodnout, jak financovat kazdou slozku obézného majetku ¢i aktiv. Synek
(2011) zminuje tii zptisoby financovani téchto slozek pracovniho kapitalu, a to:

e Umirnény pristup — kdy permanentni obézna aktiva jsou financovana
dlouhodobymi zavazky a prechodnia obézna aktiva jsou financovana
kratkodobymi zavazky

e Agresivni pristup — kdy permanentni obézné aktiva i ¢ast stalych aktiv
jsou financovany kratkodobymi zavazky
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e Konzervativni pristup - kdy cast prechodnych obéznych aktiv
je financovana dlouhodobymi zavazky

Vyzkum provedli ekonomové Longinidis a Georgiadis (2012)
v souvislosti s propojenim strategického rizeni podniku a pracovniho kapitalu.
Autori jsou, na zakladé provedenych zavér své prace, toho néazoru, ze firmy
musi volit mezi finan¢ni vykonnosti a likviditou. Strategie, na kterou se podniky
zameéri, se odviji od stanovenych cili v souvislosti s fungovanim podniku.
Rozhodovani stoji na velikosti investic do vyrobnich a skladovacich kapacit,
¢imz je bezesporu ovlivnéna také velikost ¢istého pracovniho kapitalu. Tudiz lze
toto kritérium interpretovat tak, ze podniky zameérené na vykon budou
vynakladat méné penéznich prostfedkti na investovani a budou je financovat
spiSe cizimi zdroji. Oproti tomu podniky, jez uprednostnuji likviditu, budou
vynakladat pocetnéjsi investice do vyrobnich a skladovacich kapacit, které
budou financovat prevazné emisi cennych papirt.

Scholleova (2008) pojednava o podilu NWC=2 na aktivech a na trzbach,
ktery zobrazuje, jak velkou procentni cast zaujima cisty pracovni kapitél
na aktivech a trzbach spolec¢nosti. Autorka povazuje za doporu¢enou hodnotu
interval 10 — 15 % v pripadé NWC na celkovych aktivech. Prili§ nizkou hodnotu
vnima jako rizikovou, vysokou hodnotu jako nehospodarnou. U podilu NWC
na trzbach je doporucena stabilni hodnota, ktera by se neméla prili§ zvétSovat.
Diisledkem miiZe byt nekvalitni fizeni ¢istého pracovniho kapitalu.

Celkovou pottebu pracovniho kapitalu ve spolec¢nosti urcéuji dle Kralovice
a Vlachynského (2006) tii faktory. Prvnim je samotny pribéh kolobéhu
obézného majetku, jenz je podminény odvétvim a oborem cinnosti daného
podniku. Pro kazdé odvétvi je v ekonomice typicka urcitad primérna doba trvani
vyrobniho cyklu. Od této doby se odlisuji jednotlivé podniky od primeéru,
a to hlavné diky rozdilnému technickému vybaveni a odliSnych
technologickych postupti. Druhym faktorem je rozsah podnikové ¢innosti a jeho
rist. Autofi tvrdi, Ze objem potieby pracovniho Kkapitalu rozhodujicim
zptsobem ovliviiuje pravé rozsah podnikové ¢innosti. Ne vzdy je vSak zavislost
objemu trzeb pfimo umérna vyssi vazanosti obézného majetku. Divodem je
riznorodost poloZek, jenz spadaji pod obézna aktiva a nemusi byt na objemu
trzeb primo zavislé. Za treti faktor povazuji politiku spolec¢nosti pfi uréovani
potfeby pracovniho kapitadlu. Politika spoleénosti vychazi z kvantifikace
nakladi spojenych s vazanim kapitalu v obéZném majetku, ale také
z kvantifikace ztrat a rizik, jenz jsou spojeny s nedostateénym objemem
obézného majetku.

Za optimalni vysi pracovniho kapitalu je povazovan takovy objem, ktery je
roven minimalnimu sou¢tu nakladi na vazani tohoto kapitdlu a ztrat
z nedostatecné vyse obézného majetku. (Kralovi¢ a Vlachynsky, 2006)

Jidrichovska (2013) hovori o tzv. primérené arovni pracovniho kapitalu.
Rizeni pracovniho kapitalu je zaloZzeno na dvou principech: princip shody dob
splatnosti a princip automaticky se likvidujicich kratkodobych zavazkt. Pokud

2 Anglicka zkratka net working capital pro ¢esky pojem cisty pracovni kapital
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jsou tyto principy dodrzeny, pak umoznuji udrzet likviditu podniku na takové
urovni, aby byl schopen splatit své zavazky vcas. Kratkodoba aktiva je potteba
financovat kratkodobymi zdroji a dlouhodoba aktiva zase zdroji dlouhodobymi.
Autorka obézni aktiva rozliSuje na permanentni a docasna. Permanentni
obézna aktiva jsou v podniku déle nez jeden rok a meéla by byt financovana
dlouhodobymi zdroji. Docasna obézna aktiva jsou zlikvidovana v blizké
budoucnosti a jiz nejsou obnovena.
Podle Kislingerové (2010) spoc¢iva urceni optimalniho objemu pracovniho
kapitalu v nalezeni odpovédi na nasledujici tti otazky:
1. Jaka je optimalni troven pracovniho kapitalu k udrZeni zadoucich
vykonii?
2. Jaka uroven pracovniho kapitalu zajisti maximalni tvorbu hodnoty pro
vlastniky?
3. Jakym zplisobem lze snizit Groven pracovniho kapitadlu pti nezménénych
vykonech a objemech zisku?

V kazdé etapé transformacniho procesu je kapital podniku vazan v urcité
vysi a po urcitou dobu. ZkuSenosti ukazuji, ze optimalnim fizenim slozek
obézného majetku dochézi ke snizovani potteby cistého pracovniho kapitalu.
Diisledkem toho se snizi naroc¢nost podniku na finanéni zdroje a zvysi se
vynosnost investovaného kapitdlu, a tim i hodnota podniku. Efektivnhim
rizenim éistého pracovniho kapitalu dochazi k uvolnéni penéznich prostredkd,
coz muze byt napriklad zptisobeno rychlejsi preménou kratkodobych obéznych
aktiv v hotovost ¢i oddalenim plateb dodavatelim. Vysledkem je vy$si troven
disponibilnich penéznich prostfedki, pripadné snizeni potreby investovaného
kapitalu. (Reznakova, 2010)

MozZnosti zvySeni disponibilnich penéznich prostredkii jsou podle
Reznakové (2010) nasledujici:

1. Optimalizace procesu vyroby a zasobovani — zahrnuje efektivni
planovani zasob a vyroby, monitorovani plnéni planu ¢i zajisténi
plynulého vyrobniho procesu.

2. Urychleni inkasa faktur za prodané vyrobky ¢i zbozi - jsou
soucasti Ttizeni pohledavek (rychlejsi obratovy cyklus penéznich
prostiredki1)

3. Ziskani vyhod v podobé odlozenych plateb a zvyhodnénych
dodavatelskych avéru - jsou zalozeny na dobrych vztazich s dodavateli
a dobré platebni moralce.

4. Efektivni rizeni platebnich vztahi se zakazniky i dodavateli
— lze dospét ke sniZeni velikosti pohotovostni rezervy penéznich
prostfedki, kterou musi podnik tvorit z dévodu existence mozného
casového nesouladu mezi prijmy a vydaji.

Reznakova (2010) tvrdi, Ze zvySené disponibilni penézni prostredky, které
jsou ziskany ze zminénych krokt, lze zhodnotit naptiklad kratkodobymi
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investicemi do cennych papirti, pripadné depozit s vysokym urocenim.
Z dlouhodobého hlediska lze ziskané penézni prostiedky pouzit do rozvoje
podnikani, ¢imz podnik miZe ziskat zvySeni trzeb, snizeni nakladd, uvolnéni
zdroji a  kapacit. Reinvestice disponibilnich penéZnich prostiedki
do spole¢nosti s sebou prinaseji i snizeni nakladi potfebnych na udrZeni
pracovniho kapitélu, coz snizi ndklady na administrativu, spravu ¢i skladovani.
Autorka uvadi i dalsi divody, které jsou nutné k soustavnému rizeni Cistého
pracovniho kapitalu ¢i vedou k poklesu hodnoty podniku a jsou to napriklad
nasledujici:

e Ztrata dobrého jména podniku — problém v nedostateéném provoznim
kapitalu, absence schopnosti podniku platit své zavazky véas

e Neschopnost vyuzit trzni prilezitosti — nedostatecny provozni kapital
zpusobuje také nemoznost realizace projekti, jez vyzaduji vlastni zdroj
financovani; tedy ty projekty, jez se vyznacuji v pocateéni fazi negativnim
cash flow

e Nemoznost ziskat skonto za vcasnou platbu podnikovych zavazki

e Ztrata provozni efektivnosti — manazerfi jsou castéji zatéZovani reSenim
operativnich zalezZitosti misto strategickych ukolt (napf. podniky s
nedostateénym provoznim kapitalem nemohou dodrzovat standardni
procesy v Fizeni zasob ¢i plateb dodavateltim)

e Nemoznost realizovat investice s dlouhodobou navratnosti — tato situace
by nastala v pripadé, ze by podnik pouzil kratkodobé zdroje financovani,
¢imz by se mohl dostat do problémi s jejich splatnosti. Ve vySe
zminéném piipadé podniky pouzivaji k jejich thradé nové dluhy, které
jsou drazsi, ¢imz dochazi k poklesu zisku a vynosnosti investovaného
kapitalu.

2.1.1  Finanéni rizeni podniku s ohledem na pracovni kapital

Finan¢ni tizeni a rozhodovani je dilezitou soucasti vSech aktivit
podnikového celku. Plni nezastupitelnou roli v rdmci souhrnného fizeni
a rozhodovani podniku. Zakladem jsou bezesporu strategické a dlouhodobé cile
podniku. (Dluhosova, 2010)

Soudasti finanéniho tizeni podniku jsou dle Martinovi¢ové (2014) pravidla
pri fizeni kapitalovych a penéznich tokt. Jejich smyslem je zachovani platebni
schopnosti podniku. Pri dodrzovani nasledujicich predpokladii je zajiSténo
maximalné efektivni financovani z hlediska strategickych cili podniku. Nize
jsou tyto pravidla specifikovana:

Dlouhodoby majetek ma byt finanéné kryt dlouhodobym kapitalem.
Kratkodoby majetek ma byt finan¢né kryt kratkodobymi zdroji.
Trvale obracejici se zasoby maji byt kryty dlouhodobym kapitalem.
Zavazky maji byt primérené zdrojtim pro zajisténi dluhové sluzby.

PR M
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Dluhy jsou splaceny s cistych vynosii.

Uroky jsou placeny z nakladd.

Cisty vynos ma byt imérny vloZenému kapitalu.
Cisty vynos ma byt imérny majetku

Provozni prijmy maji byt vyssi nez provozni vydaje.

© ®3 o

Dané financ¢ni rizeni a rozhodovani ma dynamické aspekty, tudiz je nutné
stanovovat, ridit a usmérnovat jak strategické, taktické, tak operativni dimenze
a variabilitu v ¢ase. Konkrétni aplikované postupy financ¢niho fizeni, cile,
struktura financénich zdroji a pouzivané néastroje zavisi vyznamné na fazich
vyvoje firmy. Kterakoliv faze vyvoje podniku se vyznacuje specifickymi rysy,
které se projevuji v odlisné strukture penéznich tok a potrebé kapitalu.
Periodu vyvoje penéznich tokl, jejich tvorbu a wziti kapitadlu prezentuje
nasledujici obrazek. (Dluhosovéa, 2010)
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rozbéhnuti konscolidace restrukturalizace

Obr. 2 Cyklus vyvoje penéznich toki
Zdroj: upraveno dle Dluho$ova (2010)

Z uvedeného obrazku vyplyva, Ze ve fazi zaloZeni spole¢nosti vznika
potieba velkych pocateénich penéznich prostiredki ve formé rizikového
= venture kapitalu. Poté nasleduje rozbéhnuti ¢innosti, pro které je moznost
ziskat finanéni zdroje primarni emisi akcii na kapitdlovém trhu
(tzv. IPO = Initial Public Offering). Zajmem managementu je udrzet podnik
dlouhodobé ve fazi konsolidace, ktera je typicka stabilni hospodarskou situaci,
trzni pozici podniku, rstem kapitdlu apod. Po ukonceni konsolida¢ni faze
nastava okamzik zmény, pricemz se zde nachazeji dvé moznosti rizeni podniku,
a to upadek firmy ¢i jeji restrukturalizace. Zde lze jako priklad uvést napriklad
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adekvatni novy program, nastartovani nového programu, ktery zacina fazi
rozbéhnuti. S kazdou vyvojovou fazi firmy jsou spojeny i rtzné cile. Obecné lze
za zékladni dlouhodoby cil firmy povazovat predev§im rtst hodnoty firmy
a zvySovani finan¢ni vykonnosti firmy. Stézejni tlohou financéniho
managementu je planovani tvorby a uziti financ¢nich prostredkti a fondi tak,
aby byly dané cile podniku dosazeny. Toto lze dosahovat dvéma smeéry:
v internim prostredi podniku se jedna o investovani, finan¢ni analyzu
a rozhodovani, v externim prostredi podniku se jedna o propojeni vlastniho
podnikani a Sir§iho finan¢niho prostiedi. (Dluhosova, 2010)

Zékladni ukolem finan¢éniho Ttizeni je tvorba a wziti financnich
prosttedki. Tento ucel znazornuje nasledujici obrazek ¢. 3:
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Obr. 3 Zdroje a uziti finan¢nich prostredki
Zdroj: upraveno dle DluhoS$ova (2010)

Jak lze vypozorovat z vySe uvedeného obrazku, pak mezi hlavni zdroje patri
finanéni prostredky generované vyrobni ¢innosti a hrazené odbérateli, nasleduji
finanéni prostiedky od vlastnikt (vlastni kapital), dale pak prijmy od vériteli
(cizi kapital) a rovnéz také dotace ze statniho rozpocdtu. Tyto financni
prostiedky jsou pouzity na thradu vyrobnich vstupti dodavatelim (material,
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energie, apod.) a zaméstnancim (mzda, platy, apod.), dale splatky dluht
zapujcovatelim (banky), platby dani stitu a vyplata dividend na zisku
vlastnikim (podily). Financ¢ni fizeni podniku tedy predstavuje dosahovani
rovnovahy mezi finanéni rentabilitou (vykonnosti), kapitalou zadluZenosti
(strukturou) a likviditou (solventnosti). (Dluhosovéa, 2010)

Za cil financ¢niho Tizeni podniku povazuje Martinovicova (2014)
produktivni vyuziti vlastniho kapitalu i cizich zdroji financovani vedouci
k maximalizaci trzni hodnoty podniku. Dil¢im cilem je dle autorky predev§im
trvala platebni schopnost podniku a udrzovani likvidity z dlouhodobého
hlediska. Za druhy vyznamny diléi cil povazuje permanentni dostate¢né vysoky
vysledek hospodareni doprovazeny rentabilitou vlastniho kapitalu.

V souvislosti s vysledky hospodafeni je nutné uvést také vertikalni
strukturu rozkladu zisku, a to véetné subjektli, které se podileji na jeho
rozdéleni a jeho ridicich ukazateli. Tento rozklad znéazornuje nasledujici
tabulka, jez uvadi Dluhosova (2010):

Tab. 1 Vertikalni rozklad vysledku hospodateni podniku

Postup

Zainteresované strany Ridici ukazatele
rozkladu
EBITDA
- odpisy

EBIT |::> ROA = EBIT/A
<:| - Groky |::> Urokové zatiZeni = Groky/EBIT

EBT

<:| - dan |::> Danové zatizeni = Dan/EBT
EAT |:> ROE = EAT/E

<:| - dividendy |::> Vyplatni pomér = DIV/EAT

EAR

Zdroj:  upraveno dle DluhoSova (2010)
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Ukazatel EBITDA udava zisk pred ihradou odpisti, arokii a dani. Znamena
celkovy financ¢ni efekt, ktery je generovan aktivy konkrétniho podniku. EBIT
znamend zisk pred aroky a zdanénim a méri efekt z hospodarské cinnosti
bez ohledu na skladbu financovani. Radi se mezi kli¢ového ukazatele p¥i méfeni
vykonnosti podniku, a to pomoci rentability aktiv ROA. EBT znamena zisk pred
zdanénim neboli hruby zisk. EAT znamena Cisty zisk, tedy vysledek hospodareni
ocistény o dan. EAR je nerozdéleny zisk a v podstaté se jedna o EAT, jenz je
snizeny o vyplatu dividend. Radi se mezi vlastni zdroj financovani podniku
v rozvaze. Okamzity stav penéZznich prostfedkli lze stanovit z hodnoty
na pocatku obdobi, jez se nachazi v rozvaze a cash flow celkem z hospodarské
¢innosti za sledované obdobi. Vykaz cash flow podava informaci o tom, jak byly
penézni prostredky vytvoreny a jakym zptisobem byly pouzity za sledované
obdobi. Takzvany tribilanéni systém zachycuje vzajemné vazby mezi acetnimi
vykazy. Rozvaha zobrazuje ve formé bilance stav majetku podniku na zakladé
jednotlivych druhti a financéni zdroje kryti tohoto majetku k danému ¢asovému
okamziku. Vykaz zisku a ztrdty ma podobu souhrnného vykazu nakladi
a vynost za urcité obdobi. Tento vykaz vysvétluje zptisob vzniku vysledku
hospodateni, tedy pii jakych néakladech a vynosech byl dany vysledek
hospodareni dosazen na rozdil od rozvahy, ktera udava pouze jeho absolutni
velikost. (DluhoSov4, 2010)

Uéetni principy kladou za povinnost vykazovat vynosy v okamziku jejich
vzniku a k nim prifazovat souvisejici nadklady. Neberou v potaz ptijmy
a vydaje s nimi spojené. Nasledkem je situace, kdy se vynosy a naklady nemusi
pokazdé shodovat se skuteénym prilivem penéz nebo odlivem penéz. Realné
pohyby penéznich prostredkli jsou skryty na penéznich ucétech a nedéavaji
moznost posoudit pri¢iny jednotlivych penéznich tokt. Vznikl tedy vykaz cash
flow, ktery umoznuje separovat penézni prostiedky vyprodukované podnikem
z vzniklych vynosti a identifikovat z4sadni zdroje a wuziti téchto penéz.
Spojovacim prvkem vykazu zisku a ztraty a rozvahy je pravé vysledek
hospodateni. Naopak penézni ekvivalenty, jako soucast obéznych aktiv jsou
spojovacim prostredkem rozvahy a vykazu cash flow. Dany ttibilanéni systém je
zobrazen na obrazku ¢. 4, na kterém lze vidét vzajemné vazby mezi finanénimi
vykazy. (Martinovi¢ova, 2014)



Ptilohy 22
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Obr.4  Vazby mezi finan¢énimi vykazy

Zdroj: upraveno dle Martinovi¢ova (2014)

Kislingerova (2010) povazuje rizeni pracovniho kapitalu
za neodmyslitelnou souéast financ¢niho rizeni podniku. Kazdodenni naplni prace
finanéniho manazera je, s ohledem na pracovni kapital, optimalizace Grovné
pohledavek, optimalizace arovné zasob a optimalizace trovné zavazkd. Tudiz
optimalizace pracovniho kapitalu je soucasti konceptu financni strategie.
Je vhodné zde poukizat na vzijemnou provazanost v fizeni fixnich aktiv
a struktury kapitadlu s pracovnim kapitalem. Bezobratkové zasoby materialu
i vyrobkli, nadmérné vysoké mezioperacéni zasoby polotovarii, nedobytné
pohledavky, pozdé platici zdkaznici, vysoké zlistatky na nearoéenych tctech,
to vSe zvySuje objem pracovniho kapitalu i naroky na financovani a naopak
snizuje rentabilitu. Autorka pojmenovavd poznani finanéni krize tak,
ze ,podniky neumiraji na ztratové hospodareni, ale na nedostatek likvidity,
tj. cash flow.“ (Kislingerova, 2010, s . 38)

2.1.2 Likvidita a finanéni Fizeni podniku

Jak jiz bylo zminéno vyse, likviditou se rozumi schopnost podniku dostat
svym splatnym zavazkiim. Ve finan¢nim pojeti jde o zodpovézeni na otazku,
zda-li ma podnik k wurcitému okamziku dostatek penéznich prostiedkt
k thradé svych zavazki. Cili podnik je likvidni tehdy, jestlize ma k uréitému
datu k dispozici dostate¢né penézni prostiedky slouZici k whradé svych
splatnych zavazk. (Landa, 2007)

Schopnost podniku byt likvidni s sebou nese nékolik nasledujicich
problémt, jez ve své literatute uvadi Landa (2007):

» casové hledisko — méreni likvidity se provadi z retrospektivniho hlediska
(pohled zpétné do minulosti) nebo z perspektivniho hlediska (pohled
do budoucna)

» disponibilnost pené€znich prostredki

* termin splatnosti zadvazkiim

Z hlediska chapani podstaty problematiky likvidity je, dle Landy (2007), nutné
rozliSovat likviditu:
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a) kratkodobou — je ovlivnéna aktualnim stavem a strukturou obézného
majetku a stavem a strukturou kratkodobych zavazkt. Dal$im vyznamnym
ukazatelem, jez ovliviiuje kratkodobou likviditu, je také koncepce hotovostniho
cyklu a jeho standardni provoz. Kratkodobé financéni planovani poskytuje
nastroje, diky kterym lze kratkodobou likviditu spravovat. Jsou to:

* Tizeni stavu zasob materialu, polotovari, nedokoncené vyroby a vyrobki
takovym zptisobem, aby finan¢ni prostiredky vazané v zasobach prosly
co nejdiive do podoby pohledavek a nasledné do podoby hotovostnich
prostredki

» Tizeni pohledavek spravovat tak, aby bylo minimalizovano riziko jejich
nesplaceni a aby byly pohledavky, po uplynuti sjednané doby splatnosti
preménény na hotové penize

* Tizeni finan¢ni hotovosti tak, aby mél podnik v souvislosti se zvolenou
strategii k dispozici vZdy odpovidajici finan¢ni hotovost

» Tizeni kratkodobého financovani na zakladé imérného stavu obchodnich
zavazkl a kratkodobych bankovnich avért

b) dlouhodobou — dlouhodobou likviditu lze fidit jen v dlouhodobém
c¢asovém horizontu prostrednictvim strategického finan¢niho planovani. Jsou
zde vyuzity prevazné tyto nastroje:
» podnikova strategie je zaméfend na expanzi, atlum, stabilizaci nebo
zachovani podnikovych aktivit
* oboustrannd provazanost jednotlivych dil¢ich podnikovych strategii,
kterymi jsou vyrobkova, marketingové, personalni a financ¢ni
» kvalitni provedeni analyz efektivnosti investicnich projektt, jejichz
zaméreni se vztahuje jak na oblast ziskovosti, ale také piisobi na oblast
penéznich tokl

Kislingerova (2010) uvadi strategie Fizeni likvidity, které si spole¢nosti voli
podle toho, jaky objem penéznich prosttedki momentalné pottebuji
a k jakému casovému okamziku. Prvni strategii je agresivni strategie, ktera
se vyznacuje vysokym rizikem, ale i vysokym vynosem, je obtiznéjsi ziskat
penézni prostredky od bankovnich instituti. Charakteristickym znakem
agresivni strategie je situace, kdy zavazky prevySuji obézna aktiva. Druhou
strategii je primérna strategie a je zaloZena na sladovani poloZek obéZznych
aktiv s pasivy. Treti strategii je konzervativni strategie a vyznacuje se nizsimi
vynosy, ale i niz§im rizikem.

Za zékladni cil financéniho tizeni je povazovana maximalizace hodnoty podniku,
jez se da povazovat za nastroj zhodnoceni vloZenych financnich prostredki
do podniku. Zptisob, jakym je na financ¢ni fizeni nahliZeno, se projevuje riznymi
typy finanénich ¢i ekonomickych vztahii, které je mozné rozliSit na vnéjsi
finan¢éni vztahy (k investorim, akcionaiim, bankam, dodavatelim,
k pracovnikim, ke statu, k odbératelim) a vnitini ekonomické vztahy
(spotieba vstupnich hodnot a jejich transformace na budouci vynosy pri
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uskutecnéni produkéni c¢innosti podniku, vztahy mezi vnitropodnikovymi
atvary, apod.). (Landa, 2007)

Podstatné pojmy uvedené v literature Landy (2007), se kterymi, podle néj,
finan¢ni manazeri pracuji, jsou:

. zisk — udava prebytek vynosi nad naklady a je neodmyslitelnym zdrojem
zvySovani vlastniho kapitalu podniku jakozto zvySovani hodnoty podniku

. likvidita — obvykle se vyjadifuje jako prebytek kratkodobych aktiv nad
kratkodobé splatnymi zavazky

. hodnota — popisuje ekonomickou pfidanou hodnotu, ktera vychazi z
ukazatele EVA a udava rozdil mezi provoznim ziskem podniku a
kapitalovymi naklady podniku

. riziko — je soucasti finanéniho rozhodovani v kazdém podnikatelském
subjektu a miiZze mit rtznou podobu, napf. riziko netspésnosti
investiéniho projektu, nesplaceni bankovnich avérti pouzitych na danou
investici, apod.

Ukazatele cash flow

S pojmem cash flow souvisi také tzv. Cash management, ktery ve své literatute
chape Reznakova (2010) jako fizeni stavu penéz v pokladné a na tuctech.
V souvislosti s Fizenim penézniho toku podniku povazuji autori za dalsi
dilezité pojmy: likvidita, likvidnost, solventnost a platebni schopnost.

» Likvidita
Znamena schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky
a témi vcas kryt, v pozadované podobé, na daném misté vSechny splatné
zavazky. (Reznakova, 2010)
Dle Martinovicové (2014) ukazatele likvidity udavaji maximéalni moznosti
procesu této transformace, nikoliv stav k uréitému okamziku.

Dle Reznakové (2010) je velikost likvidity méfena nékolika nasledujicimi
ukazateli:

a ) Bézna likvidita (Current Ratio) — nékdy oznacovana jako likvidita
3. stupné a podava informaci, kolikrdt obézny majetek podniku
prrevysSuje kratkodobé zavazky. Vypocétena hodnota je zavisla na strukture
obézného majetku daného podniku, ocenéni zasob, ale také na oboru
podnikani. Obecné doporuceni je, aby hodnota bézné likvidity byla vétsi
nez 1.

zasoby+ pohledavky+ fin.majetek

bézna likvidita = - — -
kratkodobécizi zdroje

(1)
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b) Pohotova likvidita (Quick Ratio) — nékdy oznacovana jako likvidita
2. stupné a poméfuje kratkodobé pohledavky a kratkodoby financ¢ni
majetek vzhledem ke kratkodobym zavazkiim. I zde plati obecné
doporuceni, kdy by hodnota ukazatele mela byt vétsi nez 1.

pohledavky+ fin. majetek
kratkodobécizi zdroje

pohotova likvidita = (2)

¢) Okamzita (hotovostni) likvidita (Cash Ratio) — nékdy oznacovana jako
likvidita 1. stupné. Podava informaci, jakou ¢ast kratkodobych zavazku je
podnik schopny splatit okamzité. Pro vysi okamzité likvidity plati
doporuceni podle ekonomické situace, v jaké se podnik nachéazi.
V obdobi recese je vhodné drzet vyssi rezervu hotovosti, z diivodu
eliminace platebni neschopnosti odbératelti, naopak v ristovém obdobi
podniku je vhodné drZet mensi mnozstvi hotovosti, a tim podporovat
efektivitu cash managementu.

fin. majetek
kratkodobécizi zdroje

hotovostni likvidita =

(3)

Likvidnost

Znazornuje miru obtiznosti a rychlosti transformace majetku na penézni
hotovost. Likvidnost je spojena s jednotlivymi polozkami majetku a je
jejich neoddélitelnou charakteristikou. Za nejlikvidnéjsi majetkovou
polozku lze povazovat kratkodoby financ¢ni majetek, naopak za nejméné
likvidni slozku je povaZovan dlouhodoby majetek, jez je schopny se vratit
do penézni formy az za nékolik let. (Reznakova, 2010)

Synek (2011) taktéz povazuje kratkodoby finan¢ni majetek za nejlikvidné;jsi
slozku majetku, konkrétné penézni hotovost, za ni tadi pohledavky
za vyrobky a sluzby, zasoby vyrobkii, polotovary a suroviny. Do témér
nelikvidniho majetku radi budovy ¢i strojni zatizeni.

Martinovi¢ova (2014) rozliSuje v ramci likvidnosti aktiva I. stupné, aktiva
II. stupné a aktiva III. stupné. Polozky obéznych aktiv jsou sefazeny
od nejvétsi likvidnosti po nejmensi likvidnost. Dlouhodoby majetek autorka
povazuje za nelikvidni aktivum.

Solventnost

Podava informace o stavu, ktery je okamzikovy. Vyznam tohoto pojmu je
obecné vyjadreni schopnosti podniku hradit véas své existujici zavazky.
(Reznakova, 2010)
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Kislingerova (2010) solventnost pojima jako schopnost podniku hradit vcas,
na pozadovaném misté a pozadované vysi vSechny splatné zavazky. Tato
definice je témér totozna s pojmem likvidita

Platebni schopnost a neschopnost podniku a jeji dasledky

Predpokladem zachovani platebni schopnosti podniku je ¢asovy soulad
disponibilnich  zdroji financovani (jejich splatnost) a  pouzivani
(doby vézanosti) majetku v podniku, ktery je z financ¢nich zdroji pofizen.
Vyjadruje schopnost podniku hradit v zadouci podobé, na pozadovaném misté
vSechny splatné zavazky, a to z dlouhodobého hlediska. (Reznakova, 2010)

Dtlezitym strategickym tukolem finanéniho managementu je ftizeni
platebni schopnosti podniku. Predpoklady pro trvalou existenci a zachovani ¢i
zvySovani hodnoty podniku vytvari podnik, ktery je schopny hradit své zavazky.
Aby mél podnik tuto schopnost, musi mit ¢ast svych finanénich prostiredki
vazanou na bankovnich tuctech ¢i v jinych likvidnich formach majetku.
Neschopnost hradit podnikové splatné zavazky tudiz vede k insolvenci.
(Reznakova, 2010)

Synek (2011) hovofi o maximalni dobé pro prodej aktiv a vyrovnani
dluht, v pripadé, Ze podnik neni schopen platit své zavazky v terminech jejich
splatnosti. Touto dobou je dle autora 12 kalendainich mésict. Insolvenci autor
chape jako situaci, kdy splatné dluhy jsou vyssi, nez realizovatelna hodnota
aktiv.

I po vice nez 5 letech od vypuknuti ekonomické krize zilistava pocet
podnikovych insolvenci v zapadni Evropé na pomérné vysoké drovni. V roce
2013 bylo v &lenskych zemich E-15 (navic s Norskem a Svycarskem)
registrovano 192 340 podnikd v tpadku. Oproti piredchozimu roku 2012
se jedna o mirny nartist, a to o 1,1 %. (Creditform.cz, 2014)

V novych ¢lenskych zemich EU a dalsich zemich vychodni Evropy byl
evidovan naritist podnikovych bankroti o témér 4 % nez v zapadni Evropé.
Ceskd republika v souvislosti s podnikovym tpadkem vyrazné zvysila
insolvenci a to témeér o 34 %. ZhorSeni podnikové solventnosti resp. insolvence
probéhlo i v Bulharsku ¢i Slovinsku. Ve Slovinsku se jednalo dokonce o zvySeni
vice nez 58 %. Pri¢inou zhorSenych situaci byly zpravidla vysoka
nezameéstnanost a slaba poptavka spotiebiteli. Naopak méné bankrott
ve vychodni Evropé oproti roku 2012 bylo zaznamenino v Estonsku
a LotySsku, toto zlepSeni dosahovalo v obou pfipadech vice nez 7 %.
(Creditform.cz, 2014)

Staty v zapadni Evropé€ zaznamenali pozitivnhi vyvoj v celkem osmi
zemich. Poklesy podnikovych insolvenci zaznamenalo napriklad Irsko
(- 18,9 %), Némecko (- 9,1 %) ci Velka Britanie (- 9,9 %). Naopak vyraznému
nartstu bankrotd prispély staty jako Norsko (+ 19,7 %), Italie (+ 15,9 %),
Spanélsko (+ 14,6 %), ale také prekvapivé i Belgie (+ 10,9 %) a Nizozemi
(+ 9,7 %). (Creditform.cz, 2014)
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Nésledujici obrazek ¢. 5 zobrazuje pocet podnikovych insolvenci ve stredni
a vychodni Evropé v letech 2010 — 2013, jeZ na svych strankach reportuje
portal Creditreform:

u 2013 2012 2011 2010 Change
2012/131n %
Bulgaria 1,232 383 685 700 +221.7
Croatia *) 6,909 6,922 4,878 1,501 -0.2
Czech Rep. 10,325 7,723 5,880 5,559 +33.7
Estonia 469 506 623 504 7.3
Hungary™) 47,347 50,224 . 30,757 17,487 5.7
Latvia 818 881 813 2,407 7.2
Lithuania 1,561 1,354 1,302 1,496 +15.3
Poland 915 908 762 665 +0.8
Romania 29,587 26,807 22,650 21,692 +10.4
Slovakia 880 866 . 870 830 +1.6
Slovenia 941 595 675 510 +58.2
Total 100,984 97,169 60,895 53,351 +3.9

*) contains previously unconcluded insolvencies from the year before
**} insolvencies and other liquidations

Obr.5  Pocet podnikovych insolvenci ve Stiedni a Vychodni Evropé v letech 2010 — 2013

Zdroj: Creditreform.cz (2014)

2.2 Rizeni pracovniho kapitalu

Do ftizeni pracovniho kapitdlu jsou zarazeny jednotlivé slozky, které jsou
nedilnou soucasti pracovniho kapitalu. Obsahem této podkapitoly bude tizeni
zasob, jejichz soudasti jsou hladiny zasob, systémy rtizeni zasob, metody fizeni
zasob a ukazatele vykonnosti zavislé na zasobach. V ramci podkapitoly fizeni
pohledavek bude pojednano o prevenci, vymahani a evidenci pohledavek. Déle
budou objasnény nedobytné pohledavky vcetné jejich dopadu na platebni
moralku podniku. Soucasti této problematiky budou také mozné zpiisoby
minimalizace platebniho rizika, efektivnost fizeni pohleddvek a hodnoceni
bonity zakaznikli. Dal$i podkapitolou bude fizeni penéznich prostredkii, ve které
budou popsany modely fizeni penéZnich prostfedkii a efektivnost fizeni
hotovostnich prostredkii. Podkapitola ftizeni kratkodobych zavazki bude
obsahovat zakladni nastroje slouzici ke kratkodobému financovani a dluhové
nastroje financovani.

2.2.1 Rizeni zasob

Do zasob se radi vstupy (material), vystupy (hotové vyrobky) a polotovary
(nedokonéena vyroba), pricemz pristup ke kazdému z nich musi byt odlisny.
Zasoby vstupniho materidlu a surovin drzi spolec¢nosti z divodu odlisného
taktu a objemu dodavek od dodavatelti na jedné strané a odbérim vyroby
na strané druhé. DalSim podnétem drzby je =ziskani jistoty dodavek



Ptilohy 28

pri komplikacich na strané dodavatele. Zasoby nedokoncené vyroby se vykazuji,
aby se presné zobrazila premeéna vstupniho materialu postupné az do faze
konec¢ného (hotového) vyrobku. Vystup jedné operace poslouzi jako vstup
pro néasledujici operaci. Pro zajisténi pravidelnosti vyrobniho procesu je nutné
zajistit konstantni prisun vstupu. Proto se vytvareji tzv. mezioperacéni zasoby,
a to vCetné zasob pojistného charakteru. Mnozstvi zasob nedokoncéené vyroby je
ovlivnéno délkou trvani vyrobniho cyklu a poctem technologickych operaci, kdy
del$i vyrobni proces a vétsi pocet technologickych operaci logicky zvysuje objem
nedokoncené vyroby. Hotové vyrobky ¢i zbozi jsou skladovany z dévodu
odliSného taktu mezi vyrobou a expedici prijmu a vydeje do,
resp.
Ze skladovych prostor. Jednim z motivii zasob vstup je i zde faktor
bezpecnosti. (Kislingerova, 2010)

V ramci rozvahy je mozné zasoby mimo materidlu, nedokoncené vyroby
a hotovych vyrobkii, rozdé€lit na dal§i podskupiny, mezi které se radi:
polotovary, zvirata, zbozi a poskytnuté zalohy na zasoby. Zasoby vznikaji
v dtsledku casového a prostorového nesouladu mezi vznikem potteby urcité
polozky a disponibilitou této polozky. V prevazné vétsiné vyrobnich provozi
nelze zarucit plynuly chod provozu bez urcité urovné zasob, jejichz struktura
a vySe je ovlivnéna kromé zpisobilosti managementu tyto zasoby Tridit,
a to zejména faktory, jako jsou odvétvi, konkurenc¢ni strategie spolecnosti,
provozni organizaéni struktura ¢i nadklady na kapitdl. Dopady fizeni zasob
na ukazatele rentability, aktivity a likvidity spole¢nosti jsou odlisné
u retailingového fetézce, tovarny vyrabéjici automobily na zakazku
¢i consultingové spolecnosti. Skladovani maximalnich zasob vyvolava naklady
na jejich obsluhu, mezi které se tadi napriklad odpisy budov skladta
a skladovaci techniky, mzdy skladového personélu, spotieba materialu
ve skladovém provozu, energie, a jiné. Dale nadmérné zasoby vazou finan¢ni
zdroje, které by mohly byt vyuzity vynosnéjsim zplisobem a vytvaii realné
naklady na tento kapital, proto je zde nutné fesit fizeni zasob, a tim tak najit
co nejefektivnéjsi feSeni optimalizaéniho problému. Zakladni principy, které
sméruji k optimalizaci vySe pracovniho kapitalu, jsou metoda Just in Time
a vyuziti konsignacnich skladii. Vyznamny vliv na fizeni zasob maji riznymi
metodami stanovované urovné zasob, které slouzi k jejich kontrole, signaliza¢ni
prostfedek na operativni Grovni a k fizeni zasob. (Kislingerova, 2010)

Hladiny zasob, jez ve své literature uvadi Kislingerova (2010):
1) Zasoba maximalni — maximalni aroven zasoby, které je v okamziku

dodavky dosazeno

2) Zasoba minimalni — minimalni droven zasoby, pod kterou je
zasobovaci tok prerusen; v praxi ji lze stanovit také na urovni pojistné
zasoby

3) Zasoba pojistna — vznika z diivodu odolnosti vii¢i rizikovym faktortim,
jako je nepravidelnost dodavek, obtizna predikovatelnost poptavky, apod.
4) Objednaci zasoba - oznacovana jako zasoba signalni, ktera
determinuje takovou vysi zasob, pri které se musi vystavit objednavka,
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aby dodavka prisla nejpozdéji v okamziku dosazeni miniméalni arovné
zasoby. Doba uplynuti mezi rozhodnutim vystavit objednavku a realizaci
dodavky, se mlze nazyvat porizovaci lhtta.

Za zminku stoji uvést dals$i typy moznych hladin zasob, které jsou uvedeny
v literature Reznakové (2010)

1) Zasoba na predzasobeni — pouziva se prevazné v pripadé, kdyz je
nutné vyrovnat odchylku ocekavanou razantné navysenou spotifebou.
Divodem vzniku této zasoby miiZze byt napiiklad rabat nabidnuty
zakaznikovi

2) Spekulativni zasoba — podobna zasobé na predzasobeni; vytvari
se z divodu realizace profitu mezi aktualni nakupni cenou a nakupni
cenou v budoucnosti ¢i za acéelem dosazeni lepsich nakupnich podminek.

3) Technologicka zasoba - znazornuje dobu, kdy vyrobek neni
opracovavan a kapacitn€ nezatéZuje vyrobni zatizeni a pristi operace
miiZze byt zapocata az po uplynuti této doby. Jedna se o schnuti, zrani,
tvrdnuti, chladnuti a podobné.

4) Zasoba na cesté — zasoba v prepravnich zafizenich; nezobrazuje
se v zadném skladé ani u dodavatele ani u odbératele. Podstatny vliv
na vlastnéni a velikost zasoby pro podnik maji dodaci podminky.

5) Zasoba bez wuzitku - nemi odekavanou spotiebu; ma podobu
stornovanych zakazek, neprodejnych vyrobki, rozpracované vyroby
ze stornovanych zakazek, technologickych zbytki ¢i jiz nepouzivaného
materialu.

Horakova a Kubat (1998) také fadi do druhi hladin zasob strategickou zasobu,
zasobu na logistické trase (také zasoba na cest€), zasobu rozpracované vyroby,
rozpojovaci zasobu, vyrovnavaci zasobu, obratovou zasobu neboli béZnou
zasobu, dopravni zasobu. Déle rozlisuji zasoby dle stupné pouzitelnosti. Jsou
to naptiklad pouzitelné zasoby, nepouzitelné zasoby, primérené zasoby nebo
nadbyteéné zasoby.

Martinovi¢ova (2014) pro zménu pojednava o celkové zasobé, pojistné zasobé
a technologické zasobé, které povazuje za stézejni soucast fizeni zasob
v podniku.

Systémy Fizeni zasob

Nasledujici systémy fizeni zasob popisuji, jakym zplisobem muZze probihat
dodavkovy cyklus a jaké dodaci mnozstvi spoleénost objednava. Svym
zptisobem pomaha identifikovat systém, ktery dany podnik vyuziva. Spravna
identifikace umozni zvolit takova doporuceni, ktera prispéji k optimalizaci
v oblasti spravného fizeni zasob. Tyto druhy uvadi Reznakovéa (2010).
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1. Systém s pevnym dodavkovym cyklem a proménnym dodacim
mnozstvi

Jak jiz z nazvu vyplyva, pak je tento systém zaloZen na principu dopredu pevné
stanovenych dodavkovych cykld prostfednictvim neménnych termint
objednavek nebo dodavek. Nové objednavky jsou vytvareny po uplynuti doby
dodavkového a objednavkového cyklu. Tento systém je vyuzivan pri
pravidelnych zavozech (sbérna doprava) a priblizuje se konceptu metody rizeni
zasob Just in Time. Vyhoda systému: v piipadé méné vyznamnych polozek
nevyzaduje permanentni kontrolu stavu zasob, pouze kontrolu periodickou
Nevyhoda systému: v pripadé vykyvii ¢i dlouhych objednacich intervalt je
nutné vykryvat zménu v poptavce vysSi pojistnou zasobou, ¢imz se zvySuje
primeérna zasoba.

2, Systém s pevnym objednacim mnoZstvim a promeénnym
dodavkovym cyklem

Dany systém je zaloZen na principu dopfedu pevné stanovenych dodacich
mnozstvich a ménicim se dodacim cyklu dle aktualni spotreby. Dle aktualniho
stavu zasob se porovnava aktualni pocet s nastavenym objednacim poctem
a dale pocet v Case zarezervované zakazky s nastavenym minimalnim poctem.
V okamziku poklesu pod objednaci mnozstvi je vygenerovan navrh
na objednavku v pevné stanovené vysi objednaciho mnozstvi. Tato objednaci
potieba se stanovuje tak, aby pokryla potebu po dodaci dobu.

Vyhoda systému: spolehnuti se na algoritmy, jez jsou vytvoreny dodavatelem
informacéniho systému, ktery tento systém podporuje

Nevyhoda systému: algoritmus je vétSinou spravny, avSak interpretace
parametri je Spatn4, a to diky Spatné vlozenym dattim.

3. Systém s proménnym dodavkovym cyklem a proménnym
objednacim mnozstvim

Ma podobu kombinace obou ptfedchozich. Smyslem se priblizuje k systému
objednéavani na zakazku. Pracuje tedy se zakladanymi zakazkami, které vytvareji
rezervace v pravidelnych kontrolach, nejcastéji dennich. Jestlize je planovan
pokles, pak nastavené minimalni mnozstvi se objednava tak, aby byly pokryty
vzniklé zakazky a bylo doplnéno minimalni mnozstvi

4. Systém objednavani primo na zakladé potireby

V podstaté se jedna o systém s proménnym objednacim mnozstvim
a proménnym dodavkovym cyklem. Funguje na principu nakupovani urcitych
poloZek primo na zakladé potfeby a dodaci lhiité ze strany dodavatele je
s urcitou rezervou kratsi nez dodaci lhiita podniku. V daném ptipad€ je mozné
nastavit minimalni zasobu na nulu.
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5. Systém signaliza¢nich trovni

Typicky pro zasoby kategorie C — spotfebni material. Tento systém fyzicky hlida
stav zasob, kdy pri jeho spatreni je iniciovan pozadavek na nakup. (napft. je-li
vidét v prepravkach Zluta ¢ara, je nutné objednat spojovaci material)

Kislingerova (2010) rozd€luje modely tizeni zasob na rizeni zasob v situaci
zavislé potreby a Tizeni zasob v situaci nezavislé potteby, jejichz rozdil spociva
v jednoznac¢né determinované poptavce po vyrobku ¢i nikoliv. Plati zde velmi
dilezity predpoklad, a to homogenita vyrobku, kdy se ridici hladiny zasob
a jejich optimalizace pouzivaji pro kazdou materialni polozku zvlast.

Metody rizeni zasob

Metody fizeni zasob umoznuji fidit zasoby v podniku v pripadé vice
heterogennich i homogennich polozek materidlu. Mezi dalsi obecné pristupy
slouzici k zefektivnéni zasobovaciho procesu radi Kislingerova (2010) Metodu
ABC, Just in Time, Outsourcing ve skladovani ¢i konsignac¢ni sklady. Podrobnéji
jsou tyto pristupy popsany nize.

Metoda ABC

Tato metoda patfi do zplisobu fizeni zasob v pripad€ polozek, které
nejsou homogenni. Podstatou je rozcélenéni polozek do tii skupin podle vyznamu
a aplikovat na tyto skupiny diferencovany pristup v fizeni zasob.
(E. Kislingerova, 2010)

Petiik (2009) popisuje metodu ABC jako pomocny nastroj v oblasti
operativniho ftizeni, kontroly a planovani zasob. Podstatou této metody je
dle autora fakt, Ze mnohdy malad mnozstvi z celkového objemu tvori vyznamnou
a rozhodujici hodnotu. Proto je tato metoda Siroce vyuZivana v zasobovani,
skladovani, vyrobé ¢i odbytu. Pomoci metody ABC lze na poli dodavatelt zasob
monitorovat a analyzovat nejdulezitéjsi dodavatele, urcit hlavni piinosy
¢i zavazky, které pro dany podnik z téchto vztaht vyplyvaji. Dany pristup
umoznuje snizit relevantni ndklady pomoci obdrzeni slev nebo zlepsit
koordinaci zasobovani.

Martinovi¢ova (2014) pojednava o metodé ABC jako o metodé, ktera
tridi druhy materidlu do tfi hlavnich skupin A, B a C. Polozky ve skupiné
A maji charakter takového druhu materidlu, jejichz hodnota predstavuje
rozhodujici podil na hodnoté celkové ro¢ni spotieby materiali. V této skupiné
je zastoupeno priblizné 5 — 8 % druhti a 70 — 85 % hodnoty celkové roc¢ni
spotireby materialti. Skupina B tvofi ptiblizné 10 — 20 % druhti material a tvori
zpravidla 20 % hodnoty celkové roc¢ni spotreby. Posledni skupina C zahrnuje
zbytek druhti, jez se podili na celkové ro¢ni spotiebé 10 — 20 % a patfi sem
zpravidla 72 — 85 % druh@l materidld. Hovoii se také o c¢tvrté skupiné D,
do které spadaji materialy nizsi penéZni hodnoty, ale s velkymi disledky
v pripadé€ jejich nedostatku.
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Nasledujici obrazek ¢. 6 zobrazuje rozdé€leni skladovych zasob do skupin
dle stupné dulezitosti, objemu zadrzovanych prostiedkt a dle po¢tu druhotnych
poloZek.

Maklady na material Druhy materialu
10-20% __5-8%
- | A :
| o 10-20 %
10-20 % . i
|
/ ) -_\. ’_,-"I
“ y h
’ " TO-BS % 72-80 % 0 --"/
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Obr. 6  Klasifikace materialt dle metody ABC

Zdroj: Martinovicova (2014)

Metoda Just in Time

Jedna se o metodu tizeni zasob, kdy odebirajici ¢lanek, v rdmci zasobovaciho
retézce, dostavdA materiadl, vyrobek nebo zbozi pravé v okamaziku,
kdy jej potfebuje. U tohoto systému proto neni nutné vytvaret zasobu. Pri
spravné aplikaci tohoto systému by proto nemélo dochazet k vynuceni tvorby
zasob
na strané poptavajiciho ani na strané dodavajiciho. V dnesni dobé je tento
zpusob Fizeni zasob redlny a z hlediska financovani velmi ptiznivy. Divodem je
rozvoj expresnich distribuc¢nich sluzeb (napt. DHL, PPL, apod.), které jsou
schopny rychle reagovat na poptavku a dodat vyrobky ¢i material na urcené
misto pravé v okamziku, kdy jej dany podnik potfebuje. V Japonsku tato
moderni metoda fizeni zasob nese nazev Kanban. (Kislingerova, 2010)
Martinovi¢ova (2014) popisuje metodu Just in Time, jejiz podstatou je
zabezpeCovani rozhodujictho objemu surovin, materidlli, polotovari
a subdodavek primo do vyrobniho procesu bez skladovani. Zajistuje vyssi
frekvence vstupti materiald do vyroby a nizké trovné zasob. Pfi vyuzivani
metody Just in Time jsou dodavky uskuteétiovany tésné pred zahajenim
vyrobniho procesu a pohybuji se na prislusném stupni vyroby z pracovisté
na pracovisté. Hotové vyrobky jsou odvadény ptimo na sklad hotovych vyrobki.
Nizk4 troven zasob prindsi sniZeni vazanosti kapitdlu, snizeni nakladi
na skladovani a udrZovani zasob, je mozné rychle zjistit pripadné zavady
v jakosti vyroby, apod.
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Outsourcing ve skladovani

Spoleénost, ktera nema zadné vazby s zaddnym podnikem, provozuje sklad,
jenz vyuziva nékolik najemct. Tito obvykle fidi pomoci informaéniho systému
vyskladnovani, aniz by se na skladovacich operacich fyzicky podileli.
Své pozadavky tedy odesilaji do systému elektronickou cestou. Zbozi stale
vlastni firmy a jsou v ném véazany finan¢ni prostredky. Za toto uskladnéné
zbozi firmy plati dohodnuté smluvni ¢astky, ¢imz dojde v mnoha pripadech
k tspore celkovych nakladi souvisejicich se zasobovanim. Tato forma
optimalizace zasobovaciho procesu je také nazyvana ,ukladatelské sklady“,
jez maji nejcastéji formu distribu¢niho charakteru. (Kislingerova, 2010)

Konsignaé¢ni sklady

Konsignacni sklady jsou chapany jako specifickd obchodni dohoda, diky které
se odbérateli naskytd moznost minimalniho stavu zasob. Jejich stézejni
podstatou je situace, kdy si dodavatel ziidi sklad u svého odbératele, ktery
si v okamziku vzniku potteby zbozi miize kdykoli pozadované polozky odebrat.
Tato dohoda nemusi byt vazana povinnosti odbératele za zbozi hned zaplatit.
Vyskytuje se zde tedy benefit pro odbératele v podobé predem dohodnuté doby
splatnosti. Existuji ale i dalsi varianty situaci, jako napriklad fakt, ze sklad patti
odbérateli a zbozi v ném skladované vede v tcetnictvi dodavatel. Pak ale nesmi
byt dodavatel odbératelem nucen za skladovani své produkce platit. Rozdil
oproti metodé Just in Time je ten, Ze potfeba zisob nezmizela,
ale je v kompetenci dodavatele. (Kislingerova, 2010)

Mezi dalsi metody tizeni zasob patti naptiklad Material Requirement Planning
(MRPI.a MRP IL), Kaizen, Lean Production (Stihlé fizeni vyroby), VytéZovaci
systém, model Model EOQ (Economic Order Quantity) nebo OPT (Optimized
Production Technology) (Horakova, Kubat, 1999)

Ukazatele vykonnosti zavislé na zasobach

K fizeni zasob jsou pouzivany pomérové finanéni ukazatele zndmé z finanéni
analyzy. Zasoby ovliviiuji vétSinu z pomeérovych ukazateld, jelikoz velikost zasob
a jejich spotieba i prodej se projevuji jak v rozvaze, tak i vykaze zisku a ztraty.
(Reznakova, 2010)

Analytické ukazatele, které méri vykonnost zasob, jsou dle Reznakové (2010)
néasledujici:

a ) Obrat zasob (Inventory Turnover) — udava pocet obratek za sledovanou
dobu, napf. za rok, za ctvrtleti. Zasoby jsou obvykle cenény v potizovacich
nakladech, tudiz lze citatel ve zlomku misto Trzeb nahradit polozkou Naklady
na prodané zbozi. Polozku Zasoby ve jmenovateli je vhodné nahradit zasobou
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primérnou, z divodu skresleni polozky Zasob diky inventuie, jeZ je uvedena
V rozvaze.

Trzby
Zasoby

(4)

obrat zasob =

b) Doba obratu zasob (Average Days‘ Sales in Inventory) — udava, za kolik
dnt se zasoby obrati, neboli na jakou dobu jsou v podniku zasoby vazany.
Denni trzby jsou vyjadreny jako podil celkovych trzeb a poctu dnii v roce (tedy
365 dni).

Zasoby
1
obrat zasob

(5)

doba obratu zasob =

Denni trzby -

¢) Vydeélec¢na sila podniku (Basc Earning Power Ratio) — udava vynosnost
celkovych aktiv. Hodnota vydéleéné sily podniku roste se sniZovanim stavu
zasob. Muze byt kvantifikovana ve dvou forméach. Zvoleni varianty vypoctu je
zavislé na acelu hodnoceni a prijemci informaci.

ROA= — oI _ ©)
Celkovaaktiva

ROA = EA,T : (7)
Celkovaaktiva

2.2.2 Rizeni pohledavek

Pfedmétem ftizeni pohledavek v podniku jsou vydané faktury. Dle Richarda
A . Brealeyho, Stewarta C. Myerse, Franklina Allena (2014) pohledavky vznikaji,
kdyz jedna firma proda zbozi jiné firmé a obvykle neocekava, ze dostane ihned
zaplaceno. Tyto neuhrazené faktury neboli obchodni avér je povaZovan
za stézejni ¢ast pohledavek. Zbyla cast predstavuje uvér zdkaznikim, ktery ma
podobu faktur, jez ¢ekaji na zaplaceni koneénym spotiebitelem.

Smyslem rizeni pohledavek je predchazet a chranit spole¢nost pred vysokym
podilem faktur, jez odbératelé plati se zpozdénim. DalSim cilem fizeni
pohledavek je minimalizovat podil nedobytnych pohledavek, které nejsou
vynuceny vilbec ¢i jsou inkasovany s vynaloZenim relativné vysokych néakladd.



Ptilohy 35

Velmi prisna politika rizeni pohledavek povede k situaci, kdy bude mit
spole¢nost miniméalni pocet pozdé platicich zdkaznikti a nedobytné pohledavky
budou spise vyjimecné. Nasledkem této politiky je vSak nizky objem prodejd.
Na druhou stranu ne prilis prisna uveérova politika povede k relativné vysokym
objemim prodeje, ale bude znamenat vysoky podil nedobytnych pohledavek
¢i pohledavek po splatnosti. Optimalnim stavem bude tedy situace nékde
uprostted tak, aby se snizil podil nezadoucich pohledavek, ale nebyl vyraznym
zpisobem ovlivnén objem prodeji. Pro nalezeni pozadovaného optima
v politice Tizeni pohledavek neexistuje jednoduchy vzorec ¢i néavod, ale je
zde k dispozici fada nastroji, zkuSenosti a postupl, které lze aplikovat.
(Kislingerova, 2010)

Podle Asociace maljch a stiednich podnik a Zivnostnikd v CR (2013)
se u procesu rizeni pohledavek jedna o kompaktni systémové reseni, které
si uklada za cil zajistit finanéni zdravi a réist hodnoty firmy. Rizeni pohledavek
pusobi zasadnim zplisobem na finance spole¢nosti a to af se jedna o cash flow,
majetkovou a finanéni strukturu spole¢nosti, a to vcetné jeji likvidity, velikosti
nakladt a vynost. Vysledné financ¢ni zdravi a jeji stalé udrzeni je pro podniky
predpokladem dlouhodobé existence.

Rizeni obchodnich tvért si dle Richarda A . Brealeyho, Stewarta C. Myerse,
Franklina Allena (2014) zada zodpovézeni péti predmétnych otazek:

1. Jak dlouhou dobu splatnosti poskytne firma svym zakaznikim?
Je ochotna poskytnout skonto pii okamzité platbé?

2. Vyzaduje dana firma od kupce forméalni uznani zavazku nebo ji staci
podpis stvrzenky?

3. Jak dana firma urcuje, ktefi zakaznici svou fakturu s nejvétsi
pravdépodobnosti zaplati?

4. Jak velky avér je firma ochotna kazdému zakaznikovi poskytnout? Hraje
na jistotu a odmita pochybné zakazniky nebo podstoupi riziko nékolika
nezaplacenym uc¢tim jako néklad na vybudovani velké pravidelné
klientely?

5. Jakym zptisobem firma inkasuje penize pii splatnosti? Co provadi
s opozdénymi platbami ¢i notorickymi neplatici?

Za podstoupeni urcitého rizika ziskava na trhu kazdy podnikatelsky subjekt
odménu. Kdyby se firma snazila odstranit vSechna rizika, pak by prisla
o odmeénu ve formé€ marze, kterd by zajistila rentabilitu nad troven hodnoty
kapitalu. Spolec¢nost tedy musi zvazit, zda pii podstoupeni rizika nelze
nékolikanasobné zvysit obrat s marzi a zda jeji pristup k zdkaznikim neni
schopen rizika efektivné ridit. (Kislingerova, 2010)

Prevence je druh opatreni, jez predchazi vzniku nedobytnych pohledavek.
Prikladem prevence miize byt napriklad zjiSténi co nejvice informaci
o potencialnim obchodnim partnerovi.

Vymahani nastane v pripadé, Ze pohleddvka neni uhrazena vcas.
(Kislingerova, 2010)
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Zptsoby vymahani pohledavek popisuje ve své knize i Reznakova (2010),
a to konkrétné interni vymahani pohledavek vlastnimi silami nebo vyuziti
externiho druhu prostfednictvim inkasnich spole¢nosti. Externi vymahéani
pohledavek je drazsi nez interni v pripadé malého poc¢tu odbératelti. V pripadé
velkého poctu odbératelt se naklady vyrovnavaji. Vyhodou externiho vymahani
je tspora ¢asu pracovniktim, kteii by se museli této ¢innosti vénovat.

Soucasti rizeni pohledavek je dle Pavelkové a Knapkové (2012) i evidence
pohledavek neboli odbérateli, a to podle spolehlivosti a vcasnosti hrady
splatnych pohledavek, upominani ¢i vymahani pohledavek. Zminéné
¢innosti je mozné prenechat faktoringové organizaci za tuplatu ¢i jinym
organizacim, které se zabyvaji specialné€ spravou a vymahanim pohledavek.

Pri rozhodovani o tom, zda prodat zbozi ,na fakturu®, je treba zvazit argumenty
pro a proti, které ve své literatufe uvadi Kislingerova (2010). Za pozitiva
vystaveni faktury za zbozi autorka povazuje vys$i prodeje pii poskytovani
dodavatelského uvéru nez pri prodeji za hotové. Dale mozny odklad splatnosti
faktury prinasi konkurencéni vyhodu v boji o podil na trhu. Za pozitivum taktéz
zminuje fakt, ze dodavatelsky avér je pro odbératele zdroje financovani a tedy
i impulsem pro dalsi rozvoj podniku. Nasledkem je odbyt vyrobki
pro dodavatele.

Na druhou stranu autorka zminuje negativa, které jsou spojeny s prodejem
zbozi na fakturu. Prvnim negativem je, dle autorky, riziko nezaplaceni
za poskytnuté zbozi, tudiz i DPH, jeZ je nutno odvést do statni pokladny ¢i uslé
marzi. ZvySené finan¢ni naklady pro dodavatele, které plynou z poskytnutého
dodavatelského uvéru je dalSim negativem. Poslednim negativem je nejistota,
Ze odbératel poskytnutym tvérem nemusi financovat rozvoj spolec¢nosti, ale tyto
finan¢ni prostiredky pouzije na soukromé tcely.

Nedobytné pohledavky piedstavuji negativni podobu pohledavek, kdy dodavatel
ztraci primo naklady vynalozené na porizeni zbozi ¢i materidlu a navic jesté
odvedené DPH z trzeb a z uhrazené dané z prijmt. Vyhodou vSak je moznost
aspory na dani z prijmu pri vyskytu nedobytné pohledavky, kterou umoznuje
zakon prostifednictvim opravnych polozek. (Kislingerova, 2010)

Vysledek hospodaieni neuhrazené pohledavky:

PL,, =R—CGS— ADJ )

Cash flow neuhrazené pohledavky:

CFur =—CGS — (R - topy ) — (R—CGS — ADJ) - tpoee, ©)
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kde: PL,, je vysledek hospodafeni neuhrazené pohledavky,
CF,: je cash flow neuhrazené pohledavky,
R jsou vynosy,
CGS jsou naklady prodaného zbozi ¢i vyrobni naklady,
ADJ jsou opravné polozky k pohledavkam,
toey  je efektivni sazba dané z pridané hodnoty v %,
toeeo  j€ efektivni sazba dané z prijmut pravnickych osobv %.

ReSenim nedobytnych pohledavek z datiového hlediska je tvofit zakonné
opravné polozky. Timto zptisobem podnik usSetfi na danovych nakladech
a soucasné vyresi nedobytné pohledavky ucetné i danové. Néasledny odpis
nedobytné pohledavky do vySe uskutecnéné opravné polozky je danovée aéinny,
tudiz vstupuje do nakladi. (ESAP, danove poradenska kancelar, 2014)

Pozdé uhrazené pohledavky vznikaji tam, kde dodavatelé poskytuji odklad
splatnosti svych faktur na uréité obdobi. Ocekavaji, Ze odbératel poté sviij
zavazek uhradi. V pripadé€, Ze odbératel tak neucini, pak musi dodavatel
potfebu financni hotovosti uspokojit z jinych zdrojii. Pokud dodavatel nema
jednoduchy pristup k Gvérovym zdrojim, kterymi by financoval cdasovy
nesoulad pozdé hrazené pohledavky, dostiva se nedobrovolné do druhotné
platebni neschopnosti. Tato druhotnd platebni neschopnost mtize zptisobit
komplikace ve vztazich s jeho dodavateli, zaméstnanci ¢i statnimi arady.
Néklady uhrazené pohledavky po splatnosti ma dopad nejen do vykazu ziskt
a ztrat, ale i do cash flow, jelikoz jde o skuteéné hrazené turoky.
(Kislingerova, 2010)

Vydisleni dopadu hrazenych pohledavek po splatnosti, které ve své literature
uvadi Kislingerova (2010):

. d
CFLPR = AR'I'%'(l_tDPPO)

(10)

kde: CF ., je Cisté cash flow pozdé uhrazené pohledavky,
AR  je nominalni hodnota pohledavky odpovidajici objemu potfebného
financovani,
[ je urokova sazba z aveéru, ktery byl pro financovani pouzit,
d je pocet dni po splatnosti,
toeo  j€ efektivni sazba dané z prijmt pravnickych osob v %.

Zpusoby minimalizace platebniho rizika

Predpokladem minimalizace platebniho rizika je kvalifikované vypracovana
obchodni smlouva véetné platebnich podminek. Urceni platebnich podminek
vychazi z analyzy postaveni dodavatele i odbératele na trhu, z analyzy trovné
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nabidky a poptavky, z analyzy konkurence, moznosti refinancovani, odhadu
bonity odbératele apod. Platebni podminky pojednavaji o tom, jakym zptisobem
a kdy ma byt zaplaceno, druh mény, ve které ma byt placeno, zpiisob troceni
a dalsi. Jsou vysledkem jednani mezi obchodnimi partnery s rozdilnymi
obchodnimi cili. (Reznakova, 2010)

1. Sménka

O sménce pojednava Reznakova (2010) jako o prevoditelném cenném papiru
dluhového charakteru, ze kterého vyplyva bezpodminecény dluznicky zavazek.
Na sménce nejsou uvedeny diivody, ani okolnosti vzniku zavazku. Sménky
se Iidi dle Zakona sménec¢ného a Sekového ¢. 191/50 Sb. a musi spliiovat urcité
nélezitosti, aby byly platné. Sménky se rozliSuji na sménky vlastni, cizi,
obchodni a finanéni. Jedna se o kratkodoby cenny papir. V pripadé pouziti
sménky k zajisténi dlouhodobého zavazku je zpravidla povazovana zaruka
(aval) banky. Vzor formulafe sménky cizi je uveden v ptiloze obrazku ¢&. 1.
(viz ptiloha A)

2. Sek

O Seku pojednava Rezinakova (2010) a je to pisemny platebni piikaz majitele
uctu, ktery prikazuje bance vyplatit urcitou ¢astku pti predlozeni Seku osobé,
ktera je na Seku uvedena. Rovnéz je mozné Sek pouZzit i k vybéru hotovosti.
Nalezitosti $ekii se v Ceské republice ¥idi Zakonem sméneénym a Sekovym
¢. 191/1950 Sb. a doba platnosti Seku se uréuje dle mista vystaveni a mista
thrady. Jsou znamy tfi doby splatnosti, a to: do 8 dnd, jestlize plati vydani
i splatnost v ramci stejného statu; do 20 dnti v ramci stejného kontinentu;
do 70 dnfi u mimokontinentélnich $ekii. Seky se mohou rozligovat na bankovni
a soukromé. Jak jiz vyplyva z nazvi, jsou Seky rozliSovany podle toho, kdo dany
Sek vystavi. U soukromych Sekl miize Sek vystavovat pravnicka ¢i fyzicka osoba,
u bankovnich je vyhradnim vystavcem bankovni tstav. Vzor formulare
soukromého Seku je uveden v priloze obrazku ¢. 2. (viz ptiloha A)

3. Dokumentarni platebni styk

Reznakova (2010) pojednavd o dokumentarnim platebnim styku jako
o dokumentu, které v ramci platebniho styku osvédcuji dodavku zbozi
v odpovidajici kvalité, cené a mnozstvi, mohou prokazovat pojisténi, zptisob
prepravy apod. Tyto dokumenty jsou predkladany bankam nebo tyto doklady
zasild prodavajici primo kupujicimu. V nékterych pripadech mtze ziskat
kupujici tyto dokumenty prostrednictvim prepravce. RozliSuji se dispozic¢ni
dokumenty a legitimacni dokumenty. PouZiti jednotlivich dokumentt
v platebnim styku zavisi na platebni, resp. dodaci podmince daného kontraktu.
Platebni podminka urcuje zpravidla dobu, misto a zptisob thrady kupni ceny,
vCéetné drokd a sankci v pripadé nezaplaceni. Tyto zékladni povinnosti
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smluvnich stran popisuji dodaci dolozky INCOTERMSS, jejichz tviircem
je mezinarodni obchodni komora. Autorka rozlisuje:

*» Dokumentarni inkaso — podstatou dokumentarniho inkasa je zadost
vyvozce inkasovat prostrednictvim svého bankovniho domu od dovozce
protihodnotu za dodané zbozi na zakladé predlozeni dokumentt
stanovenych ve smlouvé. Podstatnou podminkou efektivniho vyuziti
tohoto zptisobu uhrady je stanoveni platebnich podminek. Po jejich
splnéni ma banka dovozce povoleno vydat dokumenty kupujicimu.
V praxi je bézna kombinace plateb, a to v podobé éastecného zaplaceni
za objednané zbozi a zbytek je zajistén sménkou.

. Dokumentarni akreditiv — ma podobu zavazku vystavujici banky,
Ze poskytne tieti osobé urcité penézni plnéni, jestlize budou do urcité
doby splnény akreditivni podminky. Pokud tedy exportér splni
akreditivni podminky, tedy predlozi pozadované dokumenty v uréeném
terminu, banka je povinna zaplatit ¢astku stanovenou v akreditivu.
Dokumentarni akreditiv miize nabyvat dvou forem, a to jako odvolatelny
a neodvolatelny akreditiv. Tento druh dokumentu patifi mezi
nejpouzivanéjsi platebni instrumenty prevazné v zahrani¢nim obchodé.
Je zde eliminovano riziko a to diky jistoté, kterou ma prodavajici
i kupujici za predpokladu, Ze je zvolen vhodny druh akreditivu
a je vystaven bonitni bankou. Vydaje souvisejici s vystavenim akreditivu
nese kupujici.

4. Bankovni zaruka

Bankovni zaruka je v § 313 dle Zakona o obchodnich korporacich
¢. 90/2012 Sb. definovana jako: ,Bankovni zaruka vznikd pisemnym
prohlasenim banky v zaruc¢ni listin€, ze uspokoji véritele do vyse urcité penézni
castky podle obsahu zaruéni listiny, jestlize uréita treti osoba (dluznik) nesplni
urcity zavazek nebo budou splnény jiné podminky stanovené v zarucni listiné.“
Banky, jez vystavuji zaruky, si provéruji schopnost svého klienta dostat svym
vzniklym zavazktim. Na zaklad€ toho stanovi vysi, do jaké jsou ochotny za néj
rucit. Obvykle po klientovi pozaduji zaruku v podobé finan¢nich prostiedkii
a zaroven si za tuto sluzbu uctuji poplatek. Bankovni zaruky se pouzivaji
ve stavebnictvi ¢i jinych dodavek na zakazku, které jsou charakteristické vyssimi
objemy prodeju. (Kislingerova, 2010)

5. Pojisténi obchodnich avéru

Prostfednictvim  pojiSténi vznikA mozZnost prenést platebni riziko
z prodavajiciho na Gvérovou pojistovnu. Dlivodem pojisténi obchodnich avéria

3 Z anglického jazyka International Commercial Terms soubor mezinarodnich pravidel pro
vyklad nejvice bézné pouzivanych obchodnich doloZek v zahrani¢nim obchodé
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je ochrana pro pripad neuhrazeni ivéru kupujicim, ale i prevence nezadoucich
dtsledkt platebniho rizika monitorovanim a hodnocenim bonity odbératel
a stanovenim pravidel pro Gvérové limity. Vyznamnou vyhodou pojistovny je
moznost pres své zahrani¢ni partnery primét dluznika k zaplaceni. Jinak
by se vystavil situaci, Ze jeho povést v zemi bude vazné ohrozena a ostatni
uvérové pojistovny mu pozastavi tivérové limity. Obecné je znamo, Ze se Gvérové
pojistovny podili na nakladech spojenych s vymahanim az do vyse 85 %.
(Kislingerova, 2010)

Prikladem renomované avérové pojistovny je spolecnost KUPEG, a. s., ktera
nabizi nasledujici portfolio sluzeb: (kupeg.cz, 2014)

» Garancni pojisténi — vystaveni pojistnych zaruk

» Kryti vyrobniho rizika — v pripadé, ze vyrabény vyrobek je urcen
pro jediného odbératele a ten dany vyrobek neodebere

= Uvérové limity

*» Pomoc v ramci finané¢ni strategie

» Zajisténi rizika nezaplaceni pohledavek

» Pomocv ramci vymahani pohledavek ze strany pojistovny

» Zajisténi pozadovanych zaruk — zaruka za radné provedeni dila,
zaruka za kvalitu dila v zarucni dobé€, zaruka za zadrzné

Mezi komerc¢ni pojistovny, které poskytuji bankovni zaruky4 a jsou evidovany
v registru Ceské narodni banky, patii napiiklad: Euler Hermes Europe SA,
organizaéni slozka; Exportni garancni a pojistovaci spoleénost, a. s. (EGAP),
Atradius Credit Insurance N. V., organiza¢ni slozka; AGA International
SA - organizacni slozka; ERGO pojistovna, a.s.; Wiistenrot pojiStovna a.s.
a dalsi. (www.cnb.cz, 2014)

Dalsi podoby zajistovacich prostfedki, jez minimalizuji platebni riziko, jsou
dle Reziidkové (2010) jistota v podobé penézni ¢astky ¢i movité véci, ruceni,
zadrzovaci pravo, uznani zavazku, smluvni pokuta ¢i tirok z prodleni.

Pavelkova a Knapkova (2012) ve své literatuie uvadi taktéz dalsi obecné formy
zajisStovani pohledavek, kterymi jsou zastavni pravo, zastaveni pohledavky,
postoupeni pohledavky, faktoring ¢i forfaiting.

Efektivnost ifizeni pohledavek

Stézejnim cilem avérové politiky podniku je volba mezi ¢innostmi sméiujicimi
ke zvySovani trzeb a pohledavek a aktivitami sméfujicimi ke zvySovani
finan¢nich prostfedki. Parametry tvérové politiky maji zpravidla charakter
kontroly, jelikoZ popisuji pripadny charakter zmén stavu pohledavek z hlediska

4 Cely aktualizovany seznam vSech bankovnich instituti lze najit na strankach:
https://apl.cnb.cz/apljerrsdad/JERRS.WEB33.SUBJECTS_COUNTS_DETAIL?p_lang=cz&p_
DATUM=21.12.2014&p_ses_idx=17
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zajisténého splnéni cild, které si firma vymezila. Urcita forma avérové politiky je
bezprostredné zavisla na skutec¢nosti, které vedeni firmy dava prednost, ochoté
a schopnosti managementu nést piipadné riziko spojené se zvySovanim zisku.
(Voznakova, 2004)

Voznakova (2004) uvadi zasady, které jsou nutné k efektivnimu tizeni Gvérové
politiky:

1. Je dulezité, aby minimalizace polhtitnych a nedobytnych pohledavek
nebyla zakladnim cilem, ale byl jim cil maximalizace prodeje. Vybér je
zavisly predev§im na mire zisku z trzeb. Jestlize je vysoka mira zisku
v trzbach, pak si firma mize dovolit provadét tuvérovou politiku
v zavislosti od stupné uvérového rizika, povaze trhu a jednotlivého
zakaznika. Je-li mira zisku mal4, pak je stézejni nedopustit vysoky podil
pohledavek po splatnosti a nedobytnych pohledavek.

2. Uskutec¢néni uvérové politiky spocivd na vytvoreni jasnych zasad
a soucasné s jejich prisnym dodrzovanim.

3. Pri formulaci Gvérové politiky je Zadouci brat v avahu strategické cile
podniku, nejen jeji soucasné finanéni vlivy.

Voznakova (2004) tvrdi, Zze pro efektivni rizeni pohledavek je nutné, kromé
zhodnoceni pozice odbératele a rizik s obchodnim avérem spojenych, brat
v tvahu také néaklady v procesu fizeni pohledavek. At uz dané naklady maji
podobu zajisténi pohledavek, prevence pohledavek, odprodej pohledavek
¢i ndklady na vymahani pohledavek po lhiité splatnosti.

Landa (2007) povaZuje za zakladni nastroj méreni efektivnosti pohledavek dobu
obratu obchodnich pohledavek. Dany ukazatel je vhodné aplikovat toho diivodu,
Zze z vypoctu eliminuje napiiklad danové pohledavky nebo pohledavky
za zameéstnanci, které s hotovostnim cyklem podniku piili§ nesouvisi.

obchodni pohledavky

Doba obratu pohledavek = -
trzby z prodeje produktzi / 365

(11)

Doba obratu pohledavek je udana ve dnech a mezi obchodni pohledavky se radi
zejména pohledavky za odbérateli ve stavu brutto, tedy bez opravnych polozek,
které by mohly ukazatel zkreslit. (Landa, 2007)

Kislingerova (2010) udava dalsi mozZnosti, jak mérit vykonnost v oblasti
pohledavek a kterymi jsou: vyuziti ¢asové struktury pohledavek, primérna
poskytnuta nebo skuteéna doba splatnosti pohledavek, kalkulovany urok
¢i urokové cerpani marze.

Hodnoceni bonity odbératela
Proces hodnoceni bonity odbératelt ma dle Voznakové (2004) nasledujici faze:

*» navrh a koncepce vhodnych reseni
» testovani a hodnoceni navrht
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» vybér optimalniho reseni.

Vystupem je poté navrh dokumentace zptusobu rizeni pohledavek v ramci
celého procesu. (Voznakova, 2004)

Kislingerova (2010) ve své literatuie pojednava o tzv. ,6 C* dodavatelskych
uvérech, které dle podnikovych avérovych pracovniki tvori hlavni faktory
pro rozhodovani podniku o poskytnuti dodavatelského 1véru. Tato
dodavatelska pravidla zobrazuje tabulka ¢. 2.

Tab.2 .6 C* dodavatelské avéry

Ma zakaznik dostatecny vstupni kapitdl a generuje
Capital (kapital
p Ly dostateéné cash flow na thradu?

Je zakaznik ochoten platit? Jakd je povést firmy a
reputace v_oboru i mimo néj?

Ma zakaznik dostatek lidi a kapitalu, dalsi zdroje pro
podnikkéni a pristup ke svym zdkaznikim?

Character (reputace)

Capacity (kapacita)

Jaka je zakaznikova konkurenéni pozice, jeho celkové

Conditions/Circumstances y ) L. . ; 3 X
/ hospodareni z hlediska celkové Grovné poptavky, arokové

odminky/okolnosti N . .
® ky/ ) sazby, kurzu koruny a nezaméstnanosti v regionu?

Je zakaznik pojistén proti moznym Zivelnim katastrofam,
vevin nahlému preruseni provozu ¢i jinych pohromam? Jakym
Coverage (pojisténi) o PEFISERt prov ymyen p oA

zptisobem celi kurzovym, obchodnim, technickym ¢i

provoznim rizikiim?

Jaké zajisténi je schopen zakaznik nabidnout? Ma
Collateral (zajisténi) zakaznik ve svém okoli divéryhodného partnera, ktery by
byl ochoten na néj vystavit zaruky v ptipad€ potieby?
Zdroj: upraveno dle Kislingerova (2010)

Jestlize nastane situace, kdy se musi podnik rozhodnout o poskytnuti
dodavatelského avéru novému zakaznikovi, pak je nutné jesté pred rozhodnutim
o udéleni tvéru shromazdit co mozna nejobjektivnéjsi informace o samotném
odbérateli. Zdroje informaci jsou uvedeny nizZe: (Kislingerova, 2010)

» Financ¢ni vykazy

» Referencni agentury

» Dalsi idaje o firmach (obchodni rejstrik, obchodni véstnik, ministerstvo
financi)

» Bankya obchodni partnefi

» Samotny zakaznik

» Zprava obchodniho zastupce

» Detektivni kancelar

Rozvrzeni moznych kritérii, dle kterych je mozno rozdélit odbératele
do bonitnich skupin uvadi taktéz Voznakova (2004) a jsou to:
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» Historické vysledky (platebni disciplina, objem trzeb)
» Spoluprace (ochota poskytovat informace)

» Management (informovanost o managementu)

» Charakteristika podniku (postaveni v odvétvi)

» Charakteristika odvétvi

Ke zminénym kritériim jsou pak pridé€lovany vahy v procentech a bodové
hodnoceni. Poté se dle ziskaného hodnoceni rozdéli odbératelé na jednotlivé
skupiny, a to na zakladé velikosti prinosu pro podnik. (Voziidkova, 2004)
Skupiny, jez ve své literature uvadi Voznakova (2004) zobrazuje tabulka ¢. 3:

Tab. 3 Rozdéleni zdkazniki dle bonitnich skupin

Zlati odbératelé (Z ) Bili odbératelé (B) Cerni odbératelé (C)

» potencial vyssich
zisku nez doposud
» predpoklad: snizit

* nejvetsi zisky
* vysoce cenéni

» velka opatrnost
» doporuceno zjistit, zda

zakaznici s existuje moznost
. (s naklady v procesu I r e 1 s
» strategie: budovani v . , zvySeni trzeb ¢i
o fizeni pohledavek u VY o
pevnéjsich snizeni naklad

obchodnich vztahti téchto zdkaznikil » provérit, jestli se jesté

. . . » zvySeni prodeje zbozi PEAAVI
zvysovat ?bJ em odbérateliim bez Vyplva ts temito
prodeje témto odbérateli

" o proporcionalniho
odbératelim. nArfisty nakladd spolupracovat

Zdroj: upraveno dle Voznakova (2004)

Danou analyzu je doporuceno provadét pro vzorek odbérateldi, ktefi
by zastupovali skupiny zakazniki s analogickymi vlastnostmi. Tak by meéla
firma ziskat piehled o primeérnych nakladech vztahujicich se k rtiznorodym
typim odbérateldi, odliSnym distribuénim cestim nebo trznim segmentim.
Dilezitost kritérii hodnoceni neni dana objektivné, ale je zavisla na hodnotovém
systému firmy, ktera se odrazi ve sledovanych cilech a uplatnované
podnikatelské strategii. Preferenc¢ni usporddani moznosti mohou byt rtizna
a odviji se od velikosti firmy, historii, strategickych cilech a oboru podnikéni.
TudiZz nelze vytvorit metodologii, ktera by byla pouzitelnd pro kazdy podnik.
Firmy tedy musi postupovat pfi vytvareni metodologie podle svych vlastnich
cili a preferenci. (Voznakova, 2004)

2.2.3 Rizeni penéZnich prostiredkii

Valach (1999, s. 141) definuje Tizeni penéznich prostredki jako: ,soubor
¢innosti smérujicich k permanentnimu zabezpecovani potirebné vyse
penéznich prostiredkii, v potirebném misté a case, a to pii minimalnich
nakladech spojenych se zabezpeCovanim téchto prostiedkil. Je relativné
samostatnou c¢asti financéniho tizeni, koordinovanou s ostatnimi oblastmi
rizeni.”
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Rizeni penéZnich prostiedkii neboli cash management zahrnuje fizeni zasob
ihned pouzitelnych penéznich prostredki. Patifi sem pokladni hotovosti,
prostredky na béznych bankovnich uétech nebo obchodovatelné kratkodobé
cenné papiry. Z hlediska vynosnosti je tato skupina zasob minimalni, proto
se za optimalni vysSi penéznich prosttedkii povazuje minimalni stav.
(Synek, 2011)
I presto, ze penézni prostredky vykazuji minimalni vynosnost, je nutné,
aby podnik disponoval jejich wurcitou vysi z néasledujicich dévodd,
jez ve své literatuie uvadi Valach (1999):
» Zabezpecovani kazdodennich thrad vydaji a zavazkl, bézné platebni
schopnosti a tim samotné existence podniku
» Ochrana podniku pro piipad nedostatku penéznich prostiedkt a ztraty
platebni schopnosti plni rezervni funkce
*» Umoznéni podniku uskuteéniovat prilezitostné nakupy a investovani
z divodu napriklad snizeni cen, vynosnych investi¢nich prilezitosti

Pavelkova a Knapkova uvadéji, ze Tizeni penéznich prostiredkti patii
k vyznamnym tikolim finanéniho manaZera. Rizeni hotovosti m4 podstatnou
ulohu, co se tycée zajisténi trvalého chodu podniku. Nedostatek hotovych penéz
zplisobuje potize s placenim svych zavazkd, piebytek penéz v hotovosti
¢i uloZeni penéznich prostiedkli na malo drocenych béznych tctech naopak
zpusobuji nizsi ziskovosti nez jakou by podnik byl schopen dosdhnout.
Valach (1999) uvadi mozné zdroje ziskavani penéznich prostfedki, kterymi
jsou:

a) zvysovani forem vlastniho kapitalu prostfednictvim emise akcii

b) zvySovani ciziho kapitalu prostiednictvim piijiméani Gvéra riizného druhu

c¢) prodejem zbozi, vyrobki ¢i sluzeb popt. inkasem diivéjsich pohledavek,

nebo prodejem ostatnich nepenéznich slozek majetku za hotovost

Na druhou stranu podniky pouzivaji penézni prostiedky na splaceni vlastniho
kapitalu ve spolecnosti, splaceni dodavatelskych zavazkli, bankovnich arokd,
placeni troki z tvért, mzdovych zavazkl, dani, ndkupem nepenéznich slozek
majetku a podobné. V piipadé nakupu nepenézni slozky majetku se meéni
pouze majetkova struktura podniku. (Valach, 1999)

Metody tizeni penéZnich prostiedki rozdéluji Pavelkova a Knéapkova (2012)
ve své literatufe na dvé hlavni skupiny:

= Rizeni penéZnich prostfedki na zakladé modelil
= Rizeni penéZnich prostiedkii na zakladé béZného sledovani stavu
a vyvoje penéznich prijmit a vydajii
Rizeni penéZnich prostiedk@ na zikladé béZného sledovani stavu a vyvoje
penéznich pifijmt a vydaji patii v praxi mezi castéji pouzivany zptsob.
Sledovani vyvoje probiha v jednotlivych casovych tsecich po mésicich, tydnech
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¢i dnech a vychazi nasledujiciho jednoduchého vztahu
(Pavelkova a Knapkova, 2012):

KS =PS + P -V (12)

kde: KS je konecny stav penéznich prostiedkd,
PS  je pocatecni stav penéznich prostiedkd,
P/ jsou pené€Zni ptrijmy,
V jsou penézni vydaje.

7Z daného matematického vztahu vychazi sestavovani platebnich kalendard,
které poskytuji prehled ocekavanych prijmi a vydaji v kratkém obdobi.
Na bézi prehledu o budoucim vyvoji salda prijmt a vydaji je schopen finan¢ni
management podniku hledat v ramci potencialnich variant takova reseni, ktera
by smétrovala k optimalnimu zhodnoceni prebytkt likvidity a v neposledni
radé také k zadoucimu zajisténi zdroji ke kryti schodkt likvidity.
(Pavelkova a Knapkova, 2012)

Modely rizeni penéznich prostiredkii

Prvnim modelem, ktery je vyuzivan pri rizeni hotovostnich prostredki je
Baumoliiv vSeobecny model, jehoz smyslem je nalezeni takové optimalni vyse
akvizice penéz, pri které jsou celkové naklady tizeni penéznich prostredkt
miniméalni. Pfedpoklady modelu dle Culika a Valeckého (2011):

- celkova potteba pen€éz je zndma

- Cerpani penéznich prostiredkl je rovnomeérné

- zdrojem penéz je prodej statnich cennych papirt

- ziskani penéz zahrnuje akvizi¢ni naklady

- drzeni penéz je spojeno s naklady uslého zisku

Celkové naklady spojené s rizenim hotovostnich prostiredki uréuje vztah:

N, 240 R
CN=N, oti'; (13)

kde:

Z

jsou celkové néaklady,
jsou akviziéni naklady,

je celkova potteba penéz,
je velikost akvizice,

jsou naklady uslého zisku.

>

S OU=Zz0
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Optimalni vyse akvizice penéznich prostredkii je poté vyjadirena vztahem:

2-N,-P
Qopr = TA (14)

Kritiku, kterou podrobil J. Valach (1999) Baumoliv model je postavena
na faktu, Ze tento model s bézZnymi ptijmy, se sezonni potfebou penéz, nepocita
s pojistnou zasobou ¢i s jednordzovymi a znacnymi investi¢nimi vydaji.
Neuvazuji se mimoradné prijmy a vydaje, ani pripadné naklady nedostatku
penéznich prostredki. Je zde zahrnut predpoklad konstantni ceny penéz.
Danym modelem je sice zjednodusena realna situace, avsak toto zjednoduseni
nemusi byt povazovano za zcela nevhodné, jak ve svém ¢lanku pojednava Culik
a Valecky (2011). Akvizicni néklady je mozné nahradit obecnymi naklady
na obstarani penéznich prostiedkd (transakéni naklady, naklady na vytizeni
uvéru) ¢i z jinych zdroji (sporici ucet) se kterymi jsou néklady na obstarani
penéz spojeny. Co se tyce investi¢nich vydaji, pak tyto jsou ve vétsiné pripadu
kryty z jinych zdrojt, nez z hotovosti, proto je lze v téchto ptipadech ignorovat.
Jejich vySe je obsazena v dlouhodobych planech, tudiz jsou dopredu znamy.
(Culik a Valecky, 2011)

Jindrichovska (2013) také ve své literatufe hovori o Baumolové modelu,
ktery sice nabizi elegantni feSeni tizeni penéznich prostredksi, ale jeho
predpoklady obsahuji restriktivni omezeni, kterd jsou jen stézi plné
aplikovatelné v realné ekonomice.

Priibéh vyvoje penéznich prostfedki je dle Valacha (1999) graficky zndzornéna
na nasledujicim obréazku ¢. 8:

Vyvoj stavu penéznich
2 prostiredku
s
<5
i
—
[72]
o
—
a,
S
§§ Priimérné vyse penéznich
=) prostiredkt
L
Q“ .
% -3
S,
> >

Cas (dny)

Obr.7  Vyvoj penéZnich prostfedkii na zakladé Baumolova modelu fizeni penéZznich
pro stredki
Zdroj: upraveno dle Valach (1999)

Z obrazku vyplyva, ze penize budou ziskavany napriklad prodejem cennych
papirt v urcité vysi, po uplynuti urcité doby (dnii). Konkrétni optimalni vyse
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penéznich prostiedkll je vypocitana na zakladé vztahu ,cislo“, ktery je uveden
vySe Qupr - (Valach, 1999)

Druhym modelem ftizeni hotovosti je Miller-Orriv model. Je zalozen
na odliSném principu spodivajicim v nepravidelnych hotovostnich prijmech
a vydajich podniku. (Jindrichovska, 2013)

Valach (1999) ve své literatufe vysvétluje princip modelu tak, ze vyse
penéznich prostiredki by se méla pohybovat v uréitych hranicich. Jelikoz vysoké
stavy penéz jsou nevyhodné z diivodu nizkého arokového vynosu a nizky stav
penéz naopak ohrozuje likviditu podniku. Velikost danych mezi a jejich rozpéti
je primo zavislé na vykyvech v penéznich prijmech a penéznich vydajich,
nakladech na prodej cennych papirt ¢i nepfimo na trokové sazbé. Cash flow
v podobé ptijmi a vydaji a naklady na prodej cennych papirt rozpéti horni
hranice zvy$uji. Urokové sazba rozpéti horni hranice snizuje. Grafickd podoba
modelu je zndzornéna na nasledujicim obrazku ¢. 9:

A e e S e e i horni hranice (stav)
) et 7 e ML penéznich
—_ il prostfedki
< b— ; -
N 30 , | J/ \ poZadovany stav
R o<l P\ S \ penéZnich
= * 20}~ I N mme e e e ————— \ -~ prostiedk(
& > / N \  (bod névratu)
RS o \ dolni hranice (stav)
W 2 QO T e e e e T g e g e penéZnich
q(:) 8 B prostiedk(
[aTpS [ | |
v @
29 5 10 15 20 &as [dny, tydny, dekédy]
<) ’ A
Obr.8  Miller-Orriav model

Zdroj:  Valach (1999)

Pro urceni rozpéti mezi horni hranici hotovostnich ziistatkli a dolni hranici
hotovostnich zlistatkii poslouZi nésledujici vztah, jeZ ve své literatufe uvadi
Jindrichovska (2013):

.To?
Rozpéti =33 34% (15)

kde: T jsou transakéni naklady na operaci,

o’ je denni rozptyl podnikového hotovostniho ziistatku,
r je denni bezrizikova Grokova sazba statnich pokladniénich poukazek.

Jindrichovska (2013) uvadi, Zze dolni hranice je analogii bezpecnostni zasoby
v Baumolové modelu a horni hranice penéznich prostiedkd je urcena jako
rozpéti plus dolni mez. Tento hotovostni ziistatek se nachazi volné na uctu,
a jakmile dosahne horni hranice, nakoupi se statni cenné papiry za ¢astku
rovnou dvéma tretinAm rozpéti mezi horni a dolni hranici. Pivodni droven
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hotovosti se po této zmeéné vrati na pozadovany stav penéznich prostredkii
neboli bod navratu. Jestlize nastane situace, kdy zistatek klesne na dolni mez,
dochézi k prodeji cennych papirGi ve vysi jedné tretiny rozpé€ti a penézni
prostredky se opét doplni na pozadovany stav, tedy na bod névratu.
Oba modely, Baumoliiv a Miller-Orriiv, poskytuji uzite¢né voditko ke stanoveni
pozadovaného a optimalniho mnozstvi penéznich ztstatki. Je vSak nutné cas
od casu aktualizovat cilovy zistatek hotovostnich zistatki dle potieb podniku.
Kislingerova (2010) ve své literature taktéz konstatuje, Ze Baumoliiv model
Fizeni hotovosti opomiji nerovnomérnou spotiebu hotovostnich prostredki.
Existenci nesouladu mezi splatnostmi odbératelt a dodavateld, ale také vlivem
obchodovani dochazi ke kolisani ztstatki, s nimZz Baumoliv model taktéz
nepocita. Naopak tento model nabyva velkého vyznamu v makroekonomii,
kde poskytuje pomérné jasny dikaz o negativni korelaci poptavky po penézich
na arokové mire. Vysledkem je stanoveni takové kombinace urokové miry
a duchodu, pii kterych se trh penéz nachazi v rovnovaze. V souvislosti
s Miller-Orrovym modelem autorka odmit4, Ze by nesSlo predvidat vyvoj
hotovostnich ztstatki. Podniky maji celou fadu penéznich transakci
ovliviiujicich ztstatky, které maji charakter mimoradnych tokd nebo existuji
spoleénosti, které funguji v odvétvi, jez je silné ovlivnhéno sezonnimi cykly.
Tyto faktory zpochybnuji vyuzivani rozptylG zjiSténych z historie. I kdyz je
Miller-Orriv model spise teoretickym modelem, je autorkou doporuceno,
aby principy, jeZ tento model pfinasi, spole¢nosti implementovaly do svého
fizeni hotovosti.

Efektivnost rizeni penéZnich prostiredku

Jednim z nastroji, ktery vhodnym zptisobem zajistuje efektivitu fizeni
penéznich tokli v podniku, patii Cash pooling. Umoziiuje spole¢nosti tcinné
ridit likviditu a cash-flow a v neposledni radé optimalizovat jeji naroky
na provozni financovani. Cash pooling vyuzivaji prevazné nadnarodni
spolecnosti a koncerny, které maji nékolik dcefinnych spoleé¢nosti. Zakladem
cash poolingu je hlavni Gcet (master ucet) a jeden ¢i nékolik podacti, kdy jsou
seskupeny ztstatky béznych ¢t jednotlivych tcastnikti na tcéet vedouciho cash
poolingu. Jednotlivé bankovni icty mohou mit charakter kontokorentniho aétu,
tedy mohou vykazovat jak kreditni, tak i debetni penézni ziistatek. Podstatnou
vyhodou je sdruZovani penéznich prostfedki na jeden ucet, diky spolecnosti
v rdmci skupiny dosdhnou niz$ich tdrokovych nakladti a lepsiho vyuziti
internich a externich zdroji. (Reznakova, 2005)

Dle Reznakové (2005) je Cash pooling rozd€len na fiktivni cash pooling, realny
cash pooling a netting.

Fiktivni cash pooling

Pro fiktivni cash pooling je charakteristické, Ze kone¢né zlistatky veskerych ucti
zacastnénych spolecnosti se vzdy na konci kazdého dne fiktivné vzajemné
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zapoCtou. Na zakladé této operace tedy nedojde k faktickému prevodu
finan¢nich prostfedki na master acet. V pripadé nékolika samostatnych
pravnickych osob jsou troceny jednotlivé Gcéty zicastnénych stran a soucasné
se urodi fiktivni zlstatek hlavniho (master) ac¢tu. Rozdil mezi troky hlavniho
uctu a souhrnem turokd vSech zucastnénych uctd je oznacovan jako remand.
Vysledny rozdil obvykle ztistava vedoucimu cash poolingu, ktera je chapana jako
odmeéna za jeho sluzby. (Reznakova, 2005)

Realny cash pooling

Reédlny cash pooling, jak jiz vyplyva z nazvu, je charakteristicky fyzickym
prevodem konecénych ztstatkti Gctd zacastnénych spolecnosti na hlavni acet.
Tento hlavni ucet si u banky otevie vedouci cash poolingu. V konsekvenci
prevodu vykazuje na konci kazdého dne hlavni tucet suméarni ztstatek celé
skupiny a bankovni ucty jednotlivych spole¢nosti vykazuji nulovy ztstatek.
Zpravidla za mésic banka na zakladé instrukce vedouciho cash poolingu alokuje
urok ziskany na hlavnim Uc¢tu mezi jednotlivé spolecnosti ve skupiné.
(Reznéakova, 2005)

Netting

Netting je uplatiiovan v pripadech, kdy je treba ridit hotovost mezi
zahrani¢nimi filidlkami jedné spole¢nosti, piipadné mezi spole¢nostmi,
vyznacujicimi se vysokym objemem vzijemnych plateb. Podstatou je vzajemna
kompenzace plateb a transferu ocisténé sumy pen€znich prostredkti. Mezi
nejcastéjsi formy se radi tzv. bilateralni netting, multilateralni netting nebo
netting podle poctu zacastnénych stran. Diky tomuto néstroji je mozné
dosdhnout vyznamné uaspory nakladi spojenych s kurzovym rozpétim,
bankovnimi poplatky, apod. (Reznakova, 2005)

2.2.4 Rizeni kratkodobych zavazka

Mezi zakladni zdroje, které slouzi k financovani potteb z kratkodobého
hlediska, se dle Jindrichovské (2013) radi:

» Kratkodoby bankovni avér
* Dodavatelsky uvér
» Kratkodobé cenné papiry

Financovani z kratkodobych zdroji je vyhodné z divodu rychlého
prizpisobeni vliviim, jez na podnik ptisobi z jeho okoli. Piikladem mitize byt
sezonnost nebo cyklicnost vyroby. Kratkodobé zdroje jsou ponékud levnéjsi
nez dlouhodobé uvéry, dluhové cenné papiry ¢i akcie. Kratkodobé zdroje
nemohou byt pouzity na financovani dlouhodobych projektii nebo fixnich aktiv.
Divodem je jejich cena, kterd se muze nahle zménit v disledku pohybu
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napriklad trokovych sazeb, ¢cimz by se zménily i naklady na financovani tohoto
zdroje. (Jindrichovska, 2013)

Bankovni domy a finanéni trhy disponuji ve své nabidce fadou
finan¢nich instrumentti, ze kterych si dana spole¢nost mutze vybrat. Rozsah
nabidky je zavisly na potiebach, velikosti a hodnoceni rizika spole¢nosti.
Kislingerova (2010) ve své literatufe uvadi prehled jednotlivych nastroji
finan¢nich instrumentd a jejich porovnani z hlediska tdroku, bankovnich
poplatkii, objemu tvéru, splatnosti tvéru a jeho flexibilité. Tabulka ¢. 4 véetné
jednotlivych forem Gvéru je uvedena nize.

Tab.4  Porovnéni dluhovych nastrojt financovani
Finanéni Urok | Poplatky = Objem | Splatnost  Flexibilita
1nstrumenty
Kontokorent ooe (YT Y ° ° XYY Y
BéZny tivér eoee ecee YY) ece ecee
Sménecény program YY) ° ecooe oo YY)
Syndikovany avér eoee oo XYY Y eccoe °
Postoupeni ° ooe eoe ' ooe
pohledavky
Eskont sménky ) YY) ece oo ooe
Factoring a ooe ooe oce oce YT Y
forfaiting
Financovani vyvozu TYYYS ooe eoe ' TYY) eoe
Leasing oo ecee eee ccoe '
Dodavatelsky avér ° YYYY) ° ooe YYYYS
Zalohy od odbératelti | eooeoe XY YY) ° oo YT YY)
Predcasné inkaso ) (XYY oo ooe YT YY)
pohledavek

Zdroj: prepracovano dle Kislingerova (2010)

Kislingerova (2010) hodnoti jednotlivé nastroje financovani poctem tecek
v rozmezi 1 — 5. Cim vice tedek, tim lepsi hodnoceni vzhledem k danému
kritériu, jez dluhovy nastroj ma. Pokud je napiiklad u kritéria iroku maximalni
pocet tecek, pak je dany trok nizky, u kritéria poplatky jsou ceny nizké, vysoky
limit objemu finan¢nich prostredki, dlouha splatnost tvéru a uvér dosahuje
vysoké flexibility.

Méreni nakladi financovani kratkodobymi zdroji se odviji od vySe
kompenza¢niho ztstatku, které banky mohou na oplatku za poskytnuti
finanénich prostredki pozadovat. V jiném pripadé mohou banky pozadovat
zastavu pohledavek ¢i zasob, a to v podobé zajistovaciho poplatku nebo
poplatki za vedeni 1ucétu a sledovani stavu zastaveného aktiva.
(Jindrichovska, 2013)
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Efektivni ro¢ni sazba se, dle Jindiichovské (2013), vypocita jako:

12

i -
EAR =(14+ —)"™ —1
( NF,) (16)

kde: NP je Cista jistina v K¢ tj. vypiijéena castka sniZzend o kompenzacéni
zlstatek a diskontovany arok,
M je pocet mésicy,
| jetrokv K&.
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3 Metodika diplomové prace

Teoreticka cast diplomové prace obsahuje rozbor odborné literatury, ktera
se problematikou fizeni pracovniho kapitalu zabyva. Jednotlivé literatury jsou
v diplomové praci zkoumany a konfrontovany v souvislosti s odliSnostmi,
které obsahuji. Ze ziskanych informaci pak budou, na zadkladé metody dedukce,
stanoveny obecné ukazatele, jeZ budou aplikovatelné do srovnatelnych podniki
v ramci odvétvi.

V praktické c¢asti dojde k aplikaci obecnych ukazatelti ziskanych dedukci
v teoretické casti prace, a to na konkrétni podnikatelsky subjekt. Budou
identifikovana pripadna tzka mista obecného modelu, kde dojde k tpravé
¢i potvrzeni obecnych ukazatelt dle vlastnosti zkoumaného vyrobniho podniku.
Efektivnost hospodateni podniku bude zhodnocena na zakladé finan¢ni analyzy.
Nésledné budou hodnoceny procesy pti fizeni jednotlivych slozek pracovniho
kapitalu, do nichz patii: fizeni zasob, fizeni pohledavek, tizeni hotovosti
a Tizeni kratkodobych zavazkid. Obsahem fizeni zasob budou modely fizeni
a optimalizace z4sob, mimo jiné metoda tizeni zdsob ABC ¢i Just in time.
U slozky rizeni pohledavek bude analyzovan vynosovy cyklus a proces Fizeni
pohledavek, jako jsou dodavatelské avéry, platebni podminky a postoupeni
pohledavek, prostfednictvim faktoringu a forfaitingu jako smluvniho vztahu
mezi prodavajicim a faktorem. Ve sloZce fizeni hotovosti neboli cash
managamentu bude rozebran a analyzovan cash pooling jako jeden z néstroja
Fizeni cash managamentu a zpiisob fizeni likvidity ve vyrobnim podniku.
Posledni slozkou, kterd bude v praci analyzovana je fizeni kratkodobych
zavazkll v podniku, kde pfredmétem analyzy bude rizeni efektivnosti zavazki,
stanoveni obchodniho deficitu a nasledna interpretace zjisténych parametri.

V praktické casti poslouzi k rozboru hospodarskych procestt vybraného
podnikatelského subjektu a jeho jednotlivych operaci, finan¢ni analyza, jejichz
soucasti je i pracovni kapitdl. Zdroji pro analyzu budou financni vykazy,
a to rozvaha a vykaz zisku a ztraty zkoumaného podniku. Do finan¢éni analyzy
je zarazena horizontalni a vertikalni analyza, jiz bude podnik podroben. Cilem
horizontalni analyzy je zmérit pohyby jednotlivych veli¢in a jejich intenzitu v
absolutnich i relativnich hodnotéach. Diky vertikalni analyze je mozné zkoumat
relativni neboli procentni strukturu aktiv a pasiv a roli jednotlivych ciniteld
na tvorbé zisku. V ramci problematiky bude do financni analyzy zarazena
i analyza pomérovych ukazateli. Spoc¢iva ve vydéleni jedné polozky ¢i skupiny
poloZek jinou polozkou anebo skupinou polozek uvedenou ve vykazech
(rozvaha, vykaz zisku a ztraty), mezi nimiz existuji co do obsahu urcité
souvislosti.

Analyza pomérovych ukazateli je povazovana za metodicky nastroj financ¢ni
analyzy a patfi do ni ukazatele likvidity, ukazatele zadluZenosti, ukazatele
aktivity a ukazatele rentability (ziskovosti). Vysledkem horizontalni a vertikalni
analyzy jsou obecné zavéry, které informuji vlastniky podniku o aktualni situaci
a stavu podniku. Po finanéni analyze budou podrobné€ rozebrany jednotlivé
slozky pracovniho kapitalu. V ramci kapitoly bude rizeni pracovniho kapitalu
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obsahovat podkapitolu fizeni zasob, jejichz soucasti jsou hladiny zasob, systémy
Fizeni zasob, metody tizeni zasob a ukazatele vykonnosti zavislé na zasobach.
V ramci podkapitoly fizeni pohledavek bude pojednano o prevenci, vyméahani
a evidenci pohledavek. Dale budou objasnény nedobytné pohledavky vcetné
jejich dopadu na platebni moralku podniku. Soucésti této problematiky budou
také mozné zplsoby minimalizace platebniho rizika, efektivnost fizeni
pohledavek a hodnoceni bonity zakaznik@. Dalsi podkapitolou bude rizeni
penéznich prostredkdi, ve které budou popsany modely fizeni penéznich
prostredklt a efektivnost fizeni hotovostnich prostfedki. Podkapitola fizeni
kratkodobych zavazki bude obsahovat zakladni néstroje slouzici
ke kratkodobému financovani a dluhové néstroje financovani.

Vyrobni podnik, jenz bude v této praci povazovan za reprezentativni, se zabyva
vyrobou PVCs regranulatli, gumovych drti a gumové moucky za Gcelem jejich
dalstho prodeje jak v tuzemsku, tak v zahrani¢i. Z hlediska klasifikace
ekonomickych ¢innosti se jednad o vyrobni podnik, jeZ podnika v oblasti
zpracovatelského priimyslu a fadi se do kategorie CZ-NACE® 22 — Vyroba
pryzovych a plastovych vyrobkd.

Na zéakladé analyzy jednotlivych slozek pracovniho kapitdlu budou
identifikovany problémové oblasti zkoumanych ukazatelli. Zjisténé poznatky
budou nasledné konfrontovany v diskuzni ¢asti prace. Zaveér prace navrhne
mozné doporuceni vedouci ke zvySeni efektivity z hlediska likvidity vyrobniho
podniku. Vyrobni podnik tedy prevezme tilohu reprezentativniho podniku, diky
kterému budou vychozi data implementovany, pomoci indukce, do obecnych
zavéri. Vzhledem unikatnosti kazdé podnikové strategie je pravdépodobné,
ze podnikové politika a cile budou natolik specifické, Ze jejich aplikace
pro podobné podnikatelské subjekty v odvétvi budou v rameci diskuze
provedenych vypoc¢ti mnohdy nemozné.

5 Zkratka pro umeélou hmotu polyvinylchlorid
6 Klasifikace ekonomickych ¢innosti, podrobnéji viz
http://www.czso.cz/csu/Klasifik.nsf/i /klasifikace_ ekonomickych_ cinnosti_%28cz_nace%29
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4 Vlastni prace

V praktické c¢asti nejprve charakterizuji danou vyrobni spole¢nost, u které
provedu analyzu finan¢nich ukazateld, které ovliviiuji jednotlivé komponenty
pracovniho kapitalu. Nasledné zhodnotim procesy, jez spadaji do rizeni
jednotlivych slozek pracovniho kapitalu.

4.1 Predstaveni spolec¢nosti Ekotrend Ludky,s.r.o.

Spolecnost Ekotrend Ludky, s. r. o. sidli v Ludkovicich a jejim predmétem
podnikani, dle obchodniho rejstriku7 je koupé zbozi za tcelem jeho dalSiho
prodeje a prodej, zprostiedkovatelskd cinnost v oblasti obchodu a sluzeb,
nakladani s odpady s vyjimkou odpadii nebezpecnych, testovani, méreni,
analyzy a kontrol, vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach
1 az 3 zivnostenského zakona. Dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ NACE
se fadi do skupiny 22 - Vyroba pryZzovych a plastovych vyrobki. Svou
podnikatelskou ¢innost provadi v souladu se Zakonem ¢. 185/2001 Sb.,
o odpadech, ve znéni pozdéjsich predpisi.

Spole¢nost Ekotrend Ludky, s. r. o. vyrabi vice nez 22.000 tun gumovych
a plastovych drti a PVCregranulati ro¢né. Tyto produkty prodava svym
odbérateltim jak v ramci Ceské republiky, tak do zemi EU, Izraele, Pakistanu,
Ciny, Brazilie, Moldavie a Afriky. Vyrobni linky a tfisménny provoz probiha
na ¢tyrhektarovém areélu s 16 vyrobnimi a skladovacimi budovami, jejichz je
podnik 100% vlastnikem. Tato spolecnost zastava filozofii zaloZenou na vysoké
kvalité a spolehlivosti. Na trhu funguje od roku 1 990 a béhem svého fungovani
neustale rozSifovala svou vyrobni kapacitu, investovala do celkem deviti
regranulac¢nich linek, vybudovala nové vyzkumné a vyvojové stredisko, nové
kancelare, laboratote a zkuSebny firmy. V ramci trzni pozice zah4jila spolupraci
s novymi trhy, ¢imz se ji podatilo za posledni tfi roky témér ztrojnasobit obrat.
Podnikatelsky subjekt je také drzitelem certifikaitu ISO8 9001 v oblasti
testovani, méreni, analyzy a kontroly.

Produkty spole¢nosti:

Regranulat PVC - pouzivin na vyrobu stavebnich folii, v obuvnickém
primyslu ¢i na vyrobu rtiznych tésnicich folii

Plastové drté - vyuziviny Kk vyrobé plastovych vyrobka vstiikovaci
i vytlacovaci technologii

7 viz obchodni rejstiik: https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-
firma.vysledky?subjektld=588850&typ=UPLNY

8 Vznik systému Fizeni kvality ma sviij ptivod ve 20. létech minulého stoleti, kdy s rozsitenim
sériové vyroby vznikal poZadavek na zavedeni systému, ktery by udrzel neménnou kvalitu v§ro-
by a aniZ by byl testovan kazdy vyrobek.
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Gumové drté — nachazeji své uplatnéni pri stavbé sportovnich povrcht
(atleticka, tenisova, fotbalova ¢i détska hristé) ¢i v gumarenském pramyslu
pro modifikaci asfaltu

4.2 Posouzeni finané¢ni situace podniku

Analyze jednotlivych slozek pracovniho kapitalu predchazi finanéni
analyza, prostfednictvim které nastinim obecny vyvoj spolefnosti za roky
2009 az 2013. Poté pristoupim k samotnému rizeni pracovniho kapitalu, které
bude obsahovat hodnoceni vysledki a budouci mozné postupy vhodné k jeho
nejefektivnéjsimu rizeni.

Predmétem zkoumani budou finanéni vykazy spolecnosti Ekotrend Ludky,
a to rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Nasledujici tabulka ¢. 4 zobrazuje
zkracenou rozvahu spolecnosti za roky 2009 az 2013.

Tab. 5 Rozvaha spole¢nosti Ekotrend Ludky v letech 2009 - 2013

Ekotrend LudKky, s. r. o. 2009 2010 2011 2012 | 2013

AKTIVA CELKEM 65371 86057| 95483| 124959 163 765
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 16 607| 21651 23000| 22095| 23531
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 16 607| 21651 23000| 22095| 23531
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 48753 64395| 72480|101580|139 365
Zasoby 13220 16 066| 19270| 30611 56948
Dlouhodobé pohledavky 0 258 0 0 289
Kratkodobé pohledavky 27924| 45889 51627| 69206| 79 892
Kratkodoby finanéni majetek 7 609 2182 1583 1763| 2236
Casové rozliSeni 11 11 3| 1284 869
Ekotrend Ludky, s. r. o. 2009 2010 2011 2012 | 2013

PASIVA CELKEM 65371 86057| 95483|124 959|163 765
Vlastni kapital 25 022| 36337 47785| 67165 79 805
Z4Kkladni kapital 100 100 100 100 100
Kapitéalové fondy 20 000| 20 000| 20 000| 20 000| 20 000
Rezervni fondy ze zisku, nedélitelny fond a ostatni fondy 10 10 10 10 10
Vysledek hospodaieni minulych let -113 4912 12345| 27397| 47055
Vysledek hospodaieni bézného ticetniho obdobi 5025 11 315 15310| 19658| 12640
Cizi zdroje 40 439| 49720 46276| 55937| 82682
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 686 9228 4 261 1161 3681
Kratkodobé zavazky 31002| 26717 30398| 43217 53632
Dlouhodobé bankovni Gvéry 0 0 0 0| 5000
Kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci 8661 13 775 11 617| 11559 20369
Casové rozliseni 0 0 1442 1857 1278

Zdroj: ptepracovano dle Gcetnich vykazi spole¢nosti Ekotrend Ludky, s.r. 0.

Z vysSe uvedené tabulky je zajimavé sledovat vyvoj polozky Aktiv celkem,
kdy se hodnota od zacdatku sledovaného obdobi zvySovala, az v roce 2013
dosahla témér trojnasobné hodnoty oproti roku 2009. Na tento réist ma vliv
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zejména skutecnost, kdy spolecnost v roce 2009 zahajila dva vyznamné
projekty.

Prvnim bylo rozsiteni skladovacich prostor pro moznost zavedeni nového
vyrobniho programu zpracovani heterogennich odpadt. Druhym, pro firmu,
zasadnim projektem bylo vybudovani vlastniho vyzkumného a vyvojového
stfediska, jehoZ prioritou bylo zajistit si naskok pred konkurenc¢nimi firmami.
Divod rostoucich aktiv prameni také v rozsifeni vyroby regranulati o dalsi
vyrobni linku, k ¢emuz doslo v roce 2010. Vyrazny nartist obéznych aktiv,
a to témér trojnasobny je zpilsoben pravé rozsifenym objemem vyroby,
prostrednictvim novych vyrobnich linek, které byly za posledni 4 roky postupné
porizeny. Firemni strategii spolecnosti Ekotrend Ludky, je postupny nartst
obratu zpracovavaného materialu. Bilan¢ni hodnota Pasiv v roce 2013 dosahla
vice nez dvojnasobné hodnoty vzhledem k roku 2009. Rist se projevuje
predevsim v zavazcich spole¢nosti, jehoz diivodem je pravé postupné rozsirujici
se vyrobni kapacita podniku. Podnikatelsky subjekt vyuzil financovani
investiénich aktivit dlouhodobym Gvérem, ktery zptisobil nartist dlouhodobych
zavazkli v ramci rozvahy a dosazeni zapornych hodnot finan¢niho vysledku
hospodatfeni. Zde by se na prvni pohled mohlo =zacit spekulovat
o podkapitalizovaném podniku. Veskeré vypocty pro potvrzeni této skute¢nosti
budou komentovany a podrobné rozebrany v casti samotného fizeni
jednotlivych slozek pracovniho kapitalu.

Nasledujici tabulka ¢. 6 prezentuje zkraceny Vykaz zisku a ztraty v letech
2009 az 2013.
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Tab. 6  Vykazzisku a ztraty spolecnosti Ekotrend Ludky v letech 2009 - 2013

Ekotrend Ludky, s. r. o. 2009 2010 2011 2012 | 2013
Vykony 122 620| 130 644| 181 239|247 030( 311 550
z toho trzby za vlastni vyrobky 122 552| 130 675| 181 239|247 030]| 311 550
Vykonovéa spotieba 88335| 94308| 130703| 183 215|252 338
Ptidana hodnota 34285 36336| 50536| 63815| 59212
Osobni naklady 19967 22934 26540| 31911 35776
z toho mzdové naklady 14969| 17136 19848 23813 26730
Dané a poplatky 19 19 15 12 8

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 3 036 3 341 4785| 5359| 5373

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 2317 7353 1316] 2449 165

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a

materialu 1 830 664 53 995 o
Zména stavu rezerv a opr. polozek v prov. oblasti a

komplex. nékladi ptistich obdobi 2 859 -464| -2575| 1059| 2374
Ostatni provozni vynosy 956 879 677 301 88
Ostatni provozni naklady 1485 2 882 4203 1441 1186
Provozni vysledek hospodateni 8362| 15192 19508 25788| 14748
Vynosové aroky 1 44 65 101 32
Nakladové troky 195 513 574 429 613
Ostatni financni vynosy 329 120 1247| 2892 6293
Ostatni finan¢ni naklady 845 1550 967 4022 4650
Pievod finanénich vynosii 0 0 0 0 0
Pfevod finan¢nich nakladt 0 0 0 0 0
Financ¢ni vysledek hospodaieni -710| -1899 -229( -1458| 1062
Dan z piijmt za béZnou ¢innost 2 627 1978 3969| 4672 3170
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 5 025 11 315 15310| 19658 12640
Vysledek hospodareni za G¢etni obdobi (+/-) 5025| 11315| 15310 19658| 12640
Hospodarsky vysledek pred zdanénim (+/-) 7652 13293 19279| 24330| 15810

Zdroj: ptepracovano dle ucetnich vykazi spole¢nosti Ekotrend Ludky, s.r. 0.

Data v tabulce jsou diikazem toho, Ze navzdory finan¢ni krizi, ktera ovlivnila
i Ceské spoleénosti, se trzby za vlastni vyrobky za sledované obdobi zvySovaly.
Tento vyvoj se od roku 2009 vice nez zdvojnasobil. Lze tedy Fici, Ze pozitivni
vyvoj vykoni a vykonové spotieby pisobil Ziddoucim zpiisobem na slozku
celkové pridané hodnoty. Za roky 2009 az 2013 bylo dosazeno kladného
provozniho vysledku hospodareni, naopak finanéni vysledek se podarilo
preménit v kladnou hodnotu az v poslednim sledovaném roce. Divodem
zapornych hodnot byly rozsahlé investicni aktivity, které byly soudasti
podnikové strategie spole¢nosti.

Spolec¢nost dodava své produkty z velké c¢asti i do zahranici. S nékterymi
svymi zahrani¢nimi odbérateli ji poji dlouholet4 obchodni spoluprace a nadale
je zijmem spoleCnosti rozSifovat okruh zahrani¢nich zikaznik.
To, Ze se ekonomicka krize nepodepsala na fungovani spolecnosti, ale naopak
spolecnost za poslednich 5 let expandovala na dalsi zahraniéni trhy, ukazuje
nasledujici tabulka ¢. 7, ktera uvadi podil trzeb generovanych jak z prodeje
vyrobki do zahranidi, tak trzby z prodeje vyrobkd v tuzemsku.
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Tab. 7 Podil trzeb za vyrobky prodanych v tuzemsku a v zahrani¢i v letech 2009 - 2013

Polozka 2009 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej vlastnich vjrobki a sluZeb (v tis. K¢) 122552 130675 181239 247030 311550
7 toho:

trzby - tuzemsko (v tis. K¢) 0 61573 70094 93303 100592
podil tuzemskych trzeb na celkovych trzbach (v %) 0% 47% 40% 38% 32%
trzby - zahranidi (v tis. K¢) 0 64262 109176 152815 210397
podil zahranicnich trZzeb na celkovych trzbach (v %) 0% 53% 60% 62% 68%

N

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Gcéetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Jak lze vypozorovat z tabulky, trzby za vyrobky prodanych v tuzemsku vykazuji
klesajici trend a trzby za vyrobky prodané v zahrani¢ni maji trend rostouci.
Tato skutefnost odrazi strategii spole¢nosti, kterd je zamétfena piredevSim
na postupném zvysSovani objemu prodeje na zahranic¢nich trzich.

4.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Tabulka ¢. 8 udava horizontdlni zmény jednotlivich polozek rozvahy.
Znateln4 zména byla zaznamenéna u polozky kratkodobého finanéniho majetku
za sledované obdobi, kdy se vyrazné snizila hodnota kratkodobého financ¢niho
majetku. Zménu v obéznych aktivech dosahla také polozka zasob, a to o vice
nez 46 % meziroky 2012 a 2013.

Neptiznive se za sledované obdobi vyvijelai polozka dlouhodobych zavazka
na strané pasiv. Tento vyvoj byl zptisoben diky investiénim aktivitam, které byly
popsany v podkapitole finanéni analyza. Zmeéna kratkodobych bankovnich
uvérti a vypomoci mezi roky 2012 a 2013 indikuje znatelny nartist, a to o vice
nez 43 %.

Tab. 8 Horizontélni analyza rozvahy v letech 2009 - 2013

Ekotrend Ludky, s. r. o. 2010/2009 | 2011/2010 |2012/2011 |2013/2012
AKTIVA CELKEM 24,0% 9,9% 23,6% 23,7%
Dlouhodoby hmotny majetek 23,3% 5,9% -4,1% 6,1%
Obézna aktiva 24,3% 11,2% 28,6% 27,1%
Zasoby 17,7% 16,6% 37,0% 46,2%
Kratkodobé pohledavky 39,1% 11,1% 25,4% 13,4%
Kratkodoby finanéni majetek -248,7% -37,8% 10,2% 21,2%
Casové rozliSeni 0,0%|  -266,7% 99,8% -47,8%
Ekotrend Ludky, s. r. o. 2010/2009 | 2011/2010 [2012/2011 |2013/2012
PASIVA CELKEM 24,0% 9,9% 23,6% 23,7%
Vlastni kapital 31,1% 24,0% 28,0% 15,8%
Vysledek hospodatreni minulych let 102,3% 60,2% 54,9% 41,8%
Vysledek hospodai‘eni bézného tcetniho obdobi 55,6% 26,1% 22,1% -55,5%
Cizi zdroje 18,7% -7,4% 17,3% 32,3%
Dlouhodobé zavazky 92,6% -116,6%|  -267,0% 68,5%
Kratkodobé zavazky -16,0% 12,1% 29,7% 19,4%
Kratkodobé bankovni tvéry a vypomoci 37,1% -18,6% -0,5% 43,3%
Casové rozlisent 0,0% 100,0% 22,3% -45,3%

v 7w

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé€ ucetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.
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Vyrazné skokové zmeény zaznamenala polozka casového rozliSeni za sledované
obdobi. V ramci aktiv do c¢asového rozliSeni spadaji Naklady pristiho obdobi
a Prijmy pristiho obdobi. V ramci pasiv jsou do ¢asového rozliSeni zarazeny
Vymosy pristiho obdobi a Vydaje pristiho obdobi.

Vertikalni analyza udava procentualni pomeér jednotlivych polozek rozvahy
na celkovych aktivech a na celkovych pasivech spolecnosti. Nasledujici tabulka
¢. 9 prezentuje pomeéry polozek zkracené rozvahy na celkové bilanéni sumé.

Tab. 9 Vertikalni analyza rozvahy v letech 2009 - 2013

Ekotrend Ludky, s. r. o. 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 100,00%| 100,00%|100,00%| 100,00%| 100,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 14,37%| 17,68%| 24,00%| 25,16%| 25,40%
Obézna aktiva 85,10%| 81,29%| 75,91%| 74,83%| 74,58%
Zasoby 34,77%| 24,50%| 20,18%| 18,67%| 20,22%
Dlouhodobé pohledavky 0,18%| 0,00%| 0,00%| 0,30%| 0,00%
Kratkodobé pohledavky 48,78%| 55,38%| 54,07%| 53,32%| 42,72%
Kratkodoby financni majetek 1,37%|  1,41%| 1,66%| 2,54%| 11,64%
Casové rozliseni 0,53%| 1,03%| 0,00%| 0,01%| 0,02%
Ekotrend LudKky, s. r. o. 2009 2010 2011 2012 2013
PASIVA CELKEM 100,00%| 100,00%|100,00%| 100,00%| 100,00%
Vlastni kapital 48,73%| 53,75%| 50,05%| 42,22%| 38,28%
Vysledek hospodaieni minulych let 28,73%| 21,92%| 12,03%| 5,71%| -0,17%
Vysledek hospodareni bézného icetniho obdobi|  7,72%| 15,73%| 16,03%| 13,15%| 7,69%
Cizi zdroje 50,49%| 44,76%| 48,47%| 57,78%| 61,86%
Dlouhodobé zavazky 2,25%| 0,93%| 4,46%| 10,72%| 1,05%
Kratkodobé zavazky 32,75%| 34,58%| 31,84%| 31,05%| 47,42%
Kratkodobé bankovni avéry a vypomoci 12,44%|  9,25%| 12,17%| 16,01%| 13,25%
Casové rozliseni 0,78%| 1,49%| 1,51%| 0,00%| 0,00%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acéetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Z vertikalni rozvahy lze pozorovat podil polozek pracovniho kapitalu
na celkovych aktivech a celkovych pasivech. Obézna aktiva za sledované obdobi
neklesly pod 70 %, kratkodobé pohledavky se pohybuji za celé obdobi v rozmezi
mezi 40 — 50 %, za zminku také stoji skuteénost, ze v roce 2013 jejich hodnota
tvorila pomér na bilan¢ni sumé o témér 10 % nizsi vzhledem k roku 2012.
Kratkodoby finan¢ni majetek v roce 2013 tvoril témér 12% podil na celkovych
aktivech a v roce 2012 pouze 2,5 % na celkovych aktivech. Kratkodobé zavazky
se v poslednim roce blizily témér 50% podilu cizich zdroji, kdy cizi zdroje
vzhledem k celkovym pasiviim tvorily necelych 62 % (ve zbylych letech
se kratkodobé =zavazky podilely na celkové bilanéni sumé v primeéru
33 procenty). Prechodné ucéty aktiv v podobé casového rozliSeni predstavuji
zanedbatelnou polozku ve vykazech firmy. Pouze v roce 2010 prekrocily hodnotu
nad jedno procento, podobnou vyznamnost resp. Nevyznamnost ukazuje vertikalni
analyza i u casového rozliSeni na strané pasiv, kde hodnoty dosahuji o néco
vys$siho poméru na celkové bilanéni sumé pasiv.
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4.2.2 Analyza pomérovych ukazateltu

Predmétem zkoumani budou ukazatele financ¢ni stability a zadluZenosti,
ukazatele rentability, ukazatele likvidity a ukazatele aktivity. Tyto ukazatele
mi dopomohou v lepsi orientaci v ramci hospodareni spolecnosti, ¢imz dospéji
k vyvozeni zavéri vhodnych pro efektivnéjsi fizeni pracovniho kapitalu
v podnikatelském subjektu.

1. Ukazatele likvidity

Dilezitym poznatkem v oblasti dlouhodobé existence podniku je ten,
ze podnikatelsky subjekt musi byt dostateéné rentabilni, vynosny a schopen
hradit své potieby. V ramci ukazatelt likvidity hodnoti tuto schopnost celkova
likvidita, bézna likvidita, hotovostni likvidita a pracovni kapitadl na aktiva.
Nasledujici tabulka ¢. 10 zobrazuje ukazatele likvidity podle jejich stupné
likvidnosti vcetné srovnani s vyvojem hodnot v odvétvi, ve kterém spolecnost
Ekotrend ptisobi. Pro snadnéj$i predstavu jsou uvedené likvidity zaneseny
do grafu ¢. 9, kde lze pozorovat vyvoj jednotlivych ukazateli likvidity.

Tab.10 Ukazatele likvidity v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

podnik [odvétvijpodniklodvétvijpodnikjodvétvi|podnik|odvétvi podnik|odvétvi

Bézna likvidita (1,6 - 2,5) 1,57 1,95 2,40 2,05| 2,38 2,4 2,35 3,51 2,59 245
Pohotova likvidita (0,7 -1,0)[ 1,15 1,46 1,80 158| 1,75 1,66 1,64 2,68 1,53 2,90
Hotovostni likvidita (0,2) 0,25/ 0,37| 0,08 0,62 0,05 0,57 0,04 1,72| 0,04 2,01

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acéetnich vykazu spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Ukazatele likvidity
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//\ ——b&#n4 likvidita
1,5 /

pohotova likvidita
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Obr.9  Vyvoj ukazateli likvidity v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé ticetnich vykaz spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.



Ptilohy 61

Hodnoty bézné likvidity se pohybuji v doporuc¢eném rozmezi s vyjimkou
posledniho roku 2013. V tomto roce byla doporucenia vySe prekrocena
o necelou desetinu hodnoty. To, Ze v poslednim roce byla tato hranice
prekrocena, znamena, Ze spolecnost se priklanéla spiSe ke konzervativni
strategii, v roce 2009 zvolila agresivni strategii a ve zbylych letech zvolila
strategii primeérnou, co se tyce zpusobu TFizeni likvidity. V pripadé
konzervativni strategie se maji hodnoty pohybovat nad hodnotu 2,5, agresivni
zptisob je pak v rozmezi 1,0 — 1,6. Vyjma roku 2009, byla spole¢nost schopna
uspokojit své véritele priblizné dvakrat, tedy obézna aktiva byly schopny pokryt
kratkodobé zavazky dvojnasobné.

U hodnoty pohotové likvidity je doporucena optimalni vySe v rozmezi
0,7 — 1,0, v ramci konzervativni strategie to je rozpéti 1,1 — 1,5 a v ramci
agresivni strategie pak interval v rozmezi 0,4 — 0,7. V letech 2009 a 2013 mél
podnik hodnotu pohotové likvidity v souladu s konzervativni strategii. V roce
2010 — 2012 lze pozorovat, Ze hodnoty se odchylovaly od doporuceného
intervalu, tj. byly vét$i nez 1,5. Spolecnost v tomto obdobi drzela zbytec¢né
vysoky objem obéznych aktiv, jejichZz vynosnost byla minimélni. To ostatné
dokazuje i rozvaha spolecnosti, kde lze tyto vysoké hodnoty, za roky 2010, 2011
a 2012, pozorovat.

U hotovostni likvidity je doporuéena optimalni vySe 0,2. Z vypoditanych
hodnot lze vidét, Ze spole¢nost disponuje s minimalnim mnozstvim penéznich
prostiedkt. Pouze v roce 2009 hodnota penézni likvidity nepatrné prekrocila
doporuéenou hranici, avsak ve zbylych letech lze vidét, Ze tuto minimalni Groven
ukazatele si spole¢nost udrzuje. Zajimavé je sledovat, jak se vyvijely hodnoty
hotovostni likvidity v odvétvi. Ve sledovanych letech ani jednou nedosahly
doporucené hodnoty.

2. Ukazatele zadluZenosti
U ukazateli zadluzenosti bude zanalyzovano, jakym zptisobem a v jaké vysi

jsou jednotlivé slozky majetku financovany cizimi zdroji podniku. Nasledujici
tabulka €. 11 zobrazuje ukazatele, které méfi miru zadluzZenosti spole¢nosti.
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Tab.11  Ukazatele zadluzenosti v letech 2009 — 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 | 2012 | 2013

Podil vlastniho kapitalu na aktivech 38,3%| 42,2%| 50,0%| 53,7%| 48,7%
Celkovéa zadluzenost 61,9%| 57.,8%| 48,5%| 44,8%| 50,5%
BézZna zadluzenost 13,2%| 16,0%| 12,2% 9,3%| 12,4%
Zadluzenost vlastniho kapitalu 1,6 1,4 1,0 0,8 1,0
Finanéni paka 2,6 2.4 2,0 1,9 2,1
Urokové kryti 39,2 25,9 33,6 56,7 25,8
Doba navratnosti avéru 1,1 0,9 0,6 0,5 1,1

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s.r. 0.

Prvnim ukazatelem je podil vlastniho kapitdlu na celkovych aktivech
spolec¢nosti, kdy do roku 2012 vykazoval rostouci tendenci a v roce 2013
nepatrné klesl na necelych 48 %. Tento rostouci vyvoj lze interpretovat jako
zvySovani financ¢ni stability spolec¢nosti a jeho finan¢ni samostatnosti.

Druhym ukazatelem je celkova zadluZenost podniku a ukazuje, jak velky je
podil vériteld na celkovém kapitalu, ze kterého je financovan majetek
spolec¢nosti. Mimo rok 2009 hodnota neptekrodila 60 %, dokonce je ve srovnani
s rokem 2009 o témér 10 % nizsi, coz je hodnoceno pozitivné. Zde plati
stanovisko, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim vyssi je i riziko véritele
a zaroven i vynosnost podniku. Ukazatel bézné zadluzenosti plni funkci
dopliikového ukazatele k celkové zadluZenosti a mé stejnou vypovidaci
schopnost jako ptredchozi ukazatel. Je zde pomérovan kratkodoby cizi kapital
k celkovym aktiviim.

ZadluZenost vlastniho jméni vykazuje za sledované obdobi kolisavy
charakter. Doporuceny interval, jenz znaci stabilitu spole¢nosti, by se méla
pohybovat mezi 80 — 120 %, coz spole¢nost mimo rok 2009 a 2010 spliiuje.
Tento ukazatel je mozné interpretovat tak, Ze na 1 K¢ vlastniho kapitalu pripada
1,3 K¢ dluhu, z éehoz je patrné, Ze spole¢nost vyuziva vice cizich zdrojii, nez
vlastniho kapitalu.

Hodnota finanéni paky se ve vSech letech pohybuje nad hodnotou 1, kdy
rist vyuzivani cizich zdroji financovani zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu
spolecnosti. Ukazatel trokového kryti v roce 2012 vzrostl téméf o 40 %
a v roce 2013 se skokové snizil na hodnotu 25,8. Provozni zisk spole¢nosti
by se v daném ptipadé mohl snizit az 25krat, nez dosahne podnik turovné,
kdy nebude schopen splatit své arokové povinnosti.

Doba navratnosti Gvéru v roce 2012 dosahovala priblizné 5 mésicti, v roce
2013 ale narostla na vice neZ 1 rok. Tato zména byla zptisobena réistem cizich
zdrojt financovani.
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Ukazatel, ktery znaci podil vlastniho kapitalu na aktivech, je zobrazen
na nasledujici tabulce ¢. 12. Umoziiuje srovnani spole¢nosti s dalsimi podniky
v odvétvi za obdobi 2009 az 2012. Pro rok 2013 zatim nejsou potiebna data

podnikt k dispozici.

Tab. 12

Podil vlastniho kapitalu na aktivech v letech 2009 - 2012

Podil vlastniho kapitalu na aktivech

podnik odvétvi
2 009 38,3% 58,0%
2 010 42,2% 60,2%
2 011 50,0% 61,1%
2 012 53,7% 66,1%

Zdroj: prepracovano dle vystupti z diagnostického systému finan¢nich ukazateli INFA
(Ministerstvo primyslu a obchodu)

Lze usoudit, Ze zkoumana spolecnost dosahuje podstatné mensich hodnot,
nez ukazuje primeér. Vlastni kapital tvori pro danou spolec¢nost mensi podil
na celkovych aktivech nez celé odvétvi. Podil vlastniho kapitalu na aktivech
vSak vykazuje rostouci trend jak u daného podniku, tak i u odvétvi.
Tato skutecnost zvySuje stabilitu spolec¢nosti, ackoliv vzhledem vysSSim
nakladim na financovani vlastniho kapitadlu, sniZzuje rentabilitu
podnikatelského subjektu.

3. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nebo také obratkovost aktiv jsou zaméreny na efektivitu
podniku pfi hospodaieni s jednotlivymi druhy aktiv. Pro fizeni aktiv spole¢nosti
budou vyuzity ukazatele obratu celkovych aktiv, doby obratu aktiv, doby obratu
zasob, doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkd.

Nasledujici tabulka ¢. 13 zobrazuje vysledky jednotlivych ukazateld aktivity.
Vypocty jsou uvedeny v priloze.

Tab.13  Ukazatele aktivity v letech 2009 — 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
obrat celkovych aktiv 1,9 1,5 1,9 2,0 1,9
doba obratu aktiv (ve dnech) 192,0 237,1 189,7 182,1 189,2
doba obratu zasob (ve dnech) 38,8 44,3 38,3 44,6 32,9
doba obratu pohledavek (ve dnech) 82,0 126,4 102,5 100,9 92,3
doba obratu zdvazki (ve dnech) 91,1 73,6 60,4 55,4 57,6
penézni cyklus (ve dnech) 29,8 97,1 80,4 90,1 67,6

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé€ ucetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.
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Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadfuje intenzitu vyuziti celkového
majetku v podniku. Za sledované obdobi byla jeho minimélni hodnota 1,52
a maximalni hodnota témér 2 jednotky. V roce 2013 se hodnota ustélila na 1,9,
kdy stejnou vysi vykazoval tento ukazatel i v roce 2011. V ramci obecného
doporuceni by maximum této hodnoty nemélo piekrocit hranici 1. Jak lze vy¢€ist
z tabulky, tak v zZadném roce se k této hodnoté obrat celkovych aktiv
nepriblizil. Tedy celkova aktiva se, s vyjimkou roku 2010, obratila témér
dvakrat. Je dilezité pripomenout, Ze pricinou rostouci hodnoty jsou taktéz
v Case rostouci trzby spolecnosti, které ovliviiuji vypocteny vysledek.

Doba obratu aktiv vypovida o ¢asovém okamziku premény celkovych aktiv.
Z4doucim stavem je co nejkrat$i doba obratu aktiv. Maximalni hodnota dos4hla
v roce 2010 obrat celkovych aktiv 237 dni, poté doba obratu postupné klesala,
az v konec¢né fazi dosahla hodnoty 189 dni. Lze tedy fici, Ze se hodnota oproti
roku 2012 zvysila.

Doba obratu zasob vykazuje rostouci trend a v poslednim roce se zasoby
ve spolecnosti obréatily za necelych 66 dni. Tato hodnota je nejvyssi za sledované
obdobi. Divodem riistu obratu zasob je rlist obratu spolec¢nosti i riist objemu
zasob, diky zpracovani vét§iho mnozstvi materiadlu pro uspokojeni firemni
poptavky.

Ukazatel doby obratu pohledavek ma znac¢né kolisavy charakter. Maximalni
hodnota tohoto ukazatele byla v roce 2010, kdy se c¢inila témér 127 dni.
V poslednim roce dosahla hodnoty 92 dni, coz znadi, Ze od roku 2010 se
platebni morélka odbératelii spolecnosti zlepsila o 34 dni. Tato skute¢nost se da
povazovat za pozitivni, i presto, Ze dosaZzena hodnota je stale jesté dosti vysoka.
Diky vysoké dobé obratu pohledavek je spolecnost nucena vyuzivat vice aveéra.
Mimo jiné spole¢nost eviduje ¢im dal tim vétsi problémy s vyinkasovanim
penéznich prostiedkt za prodej vyrobki od svych odbérateld. Z obavy o ztratu
vyznamnych zakazniki a nizsi vyjednavaci schopnosti vii¢i odbérateliim proto
poskytuje velmi dlouhou dobu splatnosti svych dodavatelskych avéra.

Dobu obratu zavazkii ma spoleénost v ramci platebni discipliny vii¢i svym
dodavatelim nizsi nez dobu obratu pohledavek. Vyvoj danych hodnot by mél
byt stabilni, avSak v daném piipadé se vyznacuje klesajicim trendem.
Za sledované obdobi se sniZila doba obratu zavazki o témér 30 dni, a to na
priblizné 60 dni. Na zakladé doposud zjiSténych tdajt je ziejmé, Ze spole¢nost
maé kratsi dobu obratu zavazkt nez dobu obratu pohledavek, ¢imz lze usoudit, Ze
v minulosti méla problémy s likviditou. Tento fakt dokazuje i tabulka vysledkt
jednotlivych likvidit, ktera byla spocitana vySe u ukazateld likvidity. S tim je
propojen i nartst kratkodobych zavazkd spolec¢nosti, kterych spole¢nost musela
vyuzit pro zajisténi standardniho fungovani podnikatelské ¢innosti.

Pro snadnéjsi predstavu velikosti rozdilu hodnot doby obratu pohledavek
a doby obratu zavazkii, poslouZzi nasledujici graf ¢. 9
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Obr.10 Vyvoj ukazateld dob obratu v letech 2009 - 2013

140,00

120,00

100,00
80,00 T~

\

dny | 60,00

40,00

20,00

0,00 T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013

doba obratu zavazk(

doba obratu pohledavek

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acéetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Z uvedeného grafu plyne, Ze v 1. a 2. sledovaném roce rostla doba obratu
pohledavek a doba obratu zavazk Kklesala. Rtast doby obratu pohledavek
se do roku 2010 zvySoval rychlejsim tempem nez pokles doby obratu zavazkt
a v poslednim roce byla hodnota doby obratu pohledavek stile vétsi nez
obratovost zavazkd vzhledem k trzbam spolec¢nosti. Znamena to, Ze zatimco
spolecnost se snazila dostat svym zavazk@im rychle a poctive, odbératelé platili
a stéle hradi své zavazky pomaleji nebo i viibec.

Dtsledkem vyvoje jednotlivych ukazateli aktivity je obratovy cyklus
penéz, ktery pojednavd o tom, Ze v roce 2009 byly finan¢ni zdroje vazany
v obéznych aktivech priblizné 30 dni a v roce 2013 se hodnota témeér
ztrojnasobila na ptiblizné 96 dni. Tak dlouho spolecnosti trvalo, nez vlozené
prostredky do nakoupeného materidlu ptijala opét zpét prostfednictvim platby
za hotové zbozi.

4. Ukazatele rentability
Nasledujici tabulka ¢. 14 zobrazuje jednotlivé ukazatele ziskovosti, které méri

vynosnost jednotlivych skupin finan¢nich zdrojt. Jejich podstatou je, jaké dalsi
nové investice piinasi zisk do podniku.
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Tab.14 Ukazatele rentability v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

ROA 11,7% 15,4% 20,2% 19,5% 9,7%
Rentabilita trzeb 6,2% 10,2% 10,6% 9,8% 5,1%
Obrat celkovych aktiv 187,5%| 151,8%| 189,8%| 197,7%| 190,2%
ROE 20,1% 31,1% 32,0% 29,3% 15,8%
Rentabilita trzeb 4,1% 8,7% 8,4% 8,0% 4,1%
Finanéni paka 261,3%| 236,8%| 199,8%| 186,0%| 205,2%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Ukazatel ROA9 méri rentabilitu vlozenych prostredki (bez ohledu na to,
z jakych zdroji byly financovany), tedy celkového majetku spolec¢nosti,
jez generuje zisk. Jak vyplyva z tabulky, pak ukazatel ROA do roku 2011 rostl,
nepatrny pokles zaznamenal v roce 2012 a rapidni pokles na hodnotu 9,65 %
zaznamenal v roce 2013.

Vyvoj ukazatele ROE2° byl podobny vyvoji ROA. Zpocdatku zaznamenal
rostouci tendenci, avsak v poslednim sledovaném roce vyrazné Kklesl.
Pro vlastniky spolec¢nosti to znamenalo sniZeni ziskovosti vlastniho kapitalu,
a to z divodu klesajiciho vysledku hospodareni za ticetni obdobi, ktery byl
za posledni tfi roky zaznamenéan. Rentabilita trzeb neboli zisk na 1 K¢ trZeb,
zaznamenala stejny trend vyvoje, jaky probéhl u ROA a ROE. Tento trend
souvisi s vyvojem marze pridané hodnoty, ktera taktéz méla tendenci klesat,
a v konecné fazi dosahl hodnoty pod 20 %. Tento pokles marze pridané
hodnoty, ktera se vypocita jako podil trzeb za vlastni vyrobky a pridané
hodnoty, zobrazuje nasledujici tabulka €. 15.

Tab.15 Vyvoj marze pridané hodnoty v letech 2009 — 2013

Ukazatel 2 009 2 010 2 011 2 012 2013

MarZe pridané hodnoty 28% 28% 28% 26% 19%
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

4.3 Analyza pracovniho kapitalu ve spolec¢nosti Ekotrend
Ludky,s.r.o.

Obsahem této podkapitoly bude aplikace teoretickych poznatkii z oblasti fizeni
pracovniho kapitalu, které byly predmétem literarni reserse. Budou provedeny
analyzy jednotlivych slozek pracovniho kapitalu, ze kterych bude nésledné
vyvozeno doporuceni k jejich optimalizaci ve spole¢nosti Ekotrend Ludky.

9 Rentability of assets
10 Rentability of equity
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4.3.1 Rizenizasob

Spolecnost skladuje zasoby ve vyrobnim aredlu o rozloze 4 hektary.
Ve vyrobnim arealu se nachazi 7 vyrobnich hal, ve kterych probiha vyroba PVC
i gumovych drti a skladovani potrebného materialu slouziciho pro vyrobu
téchto vyrobkt. V ramci skupiny zasob disponuje podnik pouze s materidlem,
ktery dale zpracovava do PVC regranulati, plastovych ¢i gumovych drti. Nékteré
produkty, které prodava svym zakaznikiim, si nechava zpracovat do podoby
polotovarti u partnerské spolecnosti, ktera sidli cca 25 km od Ludkovic. Tento
polotovar vstoupi do vyrobniho procesu jiz na vyrobni plose spolecnosti
Ekotrend a ta jej preméni na hotovy vyrobek uréeny k prodeji.

V ramci fizeni zasob operuje spole¢nost v ramci hladiny zasob se zasobou
minimalni a se zasobou pojistnou. Dodavkovy cyklus zasob je zalozen
na kazdodennich dodavkach materialu, tudiz je neustale naskladnéno dostatek
materidlu, jeZ je potfebny pro vyrobu. Proto tedy ani nehrozi, ze by zasoba
materidlu klesla pod jeji minimalni trovenl. Denné€ se navazi priblizné 70 tun
materialu, ze kterého se vyrabi PVC regranulat, gumova drt a gumova moucka.
Po prevedeni na kilogramy spole¢nost denné naskladiiuje 110 000 kg materialu.
Z néj se na vyrobu PVC granulatu pouzije priblizné 50 000 kg, 40 000 kg
na vyrobu drti PVC a 20 000 kg na vyrobu gumové drti a gumové moucky.
Objednavkovy cyklus vychazi z plant vyroby, které se stanovuji na mési¢ni bazi.
S objednaci zasobou, ani s maximéalni zadsobou spole¢nost neoperuje. Jelikoz
spolecnost své vyrobky prodava i mimo Evropu, a to prevazné do Afriky a Asie,
pak operuje s tzv. zasobou na cesté. Jak jiz bylo zminéno v literarni resersi,
tak podstatou zasoby na cesté je na zdkladé dodaciho listu odbér vyrobkii
ze skladu dodavatele, aniz by tato zasoba byla jiz ptijata ve skladu spolec¢nosti
Ekotrend. Pro tento typ zasoby jsou pouzivany dodaci podminky INCOTERMS,
které slouzi pravé k rozliSeni typu dopravy zasob do pozadovaného skladu.
Spole¢nost vyuziva predevsim dodaci podminky EXW1, DDP2 a DAP13.

Systém Tizeni zasob spolecnosti miize byt nékterymi znaky podobny
systému s pevnym objednacim mnozstvim a proménnym dodavkovym cyklem.
Zasadnim rozdilem je skuteénost, Ze spolecnost nevyuzivda Zzadného
pocitacového systému, ktery by generoval navrh na objednavku potiebného
materidlu. Tato objednaci potfeba je plné v kompetenci jednatel spoleénosti,
kteti vyrobni proces monitoruji a zabezpecuji pozadovany vyrobni material.

Jednatelé spolecnost denné sleduji stav zasob a vychazi z dlouholetych
zkuSenosti, co se tyée jejich fizeni. Tudiz védi, jaké mnozstvi by mélo byt
na skladé, popripadé vysi zasob, ktera by mélo byt naskladnéna, aby pripadny
nedostatek neovlivnil plynuly vyrobni proces. Za nakup a zajisténi zasob jsou
odpovédni dva jednatelé spole¢nosti, a také jedini jednatelé spolec¢nosti. Jeden
jednatel zodpovidd za zahraniéni dodavatele a druhy za ceské dodavatele
materialu.  Za skladovani a evidenci materialu ve skladu zodpovida skladnik,
ktery je povinnen denné evidovat naskladnéni a vyskladnéni materialu.

1Viz https://sites.google.com/site/iccincoterms2010/incoterms-2010
12 Viz https://sites.google.com/site/iccincoterms2010/incoterms-2010
13 Viz https://sites.google.com/site/iccincoterms2010/incoterms-2010
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Material k vyrobé PVC regranulati nakupuje spole¢nost od dodavateld,
se kterymi ma uzaviené dlouhodobé obchodni kontrakty. Potfebny material
odebira od tfi dodavateli, se kterymi ma uzavieny smlouvy o exkluzivnich
dodavkach. Tito dodavatelé pochazi prevazné z tuzemska, presnéji ze severni
Moravy. Nové zacala spole¢nost spolupracovat ohledné obstaravani potiebného
materidlu s dodavatelem z Indie, kde odebirda gumové polotovary potrebné
k vyrobé gumové drté a gumové moucky.

Nasledujici tabulka ¢. 16 zobrazuje jiz vypoctené ukazatele vykonnosti
zavislé na zasobach, které budou pomocnou funkeci ke stanoveni krokt
vedoucich k optimalizaci rizeni zasob ve spolecnosti Ekotrend Ludky.

Tab.16  Ukazatele vykonnosti zavislé na zasobach v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

Zasoby (v tis. K¢&) 13 220 16 066 19 270 30611 56 948
obrat zasob 9,3 8,1 9,4 8,1 10,9
doba obratu zasob (ve dnech) 38 44 38 45 66
vy déle¢na sila podniku 8% 13% 16% 16% 8%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky,s.r. 0.

Z tabulky je mozné si vSimnout rapidniho réistu objemu celkovych zasob
z hodnoty 13 220 tis. K¢ na hodnotu témér 57 000 tis K¢. Vliv na velikost zasob
mé nartist obratu spoleénosti z diivodu vyssiho objemu vyroby. S touto
skutecnosti je spojena i zména obratu celkovych zasob, kdy se v roce 2009
obratily zasoby v ramci celkovych aktiv téméi 10krat a v roce 2013 tato
hodnota klesla téméf na polovinu. Zasoby byly v roce 2013 preménény
na hotovost ve srovnani s rokem 2009 jen 5,5krat. Klesajici obrat zasob
potvrzuje i postupné delsi doba obratu zasob. V roce 2009 se zasoby obratily
za jeden mésic a 8 dni, v roce 2013 uz byla doba obratu zasob delsi
nez 2 meésice. Vydélecna sila podniku postupné méla tendenci riist, v roce 2012
se ale zastavila na 16 % a v roce 2013 klesla pfesné o 50 %, tj. na 8 %.

4.3.2 Rizeni pohledavek

Spole¢nost Ekotrend Ludky eviduje kazdym rokem rostouci pocet
pohledavek po splatnosti. Pohledavky rozliSuje dle lhiity po splatnosti,
a to v intervalech pohledavek po lhité splatnosti do 30 dni, pohledavek
po lhuté splatnosti 30 — 90 dni, pohledavek po lhiité splatnosti 90 — 180 dni,
pohledavek po lhiité splatnosti 180 — 365 dni a pohledavek po lhiité splatnosti
vys$i nez 365 dni.

Tabulka ¢. 17 prezentuje vyvoj vySe pohledavek po lhuaté splatnosti
na zakladé poskytnutych podkladi od jednatelti spolec¢nosti.
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Tab.17  Pohledavky dle délky lhiity splatnosti v letech 2011 — 2013

pohledavky po splatnosti (v tis. K¢) 2011 2012 2013
polhiité splatnosti nad 365 dnt 3042 3359 6157
polhiité splatnosti 180 -365 dnti 445 3348 5888
polhité splatnosti 9o -180 dnt 1832 1613 5612
polhiité splatnosti 30 - 90 dnt 1302 1905 7296
polhiité splatnosti do 30 dnii 3728 7323 7657

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Z tabulky je patrna rostouci tendence pohledavek po lhité splatnosti.
Pohledavky po lhiité splatnosti do 30 dni vykazuji vice nez dvojnasobny nartst
oproti roku 2011. Neni pochyb, Ze spolecnost se potyka s nedostatkem
financ¢nich prostiredki, které jsou vazany pravé v nezaplacenych pohledavkach.
Na zakladé vyrocnich sprav spolecnosti tvori prevaznou céast pohledavek
po lhiité splatnosti pohledavky zahrani¢nich odbérateld. Za rok 2013 c¢inila
hodnota pohledavek po lhiité splatnosti del$i nez 1 rok 4 965 tis. K¢ v ramci
zahraniénich odbérateli, u tuzemskych odbératelti to bylo 1 181 tis. K¢.

Spole¢nost poskytuje skonto za véasnou platbu u vydanych i prijatych
faktur, a to ve vysi 2 % z fakturované hodnoty. V piipadé uznani zavazku
od odbératele spolecnost pozaduje pisemné potvrzeni. Jestlize nastane situace,
kdy dochazi ke vzajemnému zapocteni pohledavek ¢i zavazkl, pozaduje
spolec¢nost po opac¢né strané strukturovany formulari vcéetné fadného podpisu
a razitka daného odbératele. Dohoda o vzijemném zipoctu pohledavek a
zavazki se Tidi novym obcanskym zakonikem Novy obcansky zakonik
¢. 89/2012 Sb. o relativnich majetkovych pravech, ustanoveni § 1982.
Je zaloZena na vzajemném souhlasu obou stran. Priklad dohody o vzijemném
zapoctu pohledavek a zavazki je uveden v priloze obrazku €. 3.

Vysi dodavatelského avéru spolecnost zakaznikovi poskytuje na zakladé
vySe objemu prodavaného zbozi a jeho celkové hodnoté. Pokud si je védoma
toho, Ze se jednd o méné spolehlivého zakaznika, pak po ném pozaduje uhrazeni
zalohy predem. Zaloha se nazyva ,proforma“, ktera tento nazev nese
na strukturovaném formulari namisto ,faktury“ a ¢ini priblizné 50 %
fakturované castky, v nejhorsich pripadech, kdy uzavird obchod s klientem
s nedostatecnou bonitou, pak pozaduje uhrazeni celé ¢astky za zbozi pied tim,
nez zbozi zakaznikovi odesle.

Penézni prostiedky spolecnost od svych zakazniki inkasuje na bankovni
ucet. Jen vyjimecné, a to spiSe u malych odbératelii a Zivnostnikd, akceptuje
platbu v hotovosti. Pokud nastane situace, kdy spole¢nost eviduje né€kolik
pohledavek po lhiité splatnosti, pak voli cestu vymahéani pohledavek zpravidla
elektronickou postou ¢i telefonicky. Z diivodu udrZeni své pozice na trhu
a zachovani konkuren¢ni vyhody nevyuziva sluzeb specializovanych agentur
na vymahani pohledavek. Vzdy je jejim cilem vyresit nezaplacené pohledavky
na zakladeé dohody.
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Aby spole¢nost minimalizovala mnozstvi nedobytnych pohledavek, provadi
pravidelnou kontrolu registru platcti, ktery je vefejné pristupny
na internetovych strankach. Timto zplisobem si provéruje, jestli jsou jejich
zakaznici i potencialni zakaznici radnymi platci DPH4, u zahranic¢nich
odbératelti je ekvivalentem ceské dané z pridané hodnoty zkratka ,VAT5“.
V ramci minimalizace platebniho rizika spole¢nost operuje s instrumenty, jako
jsou smeénky, dokumentarni platebni styk v podobé dokumentarniho
akreditivu. Pri exportu svého zbozi do zahranié¢i spole¢nost vyuziva pojisténi
prepravy vcetné prodavanych vyrobkii, aby minimalizovala ptipadné ztraty,
které by mohly vzniknout béhem prepravy ke koncovému zakaznikovi.
Spolecnost taktéz vyuziva troky z prodleni pii opozdéni fakturované castky.
Tento urok z prodleni ¢ini 0,02 % za kazdy den prodleni, avSak tento arokovy
narok firma v praxi témer nepouziva.

Dobu obratu pohledavek za sledované obdobi vcetné vyse kratkodobych
a dlouhodobych pohledavek zobrazuje tabulka ¢. 18. Jak jiz bylo zminéno
v podkapitole financéni analyzy, ukazatel penézniho cyklu udava, jak byly
finan¢ni zdroje vazany v obéznych aktivech, kde byl vyvoj hodnot ukazatele
podrobnéji rozebran.

Tab. 18  Ukazatele souvisejici s Fizenim pohledavek v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodobé pohledavky (v tis. K¢) 0 258 0 0 289
Kratkodobé pohledavky (v tis. K¢) 27 924 45 889 51 627 69 206 79 892
doba obratu pohledavek (ve dnech) 82,0 126,4 102,5 100,9 92,3
pénéini cyklus 29,79 97,08 80,44 82,48 63,25

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykaz spole¢nosti Ekotrend Ludky,s.r.0.

4.3.3 Rizeni penéznich prostiredkii

V ramci cash managementu operuje spole¢nost Ekotrend Ludky, s. r. o.
s takovou vysi penéznich prostiedkt, ktera je nutna pro zachovani chodu
béznych obchodnich aktivit. Firma disponuje platebnim denikem, ktery ma
v kompetenci urceny zameéstnanec. Ten kazdy den zapisuje pocatecni stav
hotovosti a zaznameniva uskuteénéné zmény v pripadé vydani hotovosti
uréené prevazné na drobné uhrady, jimiz jsou napriklad: postovné, ceniny
(posStovni znamky, kolky), platby malym zivnostnikim za odvedenou praci,
drobné piijéky zaméstnanciim ¢i na vyplatu mzdovych zaloh zaméstnanctim.
Tyto penézni prostredky slouzi vyhradné pro vydaje drobného charakteru,
hotovostni ptijmy do pokladny podnik viibec nerealizuje.

14 Zkratka Dané z piidané hodnoty
15 Anglicka zkratka Value added tax
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Dolni a horni hranice je stanovena vnitropodnikovou smérnici na zakladé
rozhodnuti jednateld spole¢nosti. Tato hranice je stanovena v intervalu
15000 K¢ — 50000 K¢ a vidy jednou za tyden je po ubytku penéznich
prostiedki do maximalni hranice vyse hotovosti opét doplnéna.

Spolec¢nost ma zrizeny tii bankovni Gcty: v tuzemské méné, v eurové méné
a v librové méné. VSechny bankovni Géty ma ziizeny u bankovniho institutu
Sberbank CZ, a. s. Na korunovém uétu je vyuzivan kontokorentni ucet,
a to z divodu potieby penéznich prostfedkl pro thradu vzniklych zavazki
spole¢nosti at uz z divodu zavazki vici dodavateltim, statnim institucim nebo
zavazkim vac¢i zaméstnanciim. Sluzby této banky jsou vyuZivany pievazné
pro prichozi ¢i odchozi platby, bankovni zaruky, aj. V minulosti spole¢nost
ziskala dvé dotace z evropskych fondd, diky kterym mohla zridit vyzkumné
a vyvojové stredisko, jeZ bylo dokonceno pred tremi lety.

U analyzy pomérovych ukazateld vykazovaly hodnoty jednotlivych stupnt
likvidit standardni vySe. Co se tyc¢e Tizeni penéznich prostiedkt ve spolecnosti,
pak bych dosavadni hotovostni politiku téméf neménila. Dle vypoctenych
ukazatelt likvidity ma spole¢nost adekvatni vysi penéznich prostiedkt uréenych
pro nutné jeji nutné fungovani. K dal§imu sniZeni vySe kratkodobého
finanéniho majetku bych volila napfiklad Gplné zruSeni vyplaceni mzdovych
zaloh zaméstnanctim, ¢imz by podnik dosahl mensi provozné nutné vyse
hotovosti, kterad mu neptinasi témeér zadné zhodnoceni.

Jelikoz spole¢nost Ekotrend Ludky, s. r. o. neni nadnarodnim podnikem
s mezinarodni acasti, pak v ramci automatizovaného systému cash
managementu nevyuziva moznosti cash poolingu ani nettingu.

Tabulka ¢é. 19 zobrazuje hodnoty poloZek obéznych aktiv spolecnosti,
a to konkrétné vyvoj kratkodobého finanéniho majetku, kratkodobych
pohledavek a kratkodobych zavazkd. V ramci likvidity jsou zde uvedeny
hodnoty pohotové a hotovostni likvidity, které jsou indikatorem okamzité
schopnosti vydat penézni prostiredky na potiebné tcely.

Tab.19 Ukazatele souvisejici s Fizenim hotovosti v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
Kratkodoby financéni majetek (v tis. K¢) 7609 2182 1583 1763 2236
Kratkodobé pohledavky (v tis. Kc) 27 924 45889 51 627 69 206 79 892
Pohotova likvidita 1,2 1,8 1,8 1,6 1,5
Hotovoostni likvidita 0,25 0,08 0,05 0,04 0,04

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

4.3.4 Rizeni kratkodobych zavazki

V pripadé kratkodobych zavazki je zajmem spole¢nosti, aby meéla
minimalni zavazky po splatnosti. Zpravidla se snazi uhradit prijaté faktury



Ptilohy 72

do konce doby splatnosti a jen velmi zridka se dostane do preklenovaciho
obdobi, kdy zaplati maximalné do tii tydni po splatnosti.

Nasledujici tabulka ¢. 20 zobrazuje vyvoj zavazkt po splatnosti 1 rok, ktera
dokazuje, ze spolecnost nema zadné zavazky po splatnosti za rok 2013 a jeji
platebni moralka je v tomto ohledu precizni. Pro srovnani jsou v tabulce
uvedeny také hodnoty pohledavek po lhtté splatnosti 1 rok.

Tab. 20 Prehled zavazki a pohledavek po lhiité splatnosti v letech 2010 — 2013

zavazKky po lhtité splatnosti 1 rok 2010 2011| 2012| 2013
dodavatelé tuzemsko (v tis. K¢) 1199 19 19 0]
dodavatelé zahranici (v tis. K¢) 47 0 7386 o)
pohledavky po lhaté splatnosti 1 rok| 2010 2011| 2012 2013
odbératelé tuzemsko (v tis. K¢) 4514 1523 3973 1181
odbératelé zahranici (v tis. K¢) 2047 1519 1579 4965

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl spole¢nosti Ekotrend Ludky,s.r. 0.

Z tabulky vyplyva, Ze v ramci zavazki po lhiité splatnosti 1 rok spole¢nost
v roce 2013 neevidovala zadné zavazky. Jesté v roce 2012 Cinily zavazky vici
zahrani¢nim dodavateltim vice nez 7 mil. K¢, v roce 2013 spolec¢nost srovnala
veSkeré své dluhy na nulovou hodnotu. Oproti tomu pohledavek
za zahrani¢nimi odbérateli oproti roku 2012 pribylo témér trojnasobné.
U pohledavek tuzemskych odbératelti poklesly pohledavky z 3 973 tis. Ké.
na 1181 tis. K¢.

Pro predstavu a celkovy prehled uvedme vyvoj kratkodobych zavazki
spolec¢nosti a dobu obratu zavazkil za roky 2009 az 2013. Tento vyvoj zobrazuje
tabulka ¢. 21:

Tab. 21  Vyvoj kratkodobych zavazkt a doby obratu zavazki za roky 2009 — 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
Kréatkodobé zavazky (v tis. K¢) 31002 26717 30398| 43217 53632
doba obratu zavazki (ve dnech) 1 74 60 63 62

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acéetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Doba obratu zavazki je nizsi nez doba obratu pohledavek. Doba obratu zavazki
je k poslednimu analyzovanému roku ve vysi 62 dni, doba obratu pohledavek je
92 dni. Tento stav je nevyhodny pro spole¢nost, a to z toho divodu, Ze penézni
prostiedky diive vynaklad4, nez inkasuje.

Spole¢nost necerpa zadné bankovni avéry, ale vyuzivd kontokorentni
moznosti k jejimu béznému tuctu. Diky této moznosti ma moznost cerpat
potfebné financ¢ni prostfedky na podnikatelské aktivity. Kontokorent ma
moznost ¢erpat az do limitu 10% vysSe primérného ro¢niho obratu spole¢nosti.
Urokova sazba za vedeni bankovniho tétu ¢ini 1,85 % p. a. Pokud bychom
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posuzovali dobu obratu zavazkd pouze z obchodnich vztaht, ¢inila by 57 dni
zarok 2013, coZ je 0 5 dni méné.

Zéavazky z obchodnich vztahti spole¢nost eviduje napriklad za fakturaci
materialu, prepravy tohoto materialu, za vyuzivani internetového pripojeni
v kancelarich, danové poradenstvi, za prondjem kopirovacich stroji, nakupy
Cisticich prostredkii, pracovnich odévii a obuvi ¢i za pronijem vysokozdviznych
vozikd.

4.3.5 Vypocet pracovniho kapitalu

Pro nastinéni situace v ramci pracovniho kapitalu jsou v nasledujici
tabulce ¢. 22 uvedeny hodnoty v absolutnim vyjadreni v tisicich Ké. Na prvni
pohled je patrné, Ze spolecnosti nartistaly obézna aktiva v kazdém roce, jak
ukazuje prvni radek v tabulce. Je dulezZité konstatovat, ze pracovni kapital je
slozen ze souétu zasob, pohledavek z obchodniho styku a kratkodobého
finanéniho majetku. U polozky ¢istého pracovniho kapitdlu je patrny taktéz
rostouci trend za celé sledované obdobi. Tato polozka je kvantifikovana jako
rozdil pracovniho kapitalu a kratkodobych zavazki spolec¢nosti. Tento rostouci
trend ma své opodstatnéni v rychlejsim rtistu obé€znych aktiv a pomalejSim
ristu kratkodobych zavazkid. Nefinanéni pracovni kapital vzrostl do roku 2013
vice nez trojnisobné. Je tvoren souctem zasob, dlouhodobych pohledavek
a kratkodobych pohledavek.

Tab. 22 Pracovni kapital v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010| 2011 2012 2013
Pracovni kapital (v tis. K¢) 48 265| 56633(70220| 98611| 136122
Cisty pracovni kapital (v tis. K¢&) 17 263| 29916( 39 822| 55394| 82490
Nefinanéni pracovni kapital (v tis. K¢) | 40 656| 54451|68637| 96 848|133 886

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Pro detailnéjsi pochopeni vlivu jednotlivych polozek rozvahy na disty
pracovni kapital bylo zpracovano schéma rozkladu ¢istého pracovniho kapitalu
za roky 2010 azZ 2013. Schéma je vlozeno v priloze ¢. a zobrazuje rostouci trend
¢istého pracovniho kapitadlu od roku 2010. Rist hodnot ¢istého pracovniho
kapitalu byl zptisoben rtstem obéZznych aktiv v rychlejSim tempu neZz rist
kratkodobych cizich zdroji. Zasoby po celou dobu rostly taktéz, a to z divodu
rostoucich trzeb spoleénosti, kratkodobé pohledavky vykazovaly taktéz rostouci
trend, naproti tomu hodnoty kratkodobého finanéniho majetku klesaly,
a to z divodu rostouci potteby zasob, presnéji v letech 2011 a 2012, v roce
2013 hodnoty kratkodobého finanéniho majetku nepatrné vzrostly. Nartst
kratkodobych zavazki je zptsoben nartistem nakupu zasob, ktery byl nutny
kviili nartstu trzeb a potieby zpracovani vét§iho mnozstvi materialu, aby byla
uspokojena poptavka a vykryty objednavky smluvnich odbératelii. Kratkodobé
bankovni avéry v letech 2011 a 2012 klesaly a v roce 2013 vzrostly na hodnotu
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20 369 tis, coz je zména o vice nezZ 56 %. Pri rozkladu zasob lze vidét,
Ze spole¢nost neeviduje zadnou nedokoncenou vyrobu, polotovary, ani hotové
vyrobky. Veskeré zasoby drzi v materidlu a materidl preménuje na hotové
vyrobky vidy v okamziku obdrzeni objednavky.

Vysledné hodnoty cistého pracovniho kapitdlu bylo v planu srovnat
s ostatnimi podniky v ramci odvétvi, ve kterém se spole¢nost pohybuje.
Z divodu udrzby benchmarkingového systému Ministerstva pramyslu
a obchodu se nepodarilo ziskat potiebna data, ze kterych by bylo srovnani
provedeno. Na zakladé emailové komunikace bude benchmarkingovy systém
zprovoznén na konci ledna pristiho roku.

Pro ucelenou predstavu zobrazuje nasledujici tabulka ¢. 23 vypocet Cistého
pracovniho kapitalu z pohledu vlastnika. Pro snadnéjsi rozpoznani rozdilu mezi
dvéma pohledy na cisty pracovni kapital, je do tabulky pridan posledni radek
vypoctu cistého pracovniho kapitalu z pohledu manazera. Jiz na prvni pohled je
ziejmy rozdil v hodnotach oproti ¢istému pracovnimu kapitalu, ktery byl
kvantifikovan ve schématu ¢. 16, jenz je uveden v priloze B. Obecné plati,
Ze obézna aktiva jsou financovana z kratkodobych zdroji financovani a stala
aktiva jsou kryta pouze dlouhodobymi zdroji financovani, které jsou obecné
drazsi. Zajmem vlastnika je tedy hodnotu cistého pracovniho kapitalu
minimalizovat. Hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu vlastnici vnimaji jako cenu
finan¢niho zdroje. Vzhledem k tomu, Ze dlouhodobé financ¢ni zdroje jsou drazsi
nez kratkodobé, je snahou vlastnikli spoleénosti vyuzivat maximalné
kratkodobych finan¢nich zdroji. Obsahem pracovniho kapitalu jsou dlouhodobé
finan¢ni zdroje, které prodrazuji podnikani a snizuji bohatstvi téchto zdroju.
Naopak hodnota ¢istého pracovniho kapitalu z pohledu manazera spoleénosti je
zadouci, kdyZz roste. Cilem je disponovat s co nejvyssi hodnotou, ktera
spole¢nosti umoznuje pokracovat ve své ¢innosti i v pripadé, Zze bude nucena
dostat veskerym svym zavazkim. Schéma dokazuje, Ze hodnota Ccistého
pracovniho kapitalu z pohledu manaZzera je vétSi nez hodnota Ccistého
pracovniho kapitalu z pohledu vlastnika. Podivame-li se vSak na velikost
vypo¢teného pracovniho kapitalu z pohledu manazerského, zjistime, Ze tato
hodnota neni natolik vysoka, aby pokryla vSechny potiebné zavazky, kdyz bude
nutné.
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Tab. 23  Cisty pracovni kapital z pohledu vlastnika spole¢nosti v letech 2009 - 2013

v tis. K¢é 2009| 2010 2011 2012 2013
Vlastni kapital 25022| 36337| 47785| 67 165| 79 805
Rezervy 0 (o) 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 686 9228 4 261 1161 3 681
Bankovni tivéry dlouhodobé 0] 0 0 ol 5000
Dlouhodobé zdroje celkem 25708| 45565| 52046| 68326 88486
Dlouhodoby majetek 16 607 | 21651| 23000 22095| 23531
Cisty pracovni kapital z pohledu vlastnika 9101| 23914 20 046( 46 231| 64 955
Cisty pracovni kapital zpohledu manaZera | 17 263| 29916| 39 822| 55 394| 82 490

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

V ramci planovani cistého pracovniho kapitalu je mozno pouzit nékolik
postupti. V této diplomové praci bude pristoupeno k metodé procentniho
podilu na trzbach. Divodem zvoleni této metody je predevsim fakt, Ze trzby
spole¢nosti determinuji potiebu provozniho kapitalu, ktery se méni
proporcionalné k trzbam. Jak jiz bylo zminéno vyse, pak neustaly nariist zasob,
kratkodobych zavazki ¢i pokles kratkodobého finanéniho majetku byl zptisoben
praveé nartstem trzeb spole¢nosti. Tudiz od obratu spolec¢nosti se odviji veskera
rozhodnuti podniku tykajici se jeho fungovani.

Nésledujici obrazek ¢. 10 zobrazuje jednotlivé podily ¢istého pracovniho
kapitalu na trzbach v letech 2009 az 2013.
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Obr.11  Podil ¢istého pracovniho kapitalu na trzbach a aktivech v letech 2009 — 2013
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ Gcetnich vykazi spole¢nosti Ekotrend Ludky,s.r. 0.

Z grafu je patrny rostouci trend zvySovani podilu éistého pracovniho
kapitalu na trzbach i na aktivech. Lze usoudit, Ze jak cisty pracovni kapital
v kazdém sledovaném roce rostl, postupné rostly i ukazatele CPK©/Trzby

16 Zkratka pro Cisty pracovni kapital
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a CPK/Aktiva. Tento narfist byl zapii¢inén narfistem pohled4vek, obéZnych aktiv a
pomalejsim nartistem kratkodobych zavazki nez zasob.

Nasledujici tabulka ¢. 24 zobrazuje doby obratu jednotlivych polozek
obéznych aktiv a kratkodobych zavazky, ze kterych je vypoéten penézni cyklus
penéznich prostfedkid. Na zakladé téchto vysledki pak bude spocitana

kapitalova potieba.

Tab. 24 Obratovy cyklus penéz v letech 2009 — 2013

2009 2010 2011 2012 2013
doba obratu z4sob (ve dnech) 9,3 8,1 9,4 8,1 10,9
doba obratu pohledavek (ve dnech) 82,0 126,4 102,5 100,9 92,3
doba obratu kr. zavazki (ve dnech) o1 74 60 63 62
obratovy cyklus penéz (ve dnech) 20,79 97,08 80,44 82,48 63,25
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky,s.r. 0.
Tab. 25 Kapitalova potfeba v letech 2009 - 2013
2009 2010 2011 2012 2013
Naklady celkem (v tis. K¢) 121 198 127 725 169 234 233 115 305 488
Jednodenni néklady (v K¢) 332 049 349 932 463 655 638 671 836 953
kapitalova potieba (v tis. K¢) 9 893 33 971 37 298 52 680 52 934

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé acéetnich vykazt spole¢nosti Ekotrend Ludky, s .r. 0.

Tabulka ¢. 25 zobrazuje vyvoj hodnot kapitadlové potieby a lze vypozorovat,
ze vySe kapitalové potfeby je nizs$i nez cisty pracovni kapitadl z pohledu
manazera. Tento trend je zplisoben velmi kratkou dobou obratu zasob, kdy jsou
zasoby v nepretrzitém vyrobnim provozu premeénovany na hotové vyrobky
témeér okamzité pii dodani materidlu. V nésledujicich letech se doba obratu
zasob i pohledavek zvysila, coz vedlo k riistu obratového cyklu penéz a tedy
i kapitalové potieby.

Srovnani pracovniho kapitalu s hlavnimi konkurenty spole¢nosti

Diky specifickému predmétu podnikdni a portfoliu vyrobkd ma
spolecnost Ekotrend Ludky pomérné malo primych konkurentti, ktefi nabizi
na ceském trhu podobné spektrum vyrobki. Na zakladé konzultace s jednateli
spole¢nosti jsou povazovani za piimé konkurenty spole¢nosti Puruplast a. s .,
Fermet s. r. 0., Remiva Group s. r. o ., Jelinek-Trading spol. s r. 0. a D Plast
a.s.

Z tabulky ¢. 26 je patrné, Ze ne vSechny konkurenc¢ni spole¢nosti
dosahuji kladnych hodnot pracovniho kapitalu. Zaporné hodnoty pracovniho
kapitalu jsou pozorovany u spole¢nosti Puruplast a Remiva Group. U prvni
spolecnosti je zaporna hodnota zplisobena nizkou trovni zasob, které jsou
mensi nez kratkodobé zavazky spolecnosti. U spolecnosti Remiva Group je
velikost zasob taktéz mensi nez turoven kratkodobych finanénich zdroja
spolec¢nosti. Spolecnost Ekotrend Ludky generuje kladny podil pracovniho
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kapitdlu na trzbach i kladny pracovni kapitdl, coz se da povazovat
za uspokojivé. Tato hodnota vSak neni povazovana za optimalni, tudiz je
na misté, aby se podnik zaméril na zpisob, jak zefektivnit vlastni procesy. Je
treba podotknout, Ze dana komparace hlavnich konkurentti spole¢nosti
se vztahuje k pracovnimu kapitalu, nikoliv k ¢istému pracovnimu kapitalu, kde
by procentuilni podil i absolutni hodnoty pracovniho kapitalu dosahovaly

pochopitelné jinych hodnot.

Tab.26 Srovnani pracovniho kapitalu s hlavnimi konkurenty za rok 2013

Kratkodoby
, Kratkodobé| . -0 |Kratkodobé |Pracovni| . . Pracovni
B y . Zasoby X finanéni |, , ., Triby ., .
Nazev spolec¢nosti . . |pohledavky . zavazky +BU | kapital . . |kapital/Triby
(v tis. K¢) (v tis. K&) majetek (v tis. K& |(v tis. KO) (v tis. K¢) « %)
v tis. Ké (v tis. K&) v tis. Ké) (v tis. K¢ v %
Puruplast a. s. 2528 1735 213 5618 -1142 16 262 -7%
Fermet s.r. 0. 3528 1316 1204 2622 3426 34 309 10%
Remiva Groups.r. o. 13 486 11 456 9132 81070 -46996 56125 -84%
Jelinek-trading spol. st. 0] 49 245 22 814 1697 35630 38126 202375 19%
D Plast a. s. 157 658 212 893 936 803 155 080(1152 274 745956 154%
Ekotrend Ludky s. r. o. 28 474 79 892 2236 70255 40347 311550 13%

Zdroj: vlastni zpracovani z tcetnich vykazii vybranych spole¢nosti (Justice.cz, 2014)

4.4 Diskuze vysledka

Uéelem diskuze této diplomové préce je identifikovat problematicka mista, ktera
se tykaji Tizeni jednotlivych slozek pracovniho kapitalu. Dil¢im cilem je
zhodnotit moznost vyuziti poznatkli z literarni reserse pri analyze pracovniho
kapitadlu vybraného podnikatelského subjektu a navrhnout mozné obecné
zaveéry pro analyzu této problematiky v podobnych podnicich.

V ramci diplomové prace byla provedena analyza stavajici situace

spolecnosti Ekotrend Ludky s ohledem na pracovni kapital. Spravna
implementace fizeni jednotlivych slozek pracovniho kapitalu vede k zajiStovani
stanovenych podnikovych cili. Efektivni fizeni pracovniho kapitdlu spociva
v kontrole a optimalizaci vySe zasob, v rychlém inkasovani pohledavek,
udrzovani minimalni vySe penéznich prostredki a v thradé zavazka ve lhité
splatnosti.
Spolec¢nost Ekotrend Ludky se v soucasné dobé potykd s nadmeérnou vysi
pohledavek, jejichz nejvétsi objem tvori pohledavky po lhité splatnosti
do 90 dnii. Dalsi z oblasti je oblast fizeni zasob. Zde ma spolecnost, diky
specifickému predmétu podnikani, rozdilny systém objednavani materialu,
ktery zptisobuje nerovnomérné hladiny zasob. I presto, Ze jsou jednotlivé slozky
pracovniho kapitalu analyzovany a hodnoceny efektivné, nelze pochybovat
o tom, Ze se navzajem silné€ ovliviuji.
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Z pracovniho kapitalu vychazeji vypocty jednotlivych ukazateli likvidity.
Pfi implementaci zptisobu vypoctu jednotlivich ukazateli likvidit pripousti
Synek (2011) za nelikvidni polozky nedobytné pohledavky nebo neprodejné
zasoby. Tato skutecnost miize byt pro mnohé podniky problematicka diky
neschopnosti spravné rozlisit nedobytné pohledavky nebo neprodejné zasoby.
Podobny problém mize zplsobit i nedostatek informaci potfebnych
pro samotnou finanéni analyzu, které dana spole¢nost nechce ¢i nemize
poskytnout v ramci pro ni citlivych dat. Vypovidaci schopnost vysledného
ukazatele proto nemusi byt odpovidajici ¢i dle predstav vlastnika spole¢nosti.

Problematické je pro spolecnost Ekotrend Ludky ridit se doporucenymi
pravidly pro fizeni kapitalovych a penéznich tokt. Tato logicka pravidla maji
zajisté sviij opodstatnény vyznam, avSak v disledku potieby nahlych penéznich
prostiredkt byvaji zpravidla poruSena. Diky této skutecnosti se stava,
Ze se spolecnost dostane do platebni neschopnosti a své potteby financuje ze
zdroji, které k tomu nejsou urceny nebo nejsou optimalni. Rozhodnuti ohledné
Fizeni zasob provadi reprezentativni podnik na zaklad€ intuitivniho chovani
namisto vyuziti metod zaloZenych na vyuziti matematiky a statistiky za podpory
informacénich technologii.

Vysledky finanéni analyzy ukazaly, Ze i pres ekonomickou krizi, ktera jesté
stale doznivd v Ceské republice, rostly trzby spole¢nosti. Dal§im pozitivnim
impulsem je generovani nemalého cistého zisku, diky némuz roste i vlastni
kapital podniku. Vertikalni analyza dokazuje, Ze obézna aktiva za sledované
obdobi neklesly pod 70 % bilan¢éni sumy. Na strané pasiv dochazelo v cCase
k situaci, kdy cizi zdroje tvorily na bilan¢ni sumé vétsi podil, nez vlastni kapital.
Tento pomér byl priblizné z 60 % tvoren cizimi zdroji, a priblizné ze 40 %
tvoten vlastnim kapitalem.

Analyza pomérovych ukazatelii poukazala na zbyte¢né€ vysoké hodnoty
pohotové likvidity. Divodem je rostouci trend kratkodobych pohledavek v case,
ktery poukazal na slabou vyjednévaci silu spole¢nosti vii¢i svym neplaticim
odbérateliim. Pené€zni prostredky jsou zbyteéné vazany prave v kratkodobych
pohledavkach. Ostatni hodnoty likvidity vykazovaly standardni vysi. Vypocétené
hodnoty ukazateld zadluzenosti se pohybovaly v béznych intervalech, kdy
celkova zadluzenost, bézna zadluzenost nebo zadluzZenost vlastniho kapitalu
dosahovala zadoucich hodnot. V ptipadé, Ze by se podnik rozhodl vyuzit
dlouhodobych zdrojt financovani, pak by neméla problém s jejich ziskanim.

V ramci ukazateli aktivity se spolefnost potykala i nadale potyka
s vysokou dobou obratu pohledavek, coz dokazuji i ziskané vysledky, kdy
plnéni vzniklych pohledavek probéhne za vice nez 9o dni. Vyvoj obratového
cyklu penéznich prosttfedkti postupné vzrostl az na priblizné 64 dni, ¢imz
se zvysila i kapitalova potreba z necelych 10 000 tis. K¢é v roce 2009 na vice
nez 52 000 tis. K¢ v roce 2013. Tato vyrazni zména se uskutec¢nila v disledku
nemalého zvySeni obratu spolecnosti, které bylo doprovazeno potiebou
zpracovani vétSiho mnozstvi materialu diky zvétSené poptavce smluvnich
odbérateli. Hodnota obchodniho deficitu cinila v poslednim analyzovaném
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roce 30 dni. Spolecnost na tkor své potfeby financ¢nich prostredki tveéruje
své odbératele a dalsi zdroje financovani si proto obstarava u tretich stran.

Vyvoj ukazatele ROE byl zpoc¢atku rostouci, avS§ak v poslednim sledovaném
roce vyrazné klesl. Pro vlastniky spole¢nosti to znamenalo snizeni ziskovosti
vlastniho kapitalu, a to z divodu klesajiciho vysledku hospodareni za Gcetni
obdobi, ktery byl za posledni tii roky zaznamenan. Marze ptfidané hodnoty
vykazovala taktéz klesajici tendenci. Tento pokles byl spojeny s rozhodnutim
vedeni spole¢nosti o jejim sniZzovani v disledku réistu objemu prodeje svych
vyrobki. Diky dlouhé dobé obratu pohledavek pottebovala spolec¢nost ziskat
financ¢ni prostfedky od novych zakazniké. Uplatnila tedy politiku maximalniho
objemu prodeje svych vyrobkt na akor nizsi marze pridané hodnoty.

Rizeni z4sob ve spole¢nosti Ekotrend Ludky funguje na specifické bazi.
Jelikoz se jednd o specificky typ vyrobku, pak i vybér, zptsob nakupu
i samotni dodavka potfebného materidlu se vyznacuje jejim netypickym
zajistovanim. Objednavky maji komplikovany charakter a funguji na principu
nakupu aktualné dostupného materidlu - odpadu na trhu, ze kterého podnik
uskutecéniuje vyrobu. Primérna zasoba je drzena zpravidla 3 meésice. Spolecnost
nakupuje az 80 druht technologickych odpadi, ze kterych se dle podnikovych
receptur vyrabi smési, jenz jsou zadkladem pro vyrobu PVC regranulati. PVC
regranulat se vyrabi z technologického odpadu, ktery je aktualné dostupny
na skladé a do néhoz se pridava takova smeés, jimz podnik pravé disponuje.
Z vyse popsaného charakteru vyroby a obstardvani materidlu plyne,
Ze spolecnost zasobovaci proces fidi dle intuice a nevyuziva zZadnou metodu
Fizeni zasob naptiklad prostirednictvim pocitacového systému ftizeni, ktera
by dodala politice obstardvani zasob ucelenost, logickou posloupnost
a prehlednost. Diky jedine¢nému pristupu v obstaravani potfebného materialu
je ve spole¢nosti bézna situace, kdy skladuje zbyteéné zasoby pravé v podobé
smeési, ke které chybi potfebny druh materialu, jenz aktualné neni dostupny na
trhu ¢i naopak. Tudiz tato zasoba neni vyuzitelna i nékolik mésicti, ¢imz
podniku vznikaji pfebyte¢né naklady na skladovani takového druhu zasoby.

Rizeni pohledavek ve spole¢nosti je spojeno s velkymi nedostatky.
Jiz prvnim varovnym signalem nedostate¢ného fizeni je del$i doba obratu
pohledavek, nez je doba obratu zavazkd, a to za celé sledované obdobi.
Ve spolecnosti je evidovano velké mnozstvi pohledavek po splatnosti. Hodnota
pohledavek po lhtté splatnosti v intervalu 0 — 9o dni ¢ini vice nez 14 mil. K¢
za rok 2013. Hodnota ostatnich pohledavek po lhiité splatnosti nad 9o dni,
ale ne delsi nez 1 rok je vice nez 11,5 mil. K¢ za rok 2013. Dlouhodobé
pohledavky po lhiité splatnosti vice nez 1 rok ¢ini ptiblizné 6 mil. K¢. Doba
obratu zavazkl je k poslednimu analyzovanému roku ve vysi 62 dni, doba
obratu pohledavek je 92 dni. Tento stav je nevyhodny pro spolecnost,
a to z toho divodu, Ze penézni prostiedky diive vynaklada, neZ inkasuje.
Zavazky z obchodnich vztahti spole¢nost eviduje napiiklad za fakturaci
materidlu, prepravy tohoto materidlu, za vyuzivani internetového pripojeni
v kancelarich, danové poradenstvi, za pronajem kopirovacich stroji, nakupy
Cisticich prostiedkii, pracovnich odévii a obuvi ¢i za pronijem vysokozdviznych
vozikdi. Spoleénost nema dostateén€ oSetfené vnitropodnikové smérnice
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a poskytuje zbytecné velké limity dodavatelskych avéri. Znakem podniku je
jeho prili§ velkd benevolentnost, co se tyce platebnim podminek ohledné
prodaného zbozi. Poskytuje skonta za véasnou uhradu, avSak aroky z prodleni
neuplatiuje. Ovéreni bonity klienta probiha na zakladé pouhého elektronického
ovéreni v rejstiiku platci DPH. Spole¢nost Ekotrend Ludky neprovadi zadnou
segmentaci pohledavek ¢i odbeérateli dle spolehlivosti ¢i vcasnosti thrady
splatnych pohledavek. Diivodem je absence kvalifikovaného personalu a také
omezené ¢asové moznosti stavajicich zaméstnanci podniku vzhledem k néplni
jejich pracovni pozice. Spolecnost Tesi existenci pohledavek po splatnosti
prostirednictvim upominek telefonickou i emailovou formou. Pokud tyto formy
vymahani shledava netcinnymi, pak se obraci na faktoringovou spolec¢nost
s cilem postoupeni pohledavek této spolec¢nosti. V ramci neuspokojenych
pohledavek podnik v soucasné dobé resi prostrednictvim insolvencéniho rizeni
nezaplacené faktury odbératele, ktery vyhlasil apadek podnik Ekotrend Ludky je
prihlaSen ke svym pohleddavkdm u insolvenéniho spravce. Spor zapocal
na zacatku roku 2014 a uz ted je jisté, Ze celkova dluzni éastka nebude nikdy
uhrazena a je pravdépodobné, Ze spolec¢nost vyinkasuje méné nez 10 % z dluzné
c¢astky, ktera ¢ini vice nez 4 mil. K¢.

Na zakladé nazorti mnoha autorii je moZznym fesenim pohledavek
po lhuté splatnosti vyuzit sluzeb specializovanych vymahacich agentur, které
dokazi mimosoudné inkasovat pohledavky za krat$i dobu, nez prostirednictvim
soudniho ftizeni. I presto, Ze si za své sluzby uctuji fixni ¢astku a provizi
zavisejici na ziskané cCastce, mohou byt spolecnostem velmi napomocné.
Implementace moznych opatteni, o kterych je pojednano v podkapitole rizeni
pohledavek, mohou minimalizovat vysi nedobytnych pohledavek a vysi
pohledavek po splatnosti do 9o dnt. AvSak pii realizaci téchto opatfeni je
podnik vystaven riziku, Ze ztrati dilezitého odbératele a vynaloZi nemalé
naklady pti vyuziti sluzeb specializovanych vymahaéskych agentur.

Rizeni penéZnich prostiedkd nepoukézalo na 74dné vyrazné nedostatky.
Vyrazny pokles abytku kratkodobého finanéniho majetku byl zaznamenan mezi
lety 2009 — 2010. Tento ubytek byl zplisoben nadmérnym nartistem zasob.
JelikoZz spolecnost Ekotrend Ludky, s. r. o. neni nadnarodni firmou
s mezinarodni uacasti, pak v ramci automatizovaného systému cash
managementu nevyuzivd moznosti cash poolingu ani nettingu. Pfistupy, jez jsou
zminény v podkapitole Fizeni penéznich prostiedkii, pojednavaji o modelech
fizeni hotovosti, kterymi jsou Baumoliv model a Miller-Orriiv model. V ramci
implementace na reprezentativni podnik jsou tyto modely povazovany
za obtizné. Avsak principy, které tyto modely obnasi, je vhodné implementovat
do podnikového fizeni penéznich prostfedki. Vhodné je implementovat
zavedeni minimalni a maximélni hranice disponibilnich hotovostnich
prostfedkt v podniku vcetné zahrnuti planovanych mimoiadnych vydaja
hotovosti.

V casti analyzy samotného pracovniho kapitdlu byl proveden vypocet
pracovniho kapitélu, éistého pracovniho kapitdlu a nefinanéniho pracovniho
kapitalu. Ze ziskanych vysledkt vyplynulo, Ze u vSech ti polozek byly naméreny
kladné hodnoty, které v case rostly. Tento rostouci trend ma své opodstatnéni
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v rychlej$im ristu obéznych aktiv a pomalej$im ristu kratkodobych zavazka.
Analyza pracovniho kapitadlu byla provedena ze dvou pohledi, z pohledu
manazera a z pohledu vlastnika. VysSe pracovniho kapitalu z pohledu vlastnika
vykazovala mensi hodnoty, nez z pohledu manazera, coz je vnimano pozitivne.
Zijmem jednateld by méla byt minimalni hodnota pracovniho kapitalu,
a to z divodu drazsich nakladi na dlouhodobé zdroje financovani. S rostouci
hodnotou pracovniho kapitalu z pohledu manaZera je spojena snizujici
se ziskova marze, ktera byla zjiSténa v analyze ukazatel rentability.

Otazkou ziistava, jaka je optimalni vySe pracovniho kapitalu v daném
podniku. Vyss$i hodnoty pracovniho kapitadlu chrani spole¢nost pred platebni
neschopnosti, avsak mohou byt sou¢asné pro podnik zbyte¢né drahé. V situaci
nizkych ziskovych marzi, se kterymi spole¢nost prodava své vyrobky, je nutné
zvazit pozitivni a negativni Uc¢inky spojené s urcitou urovni pracovniho
kapitalu. Nizké hodnoty pracovniho kapitalu pfinasi podniku aspory. Ty jsou
vSak spojeny s vy$§imi naroky na rizeni pracovniho kapitalu, spolecnost celi
vétsi zranitelnosti a mensi flexibilité.

4.5 Navrhy a doporuceni

Oblast rizeni, ktera se dle provedené analyzy ve spolecnosti Ekotrend
Ludky, jevi jako neefektivni, je rizeni pohledavek. Veskera evidence pohledavek
vcetné pohledavek po lhité splatnosti podléhd kontrole jednatele spolec¢nosti.
Spoleénost nevlastni Zzadny specializovany pocitacovy software, ktery
by pohledavky prtibézné monitoroval a v pripadé prodleni informoval jednatele
o existenci takové pohledavky. Spravcem takového monitorovaciho systému
by mél mit v kompetenci obchodni tsek ve spolupraci s finanénim tsekem.
Zde je vhodné konstatovat, ze organizaéni struktura spolecnosti je slozena
z Sesti pracovnikii. Ve spolefnosti jsou dva jednatelé, jeden personalni
pracovnik, jeden ekonomicky pracovnik, pracovnik logistiky a externi danovy
poradce.

Je vhodné pripomenout, Ze spole¢nost zameéstnava okolo 90 zaméstnanci.
Je mozné, ze i diky velmi Gzké organizaéni struktutfe jsou pohledavky
ve spolecnosti neefektivné tizeny, a to z dlivodu absence kvalifikovaného
personalu.

Aby mohla spoleénost 1épe odhadnout pravdépodobnost uhrazeni vzniklé
pohledavky, doporucuji pravidelné sledovat informace o jejich stavajicich
odbératelich. Za stéZejni informace se daji povazovat nasledujici:

Hodnoty ukazatelti finan¢ni analyzy (mira zadluzeni, obratkovost
aktiv, majetkova a financni struktura, velikost a rozptyl vynosi,
mira investovani, iroven kryti tirokovych plateb)

» Finanéni rezervy zakaznika

Zaruky pro pripad neplaceni

Vlastnické vztahy podniku a personalni obsazeni manazerskych
funkci
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Ekonomicka situace v zemi odbératele

Spolehlivost zakaznika v ptipadé splaceni uvérovych zavazki
(pokud celi obchodnimu sporu, jak plni lhiitu zpozdéni plateb
za poskytnuté uveéry)

Je-li zakaznik schopen plnit své tvérové zavazky z cash flow
z provozni ¢innosti

Vyse doporucenou kontrolu je vhodné uplatnovat prevazné u zakaznika, kteri
tvori vyznamny podil na trzbach spole¢nosti. Dany monitoring by mohl mit
v kompetenci novy odborny pracovnik. Konkrétné by se jednalo o pozici
specialisty pohledavek, v jehoz kompetenci by bylo vymahani pohledavek
po lhité splatnosti od zakazniki, evidence a kontrola pohledavek po lhité
splatnosti, zasilani a zpracovavani pisemnych a emailovych vyzev k thradeé
vzniklych pohledavek, komunikace s dluzniky popfripadé s ostatnimi
pracovniky v ramci spolecnosti, sprava splatkovych kalendait v pripadé
platebni neschopnosti odbératelti, pfiprava podkladu pro pravni kancelar
a kontrola thrad v systému. VynaloZené mési¢ni naklady na pracovnika by
¢inily 36 694 Ké a roéni naklady na tuto pozici by ¢inily 440 328 Ké. Cista mzda
pracovnika po odecéteni veskerych zdkonnych srazek by cinila 21249 Ké.
Stanovenia mzda vychazi z primérnych vydélk v jednotlivych krajich Ceské
republiky. Podrobna kalkulace vypoctu vcetné financ¢nich a nefinancénich
odmeén je uvedena v priloze D.

V ramci hodnoceni tvérové zptisobilosti potencidlnich obchodnich partnert
doporuduji aplikovat bodovaci systém hodnoceni bonity odbératel. Smyslem
bodovani je pridéleni bodi odbératelim dle specifickych kritérii na zakladé
dané bodovaci skaly. Do kritérii mohou byt zahrnuty naptiklad obrat podniku,
majetkova struktura podniku, struktura zdroji financovani, likvidita podniku,
rentabilita podniku a dalsi, které jsou pro spole¢nost Ekotrend Ludky pfti
posuzovani bonity dtlezité. Jednotlivym kritériim pripadnou véhy, interval
rozpéti zalezi na spolecnosti. Dle ziskanych vysledkti by nasledovala segmentace
do bonitnich skupiny, kterymi jsou zlati odbératelé, bili odbératelé a cCerni
odbératelé. Tento zplisob monitoringu je z mého pohledu efektivni
a spolecnost by tak méla neptetrzitou kontrolu nad evidovanymi pohledavkami.
Dany pristup by pomohl identifikovat i vyznamné zakazniky, ktefi jsou pro
spolecnost rentabilni a zakazniky, ktefi se na ziskovosti spole¢nosti podileji
minimélné ¢i zphisobuji spoleénosti vys$s$i naklady nez vynosy. Diky tomu by
firma mohla podniknout vhodna opatieni k eliminaci neziskovych zakaznikd,
¢imz by zasadnim zpiisobem optimalizovala dobu obratu pohledavek a zvysila
by hodnotu penéznich prostredki, které jsou, dle mého nazoru, zbytecné vazany
v pohledavkach za prodané zbozi.

Vzhledem k tomu, Ze spolec¢nost nesouhlasila s poskytnutim seznamu
vSech svych odbérateli z divodu citlivosti danych adajii, nebylo mozné danou
analyzu dopodrobna zpracovat.
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Jak jiz bylo popsano v kapitole diskuze, vyrobni politika podniku ma
pomérné specificky charakter. Zasobovani je nepravidelné a velmi zalezi
na tom, jaky technologicky opad je aktudlné dostupny na trhu a podle néj
se vyroba uskutecniuje. Mé doporuceni spociva v tom, aby spolecnost zvazila,
zda-li by si nebyla schopna potirebné suroviny v podobé primési, které k vyrobé
svych vyrobkil pouziva, vyrabét sama. Diky dlouholeté know how spole¢nosti
i kvalitnimu technickému a technologickému zazemi je tato predstava velmi
realna. Tato zména by vyrazné zjednodusila vyrobu dané smeési, spolecnost
by se nemusela spoléhat na ostatni dodavatele, naklady na obstaravani
a dopravu téchto primeési by taktéz poklesly, snizila by se nejistota ohledné
dostupnosti konkrétniho materidlu. Nadmérné zasoby nékterych materiali
by poklesly taktéz. Objem zasob méa podstatny vliv na rentabilitu spole¢nosti,
ale i na nakladovou stranku hospodareni podniku. Spole¢nost vyuziva
pro Fizeni zasob konsignacni sklady, avsak pouze na ptiblizné tfetinu zasob.
Mé doporuceni by spocivalo také ve vyuziti outsourcingu ve skladovani, ¢imz
by vyrazné poklesly naklady na skladovani a spravu zasob, jez jsou spojeny
s provozem skladu a evidenci zasob. Tato zména by taktéz méla vliv
na zkraceni doby obratu zasob a snizeni potfebnych penéznich prostiedkd,
jez jsou v zasobach zbyteéné vazany. Pokud by se podarilo snizit zasoby,
prostirednictvim vyuziti outsourcingu ve skladovani ¢i konsignacnich skladd,
napriklad o 50 %, doslo by k uvolnéni penéznich prostfedkti v hodnoté
28 474 tis. K¢é. Diisledkem tohoto snizeni by byla kratsi doba obratu zasob,
a to o témér 33 dni. Tedy doba obratu zasob by se snizila pribliZzné na mésic.
Uvolnéné penézni prostiedky by poté mohly byt spolecnosti k dispozici
pripadné na nakup dalSich strojnich zarizeni v podobé regranulacnich linek
nebo i na koupi stroje pravé na vyrobu potfebnych piimeési, na vyuziti sluzeb
specializované agentury na vymahani pohledavek ¢i na zlepSeni propagace
spolecnosti.

U analyzy pomérovych ukazateli vykazovaly hodnoty jednotlivych
stupn@i likvidit standardni vyse. Co se tyce Tizeni penéZnich prostiedkta
ve spole¢nosti, pak bych dosavadni hotovostni politiku téméf nemeénila.
Dle vypoctenych ukazateli likvidity mé& spole¢nost adekvatni vysi penéznich
prostfedkd urcenych pro nutné jeji nutné fungovani. K dalsimu sniZeni vyse
kratkodobého finanéniho majetku bych volila naptiklad Gplné zruSeni vyplaceni
mzdovych zaloh zaméstnanctim, ¢imz by podnik dosahl mensi provozné nutné
vySe hotovosti, ktera mu neptinasi témér Zzadné zhodnoceni. Pokud by se vedeni
spole¢nosti rozhodlo k dalSimu snizeni kratkodobého financ¢niho majetku,
pak bych rozhodné doporudila zvazit vyuziti kratkodobych terminovanych
vkladd, které poskytuji vyssi vynosnost, nez naptiklad bézné bankovni ucty.
Na tuzemském bankovnim11 uc¢tu disponuje spolecnost s nutnou vysi penéznich
prostiedki. Tato je vyuZivana na thradu zavazka podniku af uz vaci statnim
institucim, zaméstnancim nebo svym dodavatelim. Ziskané vysledky
z provedené analyzy cyklu penéz poukazaly na rostouci obratovy cyklus penéz
a rostouci potrebé pracovniho kapitalu. Pokud by zména moznosti skladovani
zkratila dobu obratu zasob, pak by doslo ke snizeni obratového cyklu penéz, tim
padem i ke sniZeni pracovniho kapitdlu. Z provedené analyzy samotného
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pracovniho kapitdlu vyplynulo, Ze spole¢nost disponuje nadbytec¢nym
mnozstvim ¢istého pracovniho kapitalu neZ je jeho potteba. Tudiz by zména
doby obratu zasob méla pozitivni ucinky. Pokud by se spole¢nosti podatilo
zkratit dobu inkasa pohledavek, pak by tato zména méla taktéz pozitivni vliv
na zménu ¢istého pracovniho kapitalu.

Jelikoz spoleénost eviduje nadmérné mnozstvi neuhrazenych pohledavek
po splatnosti, ¢imz se potyka s nedostatecnymi finan¢nimi prostredky a situaci
zachraniuje  prostfednictvim cerpani kontokorentniho tvéru. Proto
mé doporuceni spociva ve zvazeni vyuziti tzv. tollingového financovani.
Podstatou je situace, kdy financujici subjekt (tollingova spole¢nost) nakupuje
na svij acet material, suroviny nebo energie, které predava zpracovateli
ke zpracovani. Zpracovatel inkasuje za zpracovani odménu, ktera pokryje
vzniklé zpracovaci naklady a financujici spole¢nost proda hotovy vyrobek
na svij acet odbérateli. Tento druh financovani je mozné povazovat za velmi
vhodné v pripadé neochoty banky poskytnout penézni prostredky zadajici
spolec¢nosti. Zasadni vyhodou je presmérovani vlastnictvi vyrobnich vstupii
a vystupl na tollingovou spolecnost, kterd od banky vyuzije poskytnuty uvér
na ziskani finanénich prostredki nutnych k vyrobé. Pro spole¢nost Ekotrend
Ludky by to znamenalo, Ze by naro¢nost na financovani vyroby byla minimalni.
Prostiednictvim tollingu by se snizily objemy zavazkli, pohledavek i zasob
a po uplynuti urcité doby, by spolecnost byla opét vhodnym kandidatem
pro poskytnuti bankovniho uvéru od banky. Tollingové financovani v souéasné
dobé poskytuje na ¢eském trhu sdruzeni Zivnostniki Corporate Finance (zkratka
Co-Fi) a spole¢nost Natland Group, s. r. o. V ramci ndkladd za tento typ
financovani si tollingova spole¢nost inkasuje odménu. Tato odmeéna je vyssi
nez naklady na spravu bankovniho uvéru. Zalezelo by na souhlasu jednateli
spole¢nosti Ekotrend Ludky s danym typem kratkodobého financovani
a posléze by byla zasldna tollingové spolecnosti pobidka k vypracovani
individualni cenové nabidky za tuto sluzbu.

Za vhodné feSeni v pripadé neochoty odbérateli zaplatit za své pohledavky
také navrhuji zvazit omezené dispozicni pravo  prostrednictvim
tzv. vinkulovanych vkladi, které funguji na bazi ,zmrazenych“ penéznich
prostiedkii a poskytuji zaruku pro prodavajiciho, ze kupujici bude moci zaplatit
za poskytnuté zbozi, protoze tyto prostredky nemtize utratit jinak.

Veskera doporuceni ovSem zavisi na moznostech a ziajmu spolec¢nosti
Ekotrend Ludky. Na prvni pohled lze rozpoznat, jakou vyjednavaci pozici
spolecnost disponuje co se tyce vymahani a fizeni pohledavek. Navrhy byly
koncipovany tak, aby byla zachovana objektivita, jednoduchost a tcelnost.
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5 Zaver

Obsah diplomové prace pojednaval o procesu fizeni pracovniho kapitalu
v podniku Ekotrend Ludky, s. r. o. véetné detailni analyzy jeho jednotlivych
slozek. Do analyzy pracovniho kapitalu se radi rizeni zasob, rizeni pohledavek,
izeni penéznich prostredkt a fizeni kratkodobych zavazki spole¢nosti.

Cilem diplomové prace bylo navrhnout doporuceni v oblasti rizeni
pracovniho kapitalu, ktera povedou ke zvySeni efektivity podnikatelského
subjektu z hlediska jeho likvidity. Mezi dil¢i cile prace jsou trazeny analyzy
jednotlivych slozek pracovniho kapitalu, kterymi jsou rizeni zasob, rizeni
pohledavek, rizeni penéznich prostredki a Tizeni kratkodobych zavazkd.
Za dil¢i cil je v této diplomové praci povazovana identifikace a hodnoceni
procest, jez se promitaji do obratového cyklu penéz a rozboru pracovniho
kapitalu jako celku. Dal$im dilé¢im cilem je navrhnout opatfeni pro zkoumanou
spolecnost, ktera povedou ke zlepseni fizeni pracovniho kapitalu z hlediska jeho
likvidity.

Za ucelem naplnéni cild byla dan& problematika nastudovana v odborné
literature, ktera se tyka rizeni pracovniho kapitadlu a jeho jednotlivych sloZek.
Poté byly tyto ziskané poznatky aplikovany na spolecnost Ekotrend Ludky.
Nejprve byla obecné predstavena cinnost podniku a néasledné provedena
analyza financ¢ni situace a jednotlivych slozek pracovniho kapitalu. Vysledné
diléi rozbory pomohly identifikovat problematickd mista v rdmci finan¢niho
Fizeni spolecnosti.

Ziskané teoretické poznatky byly prostfednictvim dedukce aplikovany
na zvoleny podnikatelsky subjekt, ze kterych byly vyvozeny praktické zaveéry
v ramci optimalizace jednotlivych oblasti pracovniho kapitalu. Diky témto
skutec¢nostem byl cil diplomové prace naplnén.
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A Vzory formularua souvisejici
s minimalizaci platebniho rizika

Obrazek prilohy 1: Vzor sménky cizi

dne 20

Misto a datum vystaveni (mésic slovy) Ke 1 hal
)4 >
Za tuto sménku zaplat’te dne 2
Mésic slovy
na rad:
komu

]
2 Ke — - — — = = — = - hal
) z = — = = -
e Castka slovy
2 '
o Sménecnik:
£ 2 L
S
[ _— S

Splatno v:

Mfsto placenf -
u: o
Domicil o — —
Jméno, adresa a podpis vystavee

Zdroj: Informacni systém Masarykovy univerzity (2006)

Obrazek prilohy 2: Vzor soukromého seku

CESKASs
SPORITELNA
~  Zaplatte za tento sek 00000000 MEZ“ ThsTiA
(o]
CASTKU SLOVY
KOMU MISTO VYSTAVENI

SPECIMEN ™™

PODPIS(Y), OZNACENI VYSTAVCE

iSLO UETU [*] kooeanky e CASTKA . CISLO SEKU

Zdroj: sweb.cz (2007)
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B Ukazka dohody o vzajemném zapoctu
pohledavek a zavazkua

Obréazek prilohy 3: Ukazka dohody o vzajemném zapoctu pohledavek a zavazkt
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C Rozklad ¢istého pracovniho kapitalu
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Obrazek prilohy 4: Schéma rozkladu ¢istého pracovniho kapitalu z pohledu manazera v letech
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D Kalkulace mzdovych nakladu na

nového pracovnika

Tabulka ptilohy 1: Vy¢isleni nakladti na nového pracovnika

Pracovni pozice: Specialista pohledavek

Polozky: Castka:
Zakladni hruba mzda 25 000 K¢
Hruba mzda v¢. prémii bez stravenek 24 100 K¢
Zdravotni a socialni pojisténi (34 %) 8194 K¢
Superhruba mzda vé.prémii a odvodu 32 294 K¢
Cistd mzda zaméstnance 21 449 K¢
Finanéni odmény:

Cestovné 700 K¢
Celkem finanéni odmény: 700 K¢é
Nefinan¢éni odmény:

Penzijni/Zivotni pojisténi 800 K¢
Népoje na pracovisti zdarma 300 K¢
Notebook i k soukromym tidelim 800 K¢
Celkem nefinanéni odmény: 1900 K¢é
Zdravotni prohlidky 1000 K¢
Vzdélavani zaméstnancii:

povinné:

Bezpecnosti a ochrany zdravi pti praci (BOZP) 200 K¢
Pozéarni ochrana (PO) 200 K¢
Celkem povinné vzdélavani 400 K¢
nepovinné: (¢asteény prispévek)

ucast na Skolicich akcich 200 K¢
prohlubovani kvalifikace 200 K¢
Celkem nepovinné vzdélavani 400 K¢
Naklady zaméstnavatele (soué¢et odmén) 4 400 K¢
Naklady zaméstnance (¢ast stravenek hrazené zaméstnancem) 900 K¢
Celkem:

Néklady firmy: 36 604 K¢
Piijem zaméstnance: 24 449 K¢
finan¢ni ptijem: 21 249 K¢
nefinané¢ni pfijem: 3200 K¢
Celkové osobni naklady na zaméstnance za rok 440 328 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani



