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Uvod

Tato diplomové prace pojednavé o problematice finan¢nich rizik, se kterymi se v urcité
mife setkava kazdy podnikatelsky subjekt, a dale o metodach, jak tato financni rizika
fidit. Dulezitou ¢asti diplomové prace je charakteristika nejvyznamnéjSich finan¢nich
rizik zvoleného podniku a analyza dosavadniho zptisob jejich fizeni. Ke splnéni téchto
cili bude vyuzito reSerSe zdroji, pomoci nichz budou financ¢ni rizika detailnéji
specifikovana, a néasledné bude provedena charakteristika spole¢nosti, z niz vyplynou
finanéni rizika, ktera jsou pro podnik aktudlni hrozbou. Hlavnim cilem diplomové prace
je predevs§im navrhnout mozné zptsoby, jak tato zjiSténa finanéni rizika do budoucna

fidit efektivnéji a snizit tak jejich dopad na hospodareni podniku.

Zvolenym podnikatelskym subjektem se stala spolecnost, ktera na zaklad¢ prani vedeni
podniku bude v této diplomové praci vystupovat pod nazvem Prémium, a. s. Tato
spole¢nost podnika v automobilovém odvétvi a vénuje se vyrobe jednotlivych soucastek

do motorti a prevodovek automobilt.

Prvni kapitola prace je zaméfena na vyznam pojmu riziko, na jeho analyzu a moznosti
fizeni.
Detailné¢jsi analyze financnich rizik je vénovana samostatna kapitola ¢. 2. Finan¢ni

rizika jsou zde roz¢lenéna na rizika trzni, kreditni a likvidni a kazda skupina téchto rizik

je pak nasledné podrobnéji specifikovana.

Na druhou kapitolu navazuje kapitola tfeti, kterd pojednadva o zplsobech fizeni

finan¢nich rizik. V této kapitole jsou popsany nastroje, které je k fizeni mozné vyuzit.

Ve c¢tvrté kapitole je predstavena spole¢nost Prémium, a. s. Pro celkovy lepsi piehled
o podniku je provedena analyza jeho makroprostfedi, mezoprostiedi a interni analyza.
Soucésti interni analyzy je také finan¢ni analyza, ktera dava prehled o jeho rentabilité,
likvidité, zadluzenosti a ukazatelich hodnoticich aktivitu. Pfedev§im z interni analyzy

vyplynou finan¢ni rizika, kterymi je spolecnost nejvice ohrozena.

Predmétem paté kapitoly je riziko ménové z kategorie trznich rizik a riziko trokové
a uvérové z oblasti kreditnich rizik. Tato tii rizika byla na zaklad¢ vySe zminéné interni
jakym zplisobem se tato rizika projevuji v praxi podniku a jakymi metodami podnik tato

rizika fidi.



Sesta kapitola je vénovana navrhlim na zlepSeni fizeni téchto tii rizik. Jejich cilem je
pomoci podniku tato financni rizika eliminovat a snizit jejich dopad na hospodatfeni

podniku.



1 Teoreticka vychodiska rizik

1.1 Pojem riziko

Pivod slova riziko mtize pochdzet bud z arabstiny, ¢i latiny. Arabské slovo risg
oznacuje vSechno, z ¢eho mize byt zisk, a ma kladny vyznam. Latinské slovo riscum se
pouziva pro nahodnou a nepiiznivou udalost. Pozdgji se v Recku pouZivala odvozenina
arabského slova risq, ktera se vztahovala ke zméné vysledku obecné jak v kladném, tak
1 zaporném vyznamu. Italsky vyraz risco oznacCoval uskali, kterému celili mofeplavci.
Dnesni vyklad slova riziko souvisi s nebezpe¢im vzniku Skody, poskozeni ¢i ztraty nebo

nezdaru pfi podnikani. [15, 24]

V soucasné dob¢ neexistuje jedna zavazné uznavana definice pojmu rizika, je tedy

mozné ho definovat rizné [18]:

e odchyleni skutecnych vysledkli od o¢ekavanych,

e moznost vzniku ztraty,

e nebezpeci chybného rozhodnuti,

e moznost vzniku ztraty nebo zisku,

e variabilita moznych vysledku, nejistota jejich dosazeni.
Obecné je pojem riziko chapan jako moznost, ze s urCitou pravdépodobnosti dojde
k udalosti, jez se lisi od predpokladaného stavu ¢i vyvoje. Lze tedy odvodit, ze riziko je
vystaveni se nejistoté. Pojem vystavit se riziku znamena nést odpovédnost za jeho
mozny dopad. Nejistota je jinym vyrazem pro neznalost. Zna¢i tedy neznalost
budouciho stavu situace. Tato neznalost vede k ofekavadni minimdalné dvou a vice
variant feSeni, z nichZ je alesponi jedna nezadouci. [16]
Riziko je také Casto chapano ve vztahu k nebezpeci vzniku ur€ité ztraty. Finanéni teorie
definuje riziko jako volatilitu finan¢ni veli¢iny okolo ocekavané hodnoty v dusledku

zmen celé fady parametru. [23]

Typické parametry rizika jsou zndzornény na obrazku €. 1.



Obr. €. 1: Parametry rizika

Citlivost na zménu nebo externi
vlivy:
* Piilezitost
* Vyrovnany nebo
nevyrovnany vysledek

Zavaznost dopadu Pravdépodobnost vyskytu
(vysoka/nizka): (vysoka/nizka):
. Intenzi?a ohr'oieni | Riziko | *  Proménliva
(potencial zniceni) " B pravdépodobnost
*  Pribézné zmény v (0-1)
podminkach nakladi * Frekvence
a éasu + (vysoké/nizka)

Stupen vzajemné zavislosti
s ostatnimi faktory rizika

Zdroj: [15]

1.2 Klasifikace rizik

Stejné jako existuje vice zpusobt, jak charakterizovat riziko, existuje i vice zptsobl jak
je mozné rizika kategorizovat. Rizika je mozné Clenit do rtznych skupin podle
jednotlivych kritérii a seskupovat rizika podobnych druhti. V nésledujicim textu budou

predstaveny nékteré zakladni zplisoby jejich tiidéni [7]:

e Riziko podnikatelské a Cisté — podnikatelské riziko v sobé zahrnuje dvé stranky a to

jak kladnou, tak i zapornou. Cisté riziko oproti tomu zahrnuje pouze riziko negativni.

e Riziko systematické a nesystematické — systematické riziko postihuje v urcité mife
vSechny hospodaiské jednotky a nelze ho snizovat diverzifikaci. Zdrojem tohoto
rizika jsou politicka, hospodaiska, fiskalni, obchodni a jind opatieni statu a dale pak
situace ve svété nebo vliv globalni ekonomiky. Svym charakterem jsou systematicka
rizika makroekonomického ptivodu. Nesystematické je pak riziko, které je specifické
pro jednotlivé podniky a jejich aktivity. Zdroj tohoto rizika vychazi pievazné
z mikroekonomickych rizik, jako je napi. selhdni dodavatele, odchod klicovych
pracovnikii z podniku, vstup nového konkurenta na trh. Nesystematické riziko je

mozné prenést ¢i redukovat diverzifikaci portfolia.
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e Riziko vnitini a vnéjsi — vnitini rizika vychazeji z interniho prostfedi podniku (jde
napf. o rizika technicko-technologicka, rizika spojena s vyzkumem novych produktd,
rizika ze selhani pracovnikil). Vnéj$im rizikem se rozumi ptsobeni riznych externich
(jak makroekonomickych, tak mikroekonomickych) faktord, které vychazeji

z podnikatelského prostredi, ve kterém podnik operuje.

e Riziko ovlivnitelné a neovlivnitelné — ovlivnitelné riziko je takové, kde podnik muze
riznymi nastroji snizit pravdépodobnost jeho vzniku. U neovlivnitelného rizika neni
moznost piisobit na jeho pfi¢iny, ale podnik m& moznost piijmout opatfeni ke snizeni

moznych dopadi rizika.

e Riziko primarni a sekundarni — kde sekundérni riziko je vyvolano pfijetim urc¢itého

opatfeni primarniho rizika.

e Riziko ve fazi pfipravy, realizace a provozu firemnich projekti — riziko ve fazi
pfipravy piedstavuje vSechny druhy rizik, ktera ohrozuji termin dokonceni projektu,
dodrZeni rozpoctu a kvalitu projektu. Rizika ve fazi provozu ptedstavuji faktory,

které ovlivnuji vysledky hospodateni projektu.

Ve spojitosti s moznou finan¢ni ztratou lze Clenit rizika na [5]:

e Technickd — vedouci kneuspéchu vyvoje novych produktl, nezvladnuti
technologického rozvoje.

e Vyrobni — ktera mohou omezit plynulost vyrobniho procesu.

e Ekonomicka — spojena ptedevsim s rustem nakladovych rizik, kterd vychazeji z ristu
cen surovin a materiali.

e Trzni — vztahujici se k spéSnosti prodeje produktu na domacim a zahrani¢nim trhu.
Zdrojem rizika je zde ¢asto i chovani konkurence.

e Financni — ktera souvisi se zpiisobem financovani, dostupnosti finan¢nich zdroja
a schopnosti podniku dostat svym zavazktim.

e Legislativni — kterd jsou vyvolana legislativni a hospodarskou politikou vlady.

e Politicka — vychazejici pfedevSim z politické nestability, ale patfi sem 1 rizika
spojend s podnikdnim v zahrani¢i.

e Environmentélni — spojena s naklady na odstranéni Skod na zivotnim prostiedi, dan¢
spojené s uzivanim neobnovitelnych zdrojt.

e Rizika spojend s lidskym Ccinitelem — kde dilezitou roli hraje Groven zkuSenosti

a kompetence.

11



1.3 Definice a zakladni pojmy v ramci Fizeni rizik

Rizeni rizik v podniku zahrnuje &innosti, jejichz cilem je ¥dit potencionalni rizika

a snizovat jejich mozné dopady. Rizeni rizik by pfitom mélo prochazet spole¢nosti na

vSech stupnich fizeni. Dulezité v fizeni rizik je rizika vcas identifikovat, riziko

vyhodnotit, urcit potencionalni velikost ztraty, zjistit pravdépodobnost a intenzitu

dopadu mozného rizika, zvolit metody, jak na rizika reagovat a dale je monitorovat

a Fidit. Rizeni mtze byt G¢inné, pokud [24]:

e Jsou jasn¢ definovany hlavni cile podniku a strategie, jak jich dosahnout, vcetné
strategie rizika.

e Vpodniku funguje komplexni proces fizeni rizik, ktery je podepfen vhodnym
softwarem.

e Management klade diraz na fizeni rizik a jsou ureny osoby odpoveédné za jejich
fizeni.

e Neposlednim bodem je pak fungujici interni kultura podniku a schopnost reagovat na

nova rizika a Celit jim.
Dulezité je, aby management podniku pfi fizeni rizik dbal na tyto ¢innosti [24]:
e analyza rizika, monitoring a méfent,
e definovani cilt v oblasti snizovani rizik v podniku,
e stanoveni a implementovani nejvhodnéjsi metody snizovani rizik,

¢ vyhodnoceni uplatnéné rizikové strategie podniku v praxi.

Zakladni pojmy analyzy rizik

K obecnému postupu fizeni rizik je nutné definovat zakladni pojmy, které se pii analyze
rizik pouzivaji. Jedna se o pojmy aktivum, hrozba, zranitelnost, protiopatieni a riziko

[18]:

e Aktivum

Pod timto pojmem se rozumi vSe, co ma pro podnik né¢jakou hodnotu. Aktiva se d€li na
hmotnéd (stroje, pfistroje, zafizeni movita, nemovitd, cenné papiry) a nehmotna
(vysledky vyzkumu a vyvoje, know-how, licence, patenty). Zakladni charakteristikou
aktiva je jeho hodnota. Hodnota aktiva je vniména objektivné (pofizovaci cena) nebo

subjektivné (na zaklad€ jeho dulezitosti pro podnik). Hodnota aktiva zavisi na thlu
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pohledu hodnoceni. Obvykle se pifi hodnoceni aktiva berou v uvahu nasledujici
hlediska:

o pofizovaci naklady ¢i jind hodnota aktiva,

o dulezitost aktiva pro existenci ¢i chovani subjektu,

o naklady na pteklenuti ptipadné Skody na aktivu,

o rychlost odstranéni ptipadné Skody na aktivu,

o jina hlediska.

e Hrozba
Hrozba je sila, aktivita, osoba nebo udalost, ktera miize podniku zptisobit ztratu nebo
Skodu. Hrozbou muze byt piirodni katastrofa, chyba lidského faktoru, kurs ceské
koruny apod. Skoda, kterou zptisobi hrozba pfi ptisobeni na aktivum, se nazyva dopad
hrozby. Zakladni charakteristikou hrozby je jeji uroven, kterd se hodnoti podle
nasledujicich faktort:

o nebezpecnost: schopnost hrozby zpusobit Skodu,

o pfistup: pravdépodobnost, Ze se hrozba dostane k aktivu,

o motivace: zdjem iniciovat hrozbu proti aktivu.

e Zranitelnost
Zranitelnost je slabina aktiva, kterou mize vyuzit hrozba a uplatnit sviij nezddouci vliv.
Tato veli¢ina je vlastnosti aktiva a ukazuje, jak je aktivum citlivé na plisobeni dané
hrozby. Zakladni charakteristikou zranitelnosti je jeji uroven, ta se hodnoti dle
nasledujicich faktori:

o citlivost: nachylnost aktiva byt poskozeno hrozbou,

o kriti¢nost: dilezitost aktiva pro dany podnik.

e Protiopatieni

Protiopatfeni je postup, proces nebo cokoli, co ma za ukol zmirnit ptisobeni hrozby,
snizit zranitelnost nebo dopad hrozby. Protiopatieni jsou navrhovana s cilem ptedejit
vzniku $kody. Jsou hodnocena z hlediska ndkladovosti a efektivnosti pii piisobeni proti

hrozbé.

e Riziko
Riziko vyjadiuje miru ohroZeni aktiva, velikost nebezpeci, Zze bude uplatnéna hrozba

adojde ke vzniku Skody. Riziko vznikd vzajemnym plsobenim aktiva a hrozby.
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1.4 Analyza rizika

Analyza rizik je zakladnim vstupem pro fizeni rizik managementem a prvnim krokem
v procesu jejich snizovani. Je to proces, ktery definuje mozné hrozby, pravdépodobnosti
jejich vzniku a nésledny dopad na aktiva podniku. Vede tedy ke stanoveni rizik a jejich
zavaznosti. Kvalitni feSeni problému vzdy vychazi z kvalitné provedené analyzy rizik,

ktera ma nasledujici kroky [23]:
e identifikace aktiv,
e stanoveni hodnoty aktiv,
e identifikace hrozeb a slabin,

e stanoveni zdvaznosti hrozeb a miry zranitelnosti.

Obecny postup analyzy rizik

Rizika se obvykle nevyskytuji izolované, ale v urcitych kombinacich. Vzhledem
k velkému poctu rizik je tfeba se zaméfit na rizikové klicové oblasti. V nésledujicim
textu dle [24] budou rozebrany jednotlivé kroky analyzy rizik, tak jak by za sebou mély

nasledovat. Pro lepsi ptehlednost jsou jednotlivé kroky zndzornény na obrazku €. 2.

1. Stanoveni hranice analyzy rizik

Jedna se o rozc¢lenéni aktiv na dvé skupiny. Do analyzy budou zahrnuta pouze ta aktiva,
ktera maji vzhledem k probihajicimu procesu snizovani rizika vztah k cilim
managementu. Tato aktiva budou lezet uvnitf hranice. Ostatni aktiva pak budou lezet

mimo hranici analyzy rizika.

2. Identifikace aktiv

V tomto kroku se identifikuji veskera aktiva, kterd byla zafazena do vnitini hranice

analyzy rizik. U kazdého aktiva se uvede jeho nazev a umisténi.

3. Stanoveni hodnoty a seskupovani aktiv

Hodnota aktiva se obvykle stanovuje pomoci nakladi, které byly na aktivum
vynalozeny, nebo pomoci vynosovych charakteristik. Je také nutné zohlednit, zda se
jedna o aktivum jedine¢né nebo jestli je mozné jej snadno nahradit. Hodnota aktiva
roste, pokud je subjekt na aktivu zavisly a pii omezeni jeho funkénosti by doslo ke

Skodam u subjektu.
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Protoze aktiv je obvykle velké mnozstvi, jsou seskupovana podle jednotlivych
vlastnosti, jakou jsou napt. kvalita, ucel, cena apod., do urcitych skupin. Tim je

dosazeno snizeni jejich poctu, protoze jednotlivé skupiny vystupuji jako jedno aktivum.

4. Identifikace hrozeb

V této Casti analyzy jsou identifikovany hrozby, které se vztahuji k aktiviim podniku.
Identifikace hrozeb se provadi pomoci literatury, vlastnich zkuSenosti nebo diive
provedenych analyz. Pfitom se bere v potaz i samotny podnikatelsky subjekt, jeho

postaveni na trhu, vysledky hospodateni a zaméry do budoucna.

5. Analvzy hrozeb a zranitelnosti

Kazda zjisténa hrozba se hodnoti viici kazdému aktivu resp. skupiné aktiv. U aktiv,
ktera mohou byt hrozbou postiZzena, se stanovuje uroven hrozby a opacné se stanovuje
zranitelnost aktiva vii€i této hrozbé€. Pti uréovani urovné hrozby se vychazi z faktora
jako nebezpec€nost, pfistup a motivace. Pii stanoveni tirovn¢ zranitelnosti se vychazi
z faktorti citlivosti a kriti¢nosti. Pfi této analyze se berou v uvahu realizovana
protiopatieni, kterda mohou snizit jak uroven hrozby, tak 1 uroven zranitelnosti.
Vysledkem této Casti analyzy je seznam dvojic hrozba-aktivum a stanoveni trovné

hrozby a zranitelnosti.

6. Pravdépodobnost jevu

Nékdy nevime, zda jev, ktery zkouméame, nastane, a k jeho popisu uvazujeme, s jakou
pravdépodobnosti miize nastat. Abychom mohli s pravdépodobnosti pocitat, musime
urcit, zda se jedna o jev ndhodny nebo zda patii do urcitého intervalu pravdépodobnosti.
Urcuji se také pravdépodobnostni charakteristiky jevu. Nékteré pravdépodobnosti jsou
podminéné, tzn. ze pravdépodobnost, s niz urcity jev nastane, je podminéna vyskytem
jevu jiného.

7. Méfteni rizik

Riziko je v kazdé situaci jinak velké. Nékdy muiize byt vétsi, jindy mensi. Jeho velikost
vyplyvd z hodnoty aktiva, urovné hrozby a zranitelnosti aktiva. Velikost rizika

ovliviiuje také Cetnost a zdvaznost piipadnych ztrat.
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Obr. €. 2: Grafické vyjadieni analyzy rizik

Stanoveni rozsahu

N
Identifikace aktiv

Ohodnoceni Identifikace Analyza Pravdépodobnost
aktiv hrozeb zranitelnosti jevu

A 4

Meéfeni rizik

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Metody analyzy rizika

V analyze rizik existuji dva zpisoby vyjadreni veli¢in. Jednd se o metody kvalitativni

a kvantitativni. Je mozné pouzit bud’ jeden z téchto pfistupti, nebo jejich kombinaci.

Kvalitativni metody

V této metod¢ jsou rizika vyjadiena v urCitém rozsahu (intervalu) a jsou obvykle
uréovana kvalifikovanym odhadem. Tyto metody jsou tedy rychlejsi a jednodussi, ale
také vice subjektivni. Daji se vyuzit, pokud nemame k dispozici potiebné Ciselné udaje.
Nevyhodou téchto metod je, ze chybi jednoznacné finan¢ni vyjadieni, a to plisobi
problémy pfi posuzovani piijatelnosti finan¢nich nakladi nutnych k eliminaci hrozby.
Nejvyuzivangjsi kvalitativni metodou je metoda Delphi — metoda ucelovych interview.
Tato metoda je zalozena na strojovém zpracovani velkého mnozstvi dotaznikd, kde byl
soubor otazek prodiskutovan na ucelovych pohovorech. Dotaznik ma dvé casti, jednu
pevnou a druhou variabilni podle pribéhu pohovoru. Respondenti pii zpracovani
odpovédi neptichdzi do kontaktu, takze se nemohou vzajemné ovliviiovat. Jako dalsi

kvalitativni metodu je mozné zminit Brainstorming. [24, 15]

Kvantitativni metody

Tyto metody jsou zalozeny na matematickych vypoctech rizik z frekvence vyskytu
hrozby a jejiho dopadu. NejCastéjSim vystupem analyzy je pfedpokladand ro¢ni ztrata
vyjadiend finan¢ni ¢astkou. Tyto metody poskytuji finan¢ni vyjadieni rizik, coz je pro
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jejich zvladnuti vyhodnéjsi. Nevyhodou téchto metod je Casova naro¢nost provedeni
a zpracovani vysledkd a vysoce formalizovany postup. To miize mit za nasledek, Ze
nebudou postihnuta specifika posuzovaného subjektu. Pii provadeéni kvantitativnich
metod se pouzivaji specidlni programy, které pracuji s databazi dat a berou v tvahu

vysledky analyzy rizik. Mezi tyto metody lze zaradit metodu CRAMM, @RISK,
RiskPAC a RiskWatch. [24]

1.5 Rozhodovani o riziku

Vyvozena rizika se tidi podle jejich tvrdosti do tii skupin [24]:

1) Kiritickd rizika — veskeré potencidlni ztraty, které mohou vést az k bankrotu

podniku.

2) Dtlezita rizika — potencidlni ztrata nevyusti piimo v bankrot, ale vyznamné
zasahne do provozniho fizeni podniku, coz bude vyzadovat vypiijceni financnich

prostiedkil na provoz.

3) Bézna rizika — tyto potencidlni ztraty mohou byt pokryty stavajicimi zdroji

podniku bez dopadii na jeho bézné fungovani.
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2 Finan¢ni rizika
Finanéni rizika jsou takova, kterd mohou pfinést podniku finan¢ni ztratu. Do finan¢niho

rizika vstupuje subjekt a jméni, které mize byt ztraceno nebo znehodnoceno. Finan¢ni

riziko ovliviuji nasledujici faktory [24]:

e subjekt, ktery je vystaven ztraté,
e piijem, ktery mtze byt snizen,

e hrozba, ktera miize zplsobit snizeni piijmu ¢i ztratu.

Zakladni pojmy z Fizeni finan¢nich rizik

Dftive, nez budou popséany jednotlivé druhy finan¢nich rizik, zde bude dle Vlachého

[28] uptesnéno nekolik pojmi, které jsou pouzity v dalSich kapitolach textu.

Pozice

Tento ukazatel vychazi z toho, Ze riziko ovlivituje hodnotu celého podniku skrze zménu
realné hodnoty konkrétnich aktiv nebo pasiv. Bud’ jsou znamy trzni ceny daného
nastroje, nebo se vyuziji jeho budouci toky penéz. Pozice je tedy soucasna hodnota
penéznich toka, které jsou citlivé na zménu urcitého rizikového faktoru. Pokud rizikovy
tok ovlivituje ptijmy podniku, jednd se o dlouhou pozici. Pokud ale ovliviiuje vydaje
podniku, jedné se o kratkou pozici. V ptipadé, ze rizikové faktory maji vliv na vydaje
i na pfijmy, pozice je tvofena saldem téchto penc¢znich tokti. Pokud mé saldo nulovou

hodnotu, hovoii se o tzv. uzaviené pozici, a pokud je nenulové, nazyva se otevienou

pozici.

Rizikova angazovanost

Rizikova angaZovanost oznacuje maximalni moznou ztratu, k niz mlze v dasledku
urcitého obchodu dojit. Nékdy byva tento termin mylné zaménovan s terminem pozice.
Rizikovou angazovanost je mozné vymezit jako soucet hodnoty pozice a maximalni
mozné ztraty za predpokladanou dobu drzeni pozice. Pozice tedy predstavuje moznost
zhodnoceni ¢i znehodnoceni penéznich tokii a na hodnotu podniku ma vliv, zda jde
o pozici kratkou nebo dlouhou. Rizikova angazovanost oproti tomu nabyva pouze

kladnych hodnot a ty se mohou v diisledku rizika snizovat.
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Rizikovy faktor

Rizikovym faktorem je urcitd proménnd veli¢ina ¢i jev, jejichz zména je nejista
a ovliviiuje hodnotu podniku. Pfi analyze rizik je dillezité spravné urcit smérodatné
rizikové faktory, které je tieba tidit. Pocet rizikovych faktord musi byt dostatecné velky,

aby pokryl vSechna dulezita rizika, ale nesmi byt natolik velky, aby se jiz nedal ridit.

Systematické riziko

Toto riziko je mozné popsat rizikovymi faktory a z pohledu podniku je chapano jako

zavislost na vnéjSich nejistotach.

Specifické riziko

Specifické riziko se tyka vzdy jen urcitého subjektu. Jde o nezavislé ndhodné odchylky

namétfenych hodnot od hodnot ocekavanych.
Diverzifikace

Diverzifikace umoziiuje snizit specifické riziko. Nejucinnéjsi je diverzifikace v ptipade,
ze jsou jednotliva specificka rizika negativné korelovana.

Zajisténi rizik

V tomto ptipad¢ podnik riziko pfijimé a zajiSténim rizik se snazi eliminovat dasledky
rizika. Zajisténi rizik mize byt pfirozené nebo umelé. Prirozené zajiSténi je takoveé,
které¢ podnik dociluje svou béznou obchodni Cinnosti. Pokud nejde vyuzit pfirozené
zajisténi rizik, pfistupuje podnik k zajisténi umélému. Umélé zajiSténi spociva
v uzavieni finan¢nich obchodt, které slouzi vyhradné k zajisténi. Nejznaméjsi formou

je pojisténi. Nevyhodou umélého zajisténi jsou dodatecné naklady na jeho potizeni.

Finanéni kryti rizik

Finan¢ni kryti rizik spo¢ivd v odhadu maximalni mozné ztraty a vytvoreni dostateCné
rezervy na pokryti tohoto rizika. Hlavni vyhodou finan¢niho kryti rizik je jejich
kvantifikace, na jejimz zaklad€ se podnik mize 1épe rozhodnout, zda riziko zajistit nebo

si ho ponechat.

2.1 Druhy finanénich rizik

»Financni riziko je obecné definovano jako potencidlni finan¢ni ztrata subjektu, tj.

nikoli jiz existujici realizovana ¢i nerealizovana financni ztrata, ale ztrata v budoucnosti
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vyplyvajici zdaného finan¢niho ¢i komoditniho nastroje nebo finanéniho ¢i

komoditniho portfolia.“ [11 s. 15]

Existuji celkem tii druhy finan¢nich rizik [11]:

e Trzni
e Kreditni
e Likvidni

Tato rizika budou dale podrobné¢ analyzovana v nésledujicich kapitolach.

2.3 Trzni riziko

Trzni riziko pfedstavuje pravdépodobnost, se kterou bude zménéna hodnota podniku na
zéklad¢ zmény trzni hodnoty rizikového faktoru. Tomuto riziku se podnik vystavuje
vzdy, pokud doptfedu pocita s pevnou hodnotou zavazkl ¢i pohledavek. Trzni riziko je

zpuisobeno rizikovymi faktory, které nabyvaji ur€itych trznich hodnot. [28]

Trzni riziko lze pomérné dobie exaktné popsat, nebot’ vychazi z podstaty trznich cen,
které jsou méfitelnou ekonomickou kategorii. Udaje o trznich cenach pochazi
z vysledki obchodovéani nebo z platnych zavaznych kotaci. Nékdy je lze dopocitat

pomoci vhodného ocetiovaciho modelu. [9, 28]

Volatilita zna¢i kvantitativni parametr trzniho rizika. Oznacuje miru proménlivosti
vynost rizikovych faktort, kterou je mozné spocitat jako smérodatnou odchylku vynosu
jejich trznich cen. Da se také odvodit analyticky pomoci transformacni funkce. Na
rozdil od ostatnich finan¢nich rizik 1ze trzni riziko 1épe méfit a fidit a to diky jeho
vlastnostem. V praxi jsou také vyuzivany exaktni kvantitativni metody, které vychazi

z analyzy rizikovych faktort. [11, 28]

Kategorie trzniho rizika

Dle typu trzniho nastroje jsou rozliSovany ¢tyti zakladni kategorie trzniho rizika [27]:

e Meénové
e Urokové
e Akciové

¢ Komoditni
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Existuji také rizika odvozena [28]:

e Riziko korelace

e Riziko volatility
Vsechna zékladni rizika se mohou vyskytovat zcela samostatné. Odvozena rizika se
méfi pouze zprostredkované pomoci oceniovacich modeld. Tato rizika se pfitom
vyskytuji jen se zakladnimi riziky. Odvozena rizika maji vliv na ocenovani
obchodovatelnych instrumentti, samostatné¢ jsou vSak obchodovéna pouze ve formé
finan¢nich derivatii. Riziko korelace se vyskytuje nejcastéji s urokovym rizikem a riziko

volatility je zvlaStni vlastnosti opci. [28]

Ménové riziko

M¢énové riziko znamena citlivost aktiv a pasiv a penéznich toki na zmény ménového
kurzu. Ménovy kurz je cena jedné ménové jednotky vyjadienda v ménovych jednotkach
jinych zemi a tento kurz je vystaven vlivim nabidky a poptavky po dané méné na
svétovych trzich. Dle Krale [14] rozeznava teorie firemniho fizeni dva typy ménového
rizika v uz§im a SirSim pojeti. UZsi pojeti pocCitd za ménova rizika pouze ta rizika, kterd
vyplyvaji z pohybu ménového kurzu. Sirsi pojeti k pohybiim ménového kurzu ptidava

riziko zem¢ dluznika ¢i riziko transakéni cesty. [14]

Me¢nové riziko je rizikem ztrdty zménou kurzu cizi mény vici zékladni méné podniku.
Ménové riziko ovliviiuje budouci hodnotu penéznich tokt, které jsou vyjadieny v cizi
méné. Pti hodnoceni vySe tohoto rizika je tedy klicové znat zakladni ménu podniku,
podle které uctuje a oceniuje svij kapital. Obvykle se jednd o ménu nérodni, ale napf.
u mezinarodnich spole¢nosti nemusi byt na prvni pohled patrné, jakou ménu pouzivaji.
Do ménové pozice jsou tedy zahrnuty veSkeré ocekavané piijmy a vydaje, které jsou
splatné¢ v cizi méné. U aktivnich obchodi jde tedy napf. o obchodni pohledavky,
penézni zustatky na bankovnich Uc¢tech, hotovost, poskytnuté uvéry aj. Mezi pasivni
obchody patii obchodni zavazky, pfijaté vklady, Gvéry a vydané dluhopisy. Dale do
ménoveé pozice patii i mimobilancni transakce, jako jsou napf. ménové swapy nebo

terminové devizové operace. [11, 28]

M¢nové riziko je pfimo rizikovym faktorem a neni nutné ho tedy odvozovat od
ocenovaciho modelu né&jakého fyzického nastroje. Hodnota ménové pozice je velikost

souc¢inu drzenych jednotek mény N a mé€nového kurzu p [28]:
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V=N-p

Odchylku skute¢né ceny ménového nastroje od teoretické hodnoty udava specifické
riziko. Toto riziko byva u mezinarodné obchodovatelnych mén velice malé. Jednd se
o rozdil mezi nakupem a prodejem, ktery je diky vysoké likvidité té€chto trhii nepatrny.

[28]

Urokové riziko

Urokovym rizikem se rozumi trzni vynos zpisobeny zménami trznich urokovych sazeb.
Urokové riziko ovliviiuje budouci hodnotu ocekavanych pifijma a vydaj, jejichz
soucasna hodnota se méni se zménou trznich trokovych sazeb. Pokud urokové sazby

vzrostou, budouci piijmy se znehodnoti a naopak budouci vydaje se zhodnoti. [17, 28]

Pti hodnoceni urokového rizika je tieba vénovat pozornost dvéma faktorim. Prvni
rizikovy faktor by mél objasnit, jakou trokovou sazbu povazujeme za smérodatnou,
protoze urokové sazby se na trhu 1isi podle mény, doby splatnosti a dle typu aktiva.
Druhym faktorem je, ze funkce trokového rizika neni linedrni, a proto existuje citlivost

na zménu urokové sazby. [28]

Pro analyzu trokového rizika je potiebné zjistit urokovou pozici, kterd bude vypoctena

pomoci nasledujiciho vzorce [9]:
T
Z CF,
—(1+ 0t

kde: U= celkova pozice,
CF,= hodnota penéznich tokil v Case t,
i = urokova sazba.

Prakticky jde o diskontovani budoucich penéznich tokl, které jsou dany urokovou
sazbou do soucasnosti. Zmény urokovych sazeb se promitnou do hodnot konkrétnich
pozic a tim paddem i do hodnoty celkové pozice. V praxi je vSak zdlouhavé
a nepraktické tyto zmény urokovych sazeb pro kazdou pozici piepocitdvat a odhadovat
tak Uplnou funkci citlivosti na zménu urokovych sazeb. Z toho divodu se vyuziva tzv.
durace, coz je absolutni hodnota smérnice linearni aproximace urokové citlivosti.
[9, 28] Durace je odvozena z prvni derivace funkce celkové pozice a je vyjadiena

nasledujici rovnici [9]:
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CFt't CFL-'t
D_Z(1+i)f_2(1+i)t
B B U

CF;
2a+or
Durace je vhodny ukazatel pfi malych zménéch trznich urokovych sazeb. Pfi vétSich

zméndch trokovych sazeb by se vyraznéji ménily i hodnoty penéznich tokd a duraci by

bylo tfeba piepocitavat. [28]

Trhy s tirokovymi néstroji jsou v porovnani s ménovymi trhy mnohem méné rozvinuté
améné likvidni. Urokové sazby nejsou nikdy pozorovany piimo, ale pouze
zprostiedkované pomoci cen obchodovanych néstroji. Urokové riziko je riziko
odvozené a urcuje se na zaklad¢ oceniovaciho modelu. Existuje u néj vyznamny vliv
specifického rizika, ktery je ddn zménou nabidky a poptavky po urCitém instrumentu.

[28]

Dlouhé trokové pozice podnik vytvaii ndkupem urcitého instrumentu, napf. nakupem
pohledavek za urcitym subjektem ¢i nakupem statnich dluhopisti. V tomto ptipadé mize
jit spiSe o Cisté urokové riziko. Kratké urokové pozice obvykle zahrnuji pfijaté uvery,
které vétSinou nejsou obchodovany. Podnik obvykle miize jen obtizné regulovat jejich
vysi a strukturu a jejich hodnota je z velké Casti zavisla na finan¢ni stabilité¢ podniku.

[28]

Zékladni urokovy model pocita s pevnou hodnotou budoucich penéznich tokl. V praxi
se ovSem lze setkat i s nastroji, jejichz penézni toky nejsou stanoveny pevné, ale jsou
odvozené od urcitého trzniho ukazatele. Jedna se predevsim o néstroje s pohyblivou
urokovou sazbou, jako jsou dluhopisy a jiné uvérové a vkladové nastroje. Pohybliva
urokova sazba je zpravidla odvozena od trzni urokové sazby s urcitou kreditni marzi.
V danych intervalech pak dochéazi k precenéni. Zjednodusené Ize fici, ze urokové citlivy
je pouze prvni penézni tok, hodnota ostatnich jiz na zménu urokovych sazeb citliva

neni. Jejich vynos bude k datu precenéni odpovidat trznimu vynosu. [11, 28]

AKkciové riziko

Akciové riziko, vychdzi ze zmény cen nastroji citlivych na ceny cennych papirt. Toto
riziko se tyk4 vSech cennych papirQ, jejichz hodnota je cenou akcie urcena. Z toho
divodu nesou akciové riziko i finan¢ni derivaty, kde jsou akciové tituly podkladovym

aktivem. [9]
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Investice do akcii jsou rizikovéjsi, protoze nejsou zaru¢ené zadné budouci vynosy.
Akcie je majetkovy cenny papir, kdy akcionar je spolumajitelem akciové spole¢nosti
a nese tak podnikatelska rizika. B€znym vynosem akcionafe je podil ze zisku akciové
spolecnosti ve formé dividendy a kapitdlovy vynos z akcie je determinovan narGstem
trzni ceny akcie. Empirické studie dokazaly, ze v dlouhodobém horizontu jsou akcie
vynosngj$i nez napt. dluhopisy, jejich hodnota roste v Case rychleji, ale také v ¢ase vice

kolisa. [25]

Cenu spotové akciové pozice Ize vyjadiit dle [9] nasledovne:

m
A= Z(Px + ei) n;
i=1

kde: A = celkova akciova pozice,
P, =hodnota akciového indexu k danému okamziku,
e = specifické ocenéni konkrétni akcie,
n; = pocet akcii i-tého titulu ve vlastnictvi podniku.

Pokud by nebyly drzeny pozice, které by odpovidaly danému indexu, pak by hodnota
nezahrnovala specificky vliv e a ocenéni by odpovidalo jednoduchému linedrnimu

riziku [28]:
A= n;- Px

V piipadé zmény cen jedné nebo vice akcii lze hodnotu celkové pozice snadno

vypocitat dle [9] v absolutni podobé jako A1l — A0, nebo v relativni podobé jako

%AA = % 100.
0

Pti fizeni akciového rizika je nutné odliSovat, kdy pozice odpovidd danému indexu
a jedna se o Cisté akciové riziko a kdy je zahrnuto specifické riziko. Racionalni investor
specifické riziko nepfijme, nebot za jeho podstoupeni neobdrzi dodateCny vynos.
Teoreticky korektnim zplsobem fizeni akciového rizika by méla byt jeho uplna
diverzifikace. Prakticky vSak portfolia neodpovidaji akciovému indexu. V praxi nejsou

portfolia pln¢ diverzifikovana z divodi [28]:

e neefektivnost trhu,
e strukturalni faktor,

e aproximace systematického rizika.
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Neefektivnost trhu spociva predev§im v transakénich ndkladech. Piesna rekonstrukce
indexu z hlediska drzeni a spravy velkého poctu emisi by byla velmi nakladna.
Nakladné by bylo i vyvazovani indexu podle aktualnich trznich cen jednotlivych titult.
Tento problém se da fesit tzv. replikacnimi a neutraliza¢nimi technikami. Tyto techniky
index nerekonstruuji, ale tvofi portfolio s podobnymi vlastnostmi. Na tomto principu
funguji indexové fronty, které spolecné s indexovymi derivaty nabizeji moznosti do
indexu investovat. [28]

wevr

zptisoben rozdilnym pohledem akcionaii a manazeru, kteti podnik fakticky fidi. Kazdy
znich ma své vlastni potfeby a zaméry a v jejich disledku mize dojit ke zdrazeni
investice a zvySeni jejiho rizika. Tim mtize dojit z dlouhodobého hlediska ke snizeni

hodnoty podniku. [28]

Aproximace systematického rizika by znamenala vyuziti trznich cen vSech podnikt
v ekonomice. VSechny podniky vSak nejsou na trhu obchodovény, a pokud by byly
pouzity pouze ty, které jsou, vypocet by obsahoval vybérovou chybu. Tento problém

vznika i u odvétvovych indexti. Vychodiskem se jevi viceindexové modely, které jsou

vvvvvv

Pti dokonalé diverzifikaci portfolia 1ze sledovat pouze systematické riziko. Toto riziko
postihuje do urcité miry veskeré podnikatelské subjekty a nelze se mu vyhnout. Z vyse
uvedenych bodl vSak vyplyva, ze podniky dokonale diverzifikované portfolio témét
nikdy nemivaji. Z toho divodu je tieba kromé systematického akciového rizika méfit
také riziko specifické. Specifické riziko je takové riziko, které plisobi jen na urCitou
konkrétni spolecnost a nanejvys na jeji bezprosttedni konkurenci. [2, 3, 28] Toto riziko
se da méfit pomoci modelu oceniovani kapitdlovych aktiv CAPM, ktery Ize vypocitat

pomoci nasledujiciho vzorce [20]:
r =1+ Li(ry — 77)
kde: r=ocekavana vynosnost akcii podniku,
ry=bezrizikova mira trzniho vynosu,
rm = ocekavana vynosova mira trzniho portfolia,

p= koeficient beta akcii podniku.
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Koeficient beta, vyjadiuje miru volatility trznich vynost daného portfolia, které je dano
systematickym trznim rizikem a umoziiuje kvantifikovat jeho ocekavany vynos za
pfedpokladu efektivnich trhii. Dle Brealeyho [2] koeficient beta jednotlivého cenného
papiri je ukazatelem toho, jak citlivé tento titul reaguje na zmény trhu. Je-li beta rovno
jedné, investice ma prumérné systematické riziko a o¢ekavany vynos bude odpovidat
vynosu trzniho portfolia. Jestlize je beta vétsi nez jedna, je investice do akcii rizikovejsi
nez riziko trzniho portfolia. Pokud je beta mensi nez jedna, riziko akcie je nizsi nez
riziko trzniho portfolia. V ptipadé€, Ze je beta rovno nule, nema aktivum zadné trzni

riziko a nese bezrizikovy vynos r [20, 28]

Komoditni riziko

Komoditni riziko je riziko ztraty ze zmén cen ndstroji citlivych na ceny komodit.
Komoditni riziko ovlivituje budouci pfijmy a vydaje, které jsou odvislé od trzni ceny
obchodovanych komodit. U komoditnich obchodi se na prvni pohled zda, ze se
obchoduje ptimo s rizikovym faktorem. Ve skutecnosti se vSak témét vzdy obchoduje
s nastrojem odvozenym. Finan¢ni obchody u komodit se obvykle odehravaji na urovni
derivatii. Specifikem tohoto trhu jsou vysoké naklady na drzbu a manipulaci fyzické
komodity. Diky tomu byvaji velmi neefektivni obchody v relativné malych hodnotach.
Protoze se komodity chovaji jinak nez akcie nebo dluhopisy, byvaji vyuzivany pii
tvorbé investicnich portfolii. Na sv€tovych trzich se obchoduje s finanénimi

a zbozovymi komoditami. [11, 28]

Finanéni komodity

S finan¢nimi komoditami se pracuje stejné, jako by slo o mény. Jak ale postupem casu

klesa role zlata v mezindrodnim obchodg¢, tak se vyznam ménové funkce snizuje. [28]

Zbozové komodity

Mezi zbozové komodity lze tadit ropu, pSenici, méd’ apod. U analyzy ocekavanych
vynost téchto komodit je tfeba brat v Givahu i faktory jako je pocasi, demografické
faktory, primyslovou poptavku ¢i regiondlni politickou situaci. Rozdily v objemech,
kvalité a dodacich podminkach u komoditnich obchodii ¢asto vedou k riznym trznim
cenam. Proto je komoditni riziko zatizeno rizikem korelace, které spada do odvozenych

rizik a bude popsano nize. [28]
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Odvozena rizika

Tato rizika jsou vzdy soucasti ocenéni urcitého obchodovatelného nastroje. Velice casto
se vyskytuji v irokovych nastrojich a finan¢nich derivatech. Jedna se o riziko korelace

a volatility. [28]

Riziko korelace

Riziko korelace je predstaveno zménou predpoklddaného vztahu mezi parametry
ocenéni trznich nastroji. Pfi analyze rizik, kde pouzivame trzni ceny, vychézime z toho,
ze nekteré parametry oceniovaciho modelu maji dlouhodobé neménny vztah. Nejcastéjsi
formy jsou riziko korelace tirokovych sazeb, riziko kreditni marze, riziko obchodniho

rozpéti a riziko korelace komoditnich kontraktd. [28]

Riziko korelace urokovych sazeb — jedna se o vztah mezi urokovymi sazbami

bezrizikovych penéznich tokii pro riizné doby splatnosti. Jde tedy o tvar vynosové
ktivky.

Riziko kreditni marze — predstavuje rozdil mezi vynosem, o ktery se pohledavka

s ur¢itou pravdépodobnosti nezaplaceni obchoduje, a vynosem bezrizikového pené¢zniho

toku se stejnou dobou splatnosti.

Riziko obchodniho rozpéti — predstavuje rozdilnost cen pro nakup a prodej stejného

nastroje na jednotlivych trzich. Obchodni rozpéti zavisi na efektivit¢ daného trhu.

Riziko korelace komoditnich kontraktii — fizeni tohoto rizika komplikuje skute¢nost, ze

se Casto lisi ceny mezi riznymi komoditnimi kontrakty.

Riziko volatility

Rizikovym faktorem volatility je mira kolisavosti kursii akcii, mén, komodit nebo
obligaci. Nejc€ast¢jSim zplisobem vypoctu volatility je stanoveni standardni odchylky
historickych vynosti za dané obdobi. Takto vypoctena volatilita je pouze odhadem
volatility budouci a tento odhad nemusi byt zcela presny. Vyhodou pouziti volatility je

lepsi pochopeni vlivu rizika kolisani cizich mén. [13]

Dle Vlachého [28] ma zména volatility vliv na ocenéni celkového rizika podniku, nebot’

je pouzivana jako kvantitativni mira trzniho rizika.

27



2.4 Kreditni riziko

Kreditni riziko je rizikem ztraty v disledku neschopnosti obchodniho partnera plnit
fadné a vcas veskeré zavazky, které vyplyvaji z obchodnich smluv. Tim vznika drziteli
pohledavky ztrata. Zavazky vznikaji nejcastéji z obchodnich, tvérovych a investicnich
aktivit nebo z vypofaddani cennych papirt. Kreditni riziko je pravdépodobnost, ze

nebude splnéno ocekavani ptijeti penéznich prostredkil z uvérovych smluv. [11]

Dle Jilka [11] je dilezité brat v potaz tvérové hodnoceni, které se déli na vngjsi
a vnitini. VnéjSim Gvérovym hodnocenim se zabyvaji specializované spolecnosti
(Standard & Poor’s, Moody’s), které provade¢ji nezavislé hodnoceni, jehoz cilem je
zjistit veskera znama rizika, schopnost a ochotu subjektu dostat vcas a v plné vysi vSem
splatnym zavazkim. ZaveéreCnym vystupem vnéjSiho ratingu je ratingovd znamka,
ktera odpovida urcité rizikové tiidé. Z hlediska ratingu hiife ohodnocené podniky jsou
oznaceny pismenem C a déle se pokracuje k 1épe hodnocenym podnikiim, které mohou
ziskat nejlepsi oznaeni AAA. Vnitini hodnoceni provadéji zpravidla bankovni instituce
pomoci vlastnich ratingovych modelti. Zkoumaji bonitu klientli pomoci jednotlivych
systémtl hodnoceni. Vybér vhodného systému pfitom zalezi na managementu banky.
Banka vyuzivd a upravuje své vnitini procesy a informacni zakladnu, prabézné
monitoruje a vyhodnocuje strukturu tivérového portfolia a analyzuje platebni moralku
svych klientd. Vysledek interniho ratingu klienta je casto oznaCovan Cisly nebo
kombinaci pismen a ¢&islic. Cim kvalitngj§i klient, tim nizsi &iselné ohodnoceni. Pismena

mohou vyjadifovat typ klienta, produkt ¢i druh interniho ratingového modelu. [27, 29]

Hlavni slozky kreditniho rizika dle [28]:
e Riziko protistrany — pravdépodobnost, Ze protistrana nesplni sviij zavazek.

e Riziko produktu — vysSe skute¢né ztraty, ke které by doslo vlivem nesplnéni
zé&vazku protistranou.

e Riziko angazovanosti pifi neplnéni — ocfekdvand hodnota pohledavky
v okamziku, kdy nebylo pInéno.

Pokud ozna¢ime riziko neplnéni protistrany P(d), ocekavanou vySi ztraty L|d
a ocekdvanou rizikovou angazovanost E(4), pak 1ze ocekdvanou ztratu E(L) vyjadfit dle

[28] takto:

E(L) = P(d) - L|d - E(A)
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Rizeni kreditniho rizika je provadéno na zakladé jedno, dvou nebo tiiparametrickych
modell. Jednoparametrické modely povazuji za zdkladni méfeny ukazatel o¢ekavanou
ztratu z neplnéni a sdruzuji tak parametry P(d) a L|d. Dvouparametrické modely pracuji
s rizikem protistrany a rizikem produktu a jejich parametry posuzuji zvlast. Tento
pristup je povazovan za zakladni. Ttiparametrické modely pak pracuji se vSemi tfemi

slozkami kreditniho rizika. [28]

Formy kreditniho rizika

Podle charakteru rizikové angazovanosti existuji tii formy kreditniho rizika:

e Uvérové riziko

e Riziko ztraty obchodu

e Riziko vypotadani
Vsechny vySe zminéné formy kreditniho rizika se liSi rizikem produktu. Riziko
protistrany maji spole¢né.
Kazdy obchodni piipad ma tii hlavni ¢asové udaje. Prvnim je uzavieni smlouvy, coz je
okamzik podpisu smlouvy, nabyti u¢innosti nebo jiny akt, kterym je smlouva
povazovana za zavaznou. Druhym a tfetim ¢asovym Udajem je vlastni plnéni a plnéni

protistrany. Riziko nastdva tehdy, pokud dojde k ¢asové prodlevé mezi nékterymi

casovymi udaji. [28]
Uvérové riziko

Obecné je toto riziko povazovano za nejznaméjsi a nejvyznamnéjsi formu kreditniho

rizika a je také poklddano za historicky nejstarS$i. Uv€rové riziko vznika mezi

wrwe

obchodniho partnera v plném nebo Caste¢ném rozsahu. Nejcastéji se vyskytuje u uvérd,
pujcek, vkladi, dluhopisii, financnich leasingt riznych zéaloh a vztahuje se 1 na veskeré

pohledavky po splatnosti. [11, 27, 28]

Riziko ztraty obchodu

Riziko ztraty obchodu vznika v okamziku uzavieni jakékoli smlouvy, z niz druhé strané
plyne né&jakd povinnost. Toto riziko tedy vznikd v obdobi mezi uzavienim smlouvy

a zahajenim jejiho plnéni. Ke $kod¢ zde dojde pouze v piipadé, Ze k terminu plnéni
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smlouvy bude smluvni hodnota plnéni z pohledu dané¢ho subjektu vyssi nez hodnota

trzni. [28]

Riziko vyporadani

protistrany. Vzniké tedy v obdobi mezi vlastnim plnénim a plnénim protistrany. Riziko
vypotadani vznikd technickou nebo informacéni prodlevou, kterd souvisi s platebnim
stykem. Doba vypotadani trva vétSinou hodiny az dny a z toho divodu neni potieba
pocitat se zhorSenim bonity protistrany. Riziko by nastalo, pokud by se protistrana
dostala do okamzité a necekané insolvence. Doba vypotddani mtze byt prohloubena
u devizovych operaci, kde mtze byt Casovy nesoulad mezi svétovymi finanénimi
centry, kde se obchody zuc¢tovavaji. Pokud je u pohledavky piekrocena doba jeji

splatnosti, predstavuje jiz riziko uvérové. [11, 28]

2.5 Likvidni riziko

Likvidni riziko vyjadiuje pravdépodobnost, se kterou dojde ke zméné hodnoty podniku,
pokud nebude mozné uskutecnit ocekdvanou transakci podle pfedem schvaleného
planu. Toto riziko je Gzce propojeno s ostatnimi finan¢nimi riziky a riziky provoznimi.

Likvidni riziko se projevuje ve formé rizika financovani a rizika trzni likvidity. [28]

Riziko financovani

Tento druh rizika vznikd, pokud podnik nemtlze uskutecnit sva plnéni z divodu
nedostatku penéznich prostfedki, jde tedy o platebni neschopnost nebo insolvenci.
Tento rizikovy faktor je pro podnik velice nebezpecny, nebot insolvence znamena
okamzity zanik. Likvidita podniku mize byt zajiSténa dostatecnym mnoZstvim
hotovosti, aktivy snadno pfeménitelnymi na hotovost, ivérovym ramcem u banky nebo
pomoci odprodeje pohledavek. Na druhé strané se likvidita podniku zhorSuje
nevhodnym umisténim volnych penéznich prosttedki nebo ztrdtou tvéru od banky. Na
vlastni likviditu podniku puasobi také vnéjsi vlivy. Jedna se piedev§im o platebni
neschopnost obchodniho partnera (tzv. kreditni riziko) nebo nelikviditu trhu, na kterém
chtél podnik zpenézit sva aktiva. Tyto aspekty vedou k druhotné platebni neschopnosti.

[28]
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Dulezitym tkolem pfi fizeni likvidniho rizika je zajistit, aby mél podnik i za nejméné
priznivych okolnosti ptistup k hotovosti za piijatelnou cenu a mé¢l dostate¢né prostredky

k pokryti neptedvidatelnych okolnosti. [11]

K fizeni rizika financovani lze vyuzit n€kterou z metod, kterd se vyuziva pfi béZzném
fizeni a controllingu likvidity. Vhodné je predevsim peclivé planovat budouci penézni
toky cash-flow nebo udrzovat disponibilni finan¢ni rezervy. Bezprostfednimu vyskytu
rizika financovani je mozno zamezit pfesunem financi mezi jednotlivymi ucty podniku,

eskontem smének nebo vyuzitim faktoringu ¢i forfaitingu pohledavek. [9]

Riziko trzni likvidity

Likvidita trhu znaci jeho schopnost uskutecnit pozadovanou transakci za béznych
podminek. Riziko trzni likvidity se projevuje v ptipadech, kdy ostatni subjekty na trhu
za béznych podminek a v daném momentu nejsou schopny realizovat obchod ¢i o ni
nemaji zajem. Pokud dojde k nelikvidité trhu, mize byt bud’ relativni, nebo absolutni.
Relativni nelikvidita znamena, ze obchod nelze uskute¢nit za béznych podminek, ale je
mozné nalézt protistranu, kterd je ochotna uskutecnit transakci za horsich podminek pro
poptavajiciho. Tato situace zvySuje trzni riziko, a proto se obvykle fidi spolecné
s trznim rizikem. V trznim prostedi je relativni nelikvidita celkem béznd, pokud se
obchoduje v piili§ velkém nebo naopak pfili§ malém mnozstvi. Absolutni nelikvidita je
pak situace, kdy dojde k poruSe nebo urcité nedokonalosti na trhu. Jako disledek muze

vést absolutni nelikvidita az k problémtm s vlastni likviditou. [9, 28]
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3 Rizeni finan¢nich rizik

Naésledujici kapitola bude zaméfena na fizeni trzniho a kreditniho rizika. Rizeni rizik je
mozné provadét rGznymi zpusoby. Pii fizeni rizik je mozné vychazet ze dvou
zakladnich metod. Prvni metoda spociva v Gplném odstranéni rizika neboli zajisténim

rizika. Druhy zptisob spociva ve finan¢nim kryti rizik.

3.1 Rizeni trzniho rizika

V nésledujicim textu bude pojedndno o metodé VaR, kterd umoziiuje odhadnout

velikost rezervy, a dale zde bude analyzovano pouziti derivati a limit.

3.1.1 Value at Risk

Metoda Value at Risk je zafazena mezi metodu financniho kryti trznich rizik. Z toho
vyplyva, Ze podnik si veskera rizika ponecha a jejich vysi kryje vlastnimi prosttedky. Je
vsak nutné odhadnout, jakou hodnotu bude tfeba kryt. Tuto potiebnou hodnotu podnik
urci s pomoci metody Value at Risk. Jak jiz bylo zminéno vyse, tento model stanovuje
maximalni ocekavanou ztratu zrizikové pozice, kterd je zplsobena nepfiznivym
vyvojem rizikovych faktord. Jednd se o odhad maximalni mozné ztraty, ktera nebude
s pravdépodobnosti p v ¢ase T, piekrocena o vice nez (1 - p). Tato maximalni ztrata,
oznacend jako VaR (p; T)), je pak vyjadiena v penézni ¢astce. Pomoci metody VaR lze
urcit obchodni limity a oceniovat rizikové obchody. Jde tedy o statisticky odhad, ze

s urcitou pravdépodobnosti nebude v daném case prekrocena urcitd vyse ztraty. [1, 26,
28]

3.1.2 Pouziti derivati p¥i Fizeni trZnich rizik

Pomoci derivatovych nastrojui lze oSetiit trzni rizika metodou zajisténi. Podstatou této
metody je eliminace dopadu zmén trzni ceny urcité entity na podnik. Derivaty se
definuji jako kontrakty, jejichz redlna hodnota zavisi na hodnot¢ podkladového néstroje.
Drziteli nedavaji narok na budouci pfijmy, ale na uskute¢néni urcitého obchodu.
Derivaty Ize Clenit na financni a komoditni. Mezi finan¢ni derivaty se fadi urokové,
akciové a mé€nové derivaty. Podkladovymi nastroji pak mlze byt napt. uvér, akciovy
cenny papir, mé€na nebo komodita. Finan¢ni derivaty se pouzivaji k umélému

zajistovani trznich rizik. [10, 28]
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Nyni zde bude uvedena charakteristika jednotlivych druht derivati:
Forward

Forward se fadi mezi nejstarSi druhy derivatu a predstavuje zavazek kupujiciho koupit
urité mnozstvi podkladového aktiva k budoucimu datu za ptedem stanovenou cenu.
S forwardy se obchoduje mimo burzu na tzv. OTC trzich (over-the-counter). Na téchto
trzich nejsou forwardové kontrakty standardizovany, pokud jde o mnozstvi a cas,
a obecn¢ Uucastnici podstupuji vyssi riziko nez pii obchodech na organizovanych
burzach cennych papir. Forwardovy kontrakt je uskute¢iiovan pti forwardovém kursu,

jehoz konkrétni hodnota je zavisla na momentalnim vyvoji nabidky a poptavky. [10, 19]

Futures

Tento druh derivatu se lisi od forwardu tim, Ze je obchodovan na specialni burze
a podminky kontraktu se fidi standardnimi podminkami burzy. Hlavni divody, které

vedly ke vzniku standardizovanych burzovnich futures, I1ze dle [4] hledat ve snaze:

e soustfedit nabidku a poptavku v jednom misté,

e climinovat uvérové riziko protistrany,

e umoznit pribézné zuctovani zisk,

e moznost kdykoliv odstoupit od sjednané¢ho obchodu.
Obchodovani futures je komplikovanéjsi oproti obchodiim typu forward. Vzhledem
k jejich standardizaci nemaji takovou flexibilitu obchodovanych castek, dob splatnosti
a v dasledku placenych marzi mtize byt jejich sjednani drazsi. Futures lze ¢lenit na Ctyfti

zékladni druhy podle zakladu, na kterém lezi finan¢ni instrumenty. Jde o futures

urokové, meénové, akciové a komoditni. [4]

Swap

Tento nastroj zavazuje dvé strany k vyméné podkladového aktiva v urcitych intervalech
v budoucnu. Podminky kontraktu jsou pevné popsany ve smlouvé. Ve vysledku se jedna
o dva ¢i vice forwardu, které jsou mezi sebou smluvné propojeny. Swapy se obchoduji
mimo organizovanou burzu cennych papirit a zahrnuji Sirokou $kalu modifikaci, jak je
patrné z obr. ¢. 3. Primarn¢ se vychazi ze Ctyt zékladnich trznich rizik a rozliSuji se

swapy urokové, mé€nové, akciové a komoditni. [4, 10]
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Obr. ¢. 3: Zakladni druhy swapii

ZAKLADNI DRUHY SWAPU

Urokové Ménové swapy Akciové swapy Komoditni
— Kuponové — Fix-to-floating
L { Devizové swapy L1 Debt-equity swap
L Bazické — Fix-to-fix

' Floating-to-floating

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [4]

Opce

Opce je spojena spravem a nikoli povinnosti knakupu ¢i prodeji  uréitého
podkladového aktiva k ur¢enému dni za pevné stanovenou cenu. Obecné se rozliSuji dva
typy opci, kupni opce a opce prodejni. Kupni opce je spojena s pravem majitele koupit
podkladové aktivum za realiza¢ni cenu a prodejni opce je spojena s pravem majitele
aktivum prodat. Kazdd opce muze byt uplatnéna bud’ kdykoliv od emise opce az do
doby jeji expirace, pak se nazyva americka, nebo pouze v den expirace, tato opce se
nazyva evropska. Dobou expirace se rozumi ¢as, po jehoz uplynuti vyprsi platnost opce.
Lze se setkat s opcemi urokovymi, ménovymi, akciovymi ¢i komoditnimi. Opce jsou
obchodovany jak na op¢nich standardizovanych burzach, tak i mimoburzovné.
Mimoburzovni opce vyuzivaji pfedev§im banky pro individudlni zajiSténi rizik pro své

klienty. [1, 4, 10]

3.1.3 Limity

Dal8i moznosti, jak fidit trzni rizika, je vyuziti riznych forem limitd. Funkce limit
spociva v omezeni celkové miry rizika, kterému je podnik ochoten se vystavit. Limity
jsou vyuzivany piedevs§im pro operativni fizeni a jsou to mezni ukazatele pro jednotlivé
obchody. Aby byly limity skute¢n¢ uziteCnym nastrojem fizeni rizika, musi se opirat

o podrobnou ekonomicko-statistickou analyzu. [9, 28]
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Préce s limity pozaduje dodrzeni urcitych pravidel [28]:

¢ limity museji byt pfesné a srozumitelné definovany,
e je vypracovan postup pii prekroceni limitu,

e jsou stanoveny odpovédné osoby.

Pii uzivani limit je dilezité mit k dispozici kvalitni kontrolni systém, ktery sleduje

Cerpani ¢i prekroceni limit a umozinuje podniku vcas reagovat. [28]

Limity otevi‘enych pozic

Hlavnim cilem limit otevienych pozic je ochranit podnik pfed neocekévanymi ztratami.
Tyto limity maji za ukol stanovit maximalni velikost dlouhé nebo kratké pozice pro
konkrétni riziko nebo produkt. Pro lepsi pochopeni problematiky je dalezité zminit
pojmy kratkd a dlouha pozice. Kratkd pozice je skuteCnost, kdy rizikovy faktor
ovliviiuje hodnotu vydaja, a u dlouhé pozice ovliviiuje hodnotu ptijmi. Dle Hrdého [9]
by mél byt limit kratké pozice zpravidla nizsi nez limit pozice dlouhé. Diivodem je fakt,
7e kratka pozice kromé trzniho rizika je spojena i s rizikem likvidnim. Casto se uvadgji
zvIast tzv. limity Cisté pozice, coz je soucet kratké a dlouhé pozice, a limity kratkych
a dlouhych pozic. Limit Cisté pozice je dulezity pro odhad velikosti trzniho rizika.
Samostatné limity dlouhych a kratkych pozic pak reguluji angazovanost urcit¢ho typu,

coz je vyznamné pro likvidni rizika a rizika provozni. [9, 28]

Stanoveni zvlastniho limitu pro jednotlivy typ oteviené pozice by s sebou neslo vysoké
transakéni néklady. Z toho diivodu je vhodné potencidlni oteviené pozice sloucit do
uréitych skupin s podobnymi charakteristikami a néasledné u nich stanovit ptislusny

limit. [9]

Spravné navrzeny systém limitd otevienych pozic by mél zohlednit ocekavanou
likviditu trhli, podporovat diverzifikaci portfolia a slouzit k omezeni velikosti
neocekavanych ztrat. Slabou strankou limitG otevienych pozic je, Ze neposkytuji

piesnou interpretaci u nelinearnich rizik. [9]

Limity faktorové citlivosti

Limity faktorové citlivosti dopliuji limity otevienych pozic, protoze nelinearni rizika
nemaji jednoduchy vztah mezi velikosti pozice a jeji cenovou zménou. Vztahuji se
piimo ke zméné hodnoty dané pozice vzhledem k jednotkové zméné rizikového faktoru.

Limity faktorové citlivosti lze stanovit pomoci analyzy scénaiti mozného vyvoje
35



rizikovych faktori nebo pomoci odhadu Value at Risk. Jelikoz se jednd o nelinearni
rizika, jejich Cerpani se bude samovolné ménit v zavislosti na zméné trznich hodnot

rizikového faktoru i béhu casu. [9]

Limity Value at Risk

Tento model pouziva ukazatele VaR jako parametr trznich limitd. Obchodni jednotce je
tak pfifazena maximalni hodnota VaR, ktera nesmi byt piekro¢ena. Vyhodou limit VaR
je nazornost z hlediska posouzeni rizikovosti dané pozice a moznost propojit ho piimo
s ekonomickym fizenim podniku. Mezi nedostatky této metody lze zahrnout urcitou
nepiehlednost systému. Ta obchodnikiim znesnadiiuje odhad Cerpani pfi jednotlivych
obchodech, takze je zapotiebi pouzit pomocny modelovaci nastroj. Dalsi nevyhodou je,
ze nelze provadeét souCtové agregace na ruznych urovnich, protoze existuje rozdil mezi
individuadlnim a portfoliovym rizikem. Tato metoda je systémové velmi narocna
avyzaduje pribézné prepocitdvani VaR na zdkladé zmén trznich parametri
1 uskutecnénych transakci. Z divodu jeji naro€nosti se vyuziva zpravidla pfi fizeni

investi¢nich portfolii, fondt ¢i obchodnich utvari. [9, 28]

Limity kumulované ztraty

Tento model limit kumulovanych ztrat jako jediny z vySe uvedenych modelt limit bere
v tvahu dynamiku obchodovéni. Tyto limity jsou stanoveny pro urcité casové obdobi
anacitaji se vnich veSkeré realizované i nerealizované zisky a ztraty. Limity
kumulovanych ztrat se uplatiiuji napt. u velkych bank, obchodnikli s cennymi papiry,
kde se provadi velké mnozstvi obchodl a kde jsou prabézné k dispozici trzni ceny, za

které se pozice precenuji. [28]

3.2 Rizeni kreditniho rizika
Jednotlivé metody fizeni kreditnich rizik se ¢leni podle toho, pro jakou formu rizika se
pouzivaji, jak se technicky provadéji a co je jejich hlavnim cilem. V této kapitole bude
pojednano o fizeni kreditnich rizik, jejichz hlavnim cilem je [28]:

e snizeni rizikové angazovanosti,

e zajisténi kreditniho rizika,

e prodej kreditniho rizika,

e sprava kreditniho rizika.
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3.2.1 Metody sniZeni rizikové angaZovanosti

Kreditni riziko se rozliSuje ve dvou situacich na trzich. Prvni je situace, kde se s timto
rizikem piimo pocita nebo zprostiedkované obchoduje. Ve druhé situaci je pak kreditni
riziko vedlejsim diisledkem obchodni aktivity a nedochéazi zde k jeho ocenéni. Jedna se
o obvyklé transakce, kde obé& strany maji zdjem na tom, aby kreditni riziko viibec
nevzniklo. Jako ptiklad je mozné uvést bézny obchod, kdy jedna strana nakoupi zbozi
od druhé strany a dostane jej na fakturu s urcitou lhttou splatnosti. Druha strana tedy
poskytuje prodej zbozi na uvér a kromé¢ uvérového rizika nese také riziko ztraty
obchodu, kdyby si prvni strana zboZzi neodebrala. Tim, ze dnes vSeobecné roste vyznam
rizika, se podniky snazi hledat zpiisoby, jak angazovanost snizit, aniz by pfitom musely

omezit obchodni Cinnost. [28]

Platebni podminky

Zakladni metodou fizeni rizika vyporadani jsou platebni podminky. Platebni podminky
jsou podstatnou podminkou kupni smlouvy. Jde o dohodu ztc¢astnénych stran na dobg,
misté a formé placeni. Do platebnich podminek muze byt také zahrnuto stanoveni typu

mény, typu a vyse urokové sazby. [12]

Pokud se jedna strana chce poskytnuti uvéru vyhnout, mize pozadovat platbu nebo
dodani predem. V tom ptipad¢ poskytuje uvér druhd strana. Pokud ani jedna ze stran
neni ochotna poskytnou uvér, je mozné uskutecnit platbu proti dodani. Zde vSak stale
zustava riziko vypotaddani, pokud neni platba provedena v hotovosti. Alternativou
hotovostni platby mohou byt platebni nastroje jako Seky, platebni karty, akreditivy nebo
inkasa, kde odpovédnost za vyporadani prebira tieti subjekt. [12, 28]

Nékteré obchodni zavazky je mozné odprodat a ziskat tak financni prostiedky. Lze
uveést eskont sménky, kde vSak nezanika kreditni angazovanost pro véfitele a ten
1nadale za sménku ruc¢i. V piipadé¢ faktoringu nebo forfaitingu je mozné kratkodobé

a dlouhodobé pohledavky prodat bez postihu véetné rizika. [28]

Skonto

Skonto je sleva, kterou poskytuje prodavajici kupujicimu, pokud kupujici zaplati za
zbozi v momenté jeho dodéni, pfipadné¢ béhem sjednané velice kratké lhaty. Vyse

skonta je obvykle stanovena ur¢itym procentem z prodejni ceny. [25]
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Pro dodavatele je skonto vyhodné z hlediska snizeni celkového objemu pohledavek
a snizeni rizika nedobytnosti pohleddvek, tedy snizeni tivérového rizika. Nevyhodou
v8ak je faktické snizeni cen produktu, a proto 1ze skonto hodnotit jako pomérné drahy

zpusob ziskavani zdroja. [22]

Vypoiadaci agent

Tato sluzba je vyuzivana v pfipadech, kdy se obé& strany chtéji vyhnout riziku
vypotradani. Strany nechtéji nebo nemohou platit v hotovosti a jsou v rovnocenném
postaveni, takze jedna nemuze zadat od druhé zalohu ¢i platbu pfedem. Vypotadaci
agent je pro ob¢ strany diveéryhodna osoba, kterd ptebird plnéni a po jeho ovéfeni ho
doda piijemci. Ovérfeni se tyka vySe penézni Castky, kvality dodavky c¢i potiebné
dokumentace. Pokud dojde k selhani jedné ze stran, vypotadaci agent postupuje podle
piredem vypracovaného planu. Obvykle urcitou dobu ¢eka, nedojde-li k feSeni vzniklé
situace mezi stranami, a pokud se tak nestane, okamzité¢ plnéni vraci. NejCastéji
vyuzivané sluzby vypotadaciho agenta jsou notafskd uschova, bankovni akreditivy,
inkasa a zaruky. Sluzba je pro ob¢ strany spojena s naklady a vypotadaci riziko zcela
neodstraiiuje. Dojde pouze k tomu, Ze misto protistrany nastupuje vypotradaci agent

a ob¢ strany nesou jeho riziko. [28]

Zapocet pohledavek

Pti zapoctu pohledavek jde o smlouvu, v niZ se strany dohodnou, Ze provedou pouze
plnéni, které odpovida saldu vzajemnych zavazki. Podminkou je, ze musi jit o zavazky
plnéni stejného charakteru ve stejné dob¢. Zapocet pohledavek tak snizuje kreditni
riziko obou stran tim, Ze snizuje jejich angazovanost pii neplnéni. Je dosazeno tim
lepsiho vysledku, ¢im jsou vzijemnd plnéni vyrovnanéjsi, co se objemu a casového
rozlozeni tyCe. V podnikatelské praxi se zapocitdvaji 1 pohledavky po splatnosti. Pfi
pouziti této metody je dulezitym kritériem skuteCnd vymahatelnost zapoctu piti neplnéni
protistrany. Legislativa totiz zapocty pohledavek pfipousti, ale zaroven je zpochybiiuje
v pfipadé konkurzu. Zapocty je mozné uplatnit v ramci urcitych finan¢nich derivata.
Uvést je mozné dohody o budouci urokové sazbé a nékteré swapy. Zde je jiz piimo
zakotveno plnéni ve vysi salda vzajemnych zavazkl k rozvahovému dni. Ve vétSiné
ptipadl to snizuje kreditni angazovanost oproti investicim do jednoduchych néstroji.

[24, 28]
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Clearing

Jak bylo uvedeno vyse, zapocet pohleddvek mezi dvéma stranami je mozny, pouze
pokud je proveden ve stejném okamziku a vztahuje se k plnéni stejného charakteru.
Oproti tomu clearing je zplsob vyuctovani obchodnich operaci jak v tuzemském, tak
mezinarodnim platebnim styku formou mnohostranného zapoctu pohleddvek. Dilezitou
podminkou clearingu je, aby byl zépocet provadén jen u pohledavek stejného druhu, tj.
stejného druhu musi byt plnéni. Diivod vzniku pohledavky a jeji povaha jiz mohou byt

rozdilné. [24]

3.2.2 Metody zajiSténi kreditniho rizika

Zajistovaci metody maji za cil snizit, pfi existujicim riziku protistrany, hodnotu ztraty

pii neplnéni P(d). NejCastéji vychazeji z prijeti zastav a zaruk. [28]

Zastavy

Zastava patii mezi tradi¢ni metody kryti uvérového rizika a je ptedstavena zéastavou
majetku dluznika. V pfipadé¢ neplnéni dluznika ma véfitel pravo piredmét zastavy
zpenézit a uspokojit tak svou pohledavku. Jako zastava miize slouzit movity 1 nemovity
majetek, financni prostiedky ve formé hotovosti, cennych papiri ¢i1 pohledavek.
Zastavit Ize také cely podnik nebo prava, mezi néz se fadi ochranné znamky, patenty

a licence. [28]

Dulezitym kritériem pfi volbé zastavy je jeji vymahatelnost, tedy redlna moznost
zpenézeni zastavy bez souhlasu vlastnika. To je mozné v ptipad¢, ze predmét zastavy je
v drzeni véfitele nebo tieti nezavislé osoby. V jinych ptipadech pii problémech
s dluznikem miiZze byt obtizné zastaveny majetek nalézt a véfiteli mohou vzniknout
naklady spojené se zajisténim majetku. Vymahatelnost tedy zavisi na charakteru zastavy

a mife fyzické a pravni kontroly. [28]

Zastavy je tedy mozné Clenit podle jejich likvidity a nakladd, které jsou nezbytné pro
jejich zpenézeni. Hodnota zastavy je jistd a naklady nizké pii vyuziti hotovosti,
pokladni¢nich poukazek nebo zlstatkii na uctech. Podminkou je, ze kontrola nad
zéastavou je po celou dobu trvani angazovanosti. Nizké ndklady a nejista hodnota
zéstavy nastava u dobie obchodovatelnych aktiv, které ovsem podl€haji trznimu riziku.
Jde napf. o zastavy cizi mény, finan¢ni komodity nebo obchodované cenné papiry. Treti

moznosti je zastava s nejistou hodnotou a vysokymi ndklady. Typicka pro tuto moznost
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je zastava nemovitosti, ale 1 dalSich movitych a nemovitych ptedméti. U tohoto druhu
majetku je nutné urcit jeho ocekavanou budouci hodnotu a ¢as pottebny k prodeji.
Soucasti nejistoty je také moznost samovolného znehodnoceni, ktera je dana zastaranim

¢1 opotiebenim majetku, poskozenim, zivelnou udalosti apod. [28]

Financovani aktiv

Financovani je v tomto pfipadé€ vztazeno ke konkrétnimu aktivu nebo projektu. Jedna se
tedy o ucelové uvery, kde byva patrny urcity zdroj splaceni. Veétitel ma kontrolu nad
veskerymi vynosy z aktiva a miize je povazovat za jediny zdroj splaceni. Aktiva musi
byt ekonomicky a pravné oddé€lena, ¢ehoz je dosazeno vyvedenim do zvlastni
spole¢nosti u dlouhodobych uvért a zajistovacim prevodem na vétitele u kratkodobych

uvérd. [28]
Zaruky

Zaruky jsou pouzivany ke snizeni kreditniho rizika a jsou vystaveny na jakékoliv
plnéni, penézni i hmotné. U vyuziti zaruky pfijima odpovédnost hlavni dluznik a jeden
nebo vice dluzniki vedlejsich. Hodnota zaruky je tak odvisla od jejich bonity. Casto se
pii hodnoceni zaruk pouziva zjednoduSeny postup, kde se angazovanost hodnoti podle
nejbonitnéj§i protistrany. Pokud bude uvér poskytnut podniku Alfa sratingem BB
a zaruku poskytne matetska spolecnost s ratingem A, uvér bude hodnocen, jako by byl
poskytnut mateiské spolecnosti. V tom ptipadé se zaruka chape jako ptevod zavazku

mezi protistranami. [6, 28]

Pojisténi

Pojisténi je vyuzivano jako doplitkovy zajiStovaci ndstroj, kde pojisténi kryje pouze
vymezené Skody. Stale vice se rozviji pojisténi podnikatelskych rizik, kterd jsou spojena
se zahrani¢nimi obchody. Pii sjednani pojisténi je nutna urcitd opatrnost z hlediska
hodnoceni jeho redlného vlivu na vysi kreditniho rizika. Zcela bézné je pojisténi
finan¢nich aktiv a pojiStovani exportu do rozvojovych zemi a cCasto se pojiStuji

1 hodnoty zastav nebo pohledavky. [5, 28]

Zajistovaci vklad

Tato metoda se vyuziva predevSim k zajiSténi rizika ztraty obchodu u finan¢nich

derivati. Funguje na principu, Ze klient nebo protistrana, ktera potiebuje kryt kreditni
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riziko, slozi pfi uzavieni obchodu vychozi zajistovaci vklad, coz je urcitd penézni
¢astka. Po celou dobu trvani kontraktu pak trvad povinnost udrzovat zlstatek na uctu
vyssi nez minimalni zajistovaci vklad. VySe zajistovaciho vkladu se pak méni podle
trzni ceny podkladového aktiva. Pti poklesu zajisStovaciho vkladu pod urcitou troven
ma protistrana povinnost dle vyzvy navysit zajisStovaci vklad. Pokud tak neucini, je ji

znemoznéno dal$i obchodovani. [28]

3.2.3 Trzni metody zajisténi kreditniho rizika

Pomoci kvantitativnich metod 1ze odhadnout skutenou miru kreditniho rizika
v portfoliu. Umozni to kreditni riziko definovat jako veli¢inu a takové riziko pak lze
i kupovat nebo prodavat jako finanéni nastroj. Kreditni riziko pak vystupuje jako

samostatna kategorie obchodovatelnych aktiv. [28]

Sekuritizace

»Sekuritizace je vydani cenného papiru, jehoz vynosy odpovidaji vynosim
profinancovanych aktiv. Tato aktiva jsou pln¢ vydé€lena z bilance piivodniho véfitele,
ktery za n¢ dale nijak neruc¢i.” [28 s. 184] Tato metoda se pouziva z pfimé iniciativy
puvodniho vlastnika a je vyuzivéna predevSim u transakci s vy$Sim rizikem a vys$Simi
vynosy. Princip fungovani této metody tedy vychdzi z pfevodu aktiv na zvlastni ucet
nebo do oddélené spolecnosti a na jejich financovani se vydaji cenné papiry. Ty se
nabidnou vybranym investorim nebo se prodaji na kapitdlovém trhu. Diverzifikace
portfolia je provedena pomoci jednotlivych tfid dluznych cennych papira. Tato
hierarchickd podfizenost jednotlivych emisi znamend, ze vys$i tiidy predstavuji

v

bonitngj$i investice a nizsi tfidy nabizeji atraktivni vynos. [11, 28]

Kreditni derivaty

Kreditni derivaty piedstavuji smlouvy, na jejichz zéklad¢ se stanovi budouci platby ve
vysi odvozené od zmény platebni schopnosti daného subjektu. Je mozné je chapat jako
ur¢ity druh pojistné smlouvy. Tento trh kreditnich derivatl vznika z fungovéni bank,
které maji kreditniho rizika nadbytek. Cilem bank je pfedevSim uvéry poskytovat
a spravovat. S vyuzitim kreditnich modela I1ze docilit stejnych vysledkt jako pfi vyuziti
sekuritizace, ale forma derivati umoziuje vyrazné snizit transakéni naklady a posilit

likviditu. [28]
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Kazdy derivat musi mit ur¢eno podkladové aktivum, definovanou udalost, kterd je
podminkou pro plnéni a platebni podminky, urcujici ¢as a zpisob plnéni. Podkladovym
aktivem miize byt konkrétni uvér, dluhopis nebo jiny uvérovy kontrakt. Plnéni je
odvozeno od situace, ktera zméni uveérové kvality podkladového aktiva. Takovou
udélosti mize byt skutecné neplnéni, platebni neschopnost, finan¢ni restrukturalizace

nebo zména trzni kreditni marze. [28]

Kreditni derivaty byvaji oznacovany jako swapy. Prvnim je upadkovy swap, ktery
piipomina béznou pojistku, takze jedna strana plati pravidelné poplatky za ochranu
a v ptipadé potfeby obdrzi jednorazoveé urcenou castku. Druhy je absolutni swap, kde
plati investor pevné¢ danou pravidelnou castku a za ni ziskd veSkeré vynosy
z podkladového aktiva. V piipadé znehodnoceni podkladového aktiva jsou naklady
pieneseny na investora, ktery i nadale plati arok. Tieti, marzovy swap funguje na
pravidelnych platbach investora, které jsou vztazeny k pfedem stanovené kreditni marzi,

a ten dostava castku, vztazenou ke skute¢né trzni marzi. [28]
Vyhoda derivati spo¢iva v tom, Ze umoznuje fidit kreditni riziko stejnym zplisobem
jako riziko trzni. Je mozné provadét zmény ve struktute portfolia a pracovat s parametry

trzniho ocenéni. [28]

3.2.4 Metody spravy kreditniho rizika

V této Casti textu bude pojednano o metodach fizeni kreditniho rizika, které souvisi se
spravou.

Kreditni limity

Limity se podobné jako u trznich rizik daji vyuZzit jako ndstroj omezeni kreditniho
rizika. Jednotlivym obchodnim partnerim je pfifazen urcity limit, ktery je stanoven
z ptedchoziho odhadu pravdépodobnosti, Ze partner nedostoji svym zavazktim. Uceleny
systém limitd vznikne tim, Ze jsou protistrany roziazeny do skupin podle kreditni
rizikovosti. Kreditni limity tvofi soustavu, které je poskladand hierarchicky a hlavni roli

zde hraji uzemni a odvétvové faktory. [9]

Dodate¢na smluvni ustanoveni

Dodate¢na smluvni ustanoveni jsou zakotvena ve smlouvach a slouzi k ochrané vétitele

pted ptipadnou zménou podminek, za kterych byl uvér ptivodné poskytnut. Obvyklé je
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vyuziti dolozky rovnosti, na jejimz zékladé ma dluznik zakaz dat jinému budoucimu
véfiteli lepsi podminky zajisténi. Casto je pak také zapotiebi souhlas véfitele ke snizeni
kapitalu, vyplat€¢ mimotadnych dividend, k riistu miry zadluzeni nad urcitou stanovenou
uroven, k investi¢nim projektiim, zméné pravni formy podnikani nebo vyrazné zmené
vlastnické struktury. Dalsi diilezitou dolozkou je povinnost podéavat informace ve formé
vykazi o stavu podniku. V pfipadé¢ poruSeni nekterého ze sjednanych ustanoveni

nasleduje pozadavek na okamzitou splatnost avéru ¢i dluhopisu. [28]

Monitoring

Hlavnim ukolem monitoringu je sledovani a kontrola podminek, za kterych byl kreditni
limit nebo obchod schvalen, proveden a klasifikovan. Monitoring by u kazdého limitu
mél byt provadén pravidelné a to minimalné jednou ro¢né. Dale je vhodné monitoring
provést v pripad¢ dualezité udalosti, kterd by mohla mit negativni vliv na kvalitu
angazovanosti. Mezi dulezité udalosti lze tadit napf. zhorSeni financni situace
protistrany, devalvace mény, zména ve vyrobnim sortimentu ¢i persondlni zmény ve
vedeni spole¢nosti. Kromé kreditniho limitu podléha monitoringu i1 kontrola zajisténi.
Vysledkem monitoringu je bud’ zachovani soucasného stavu limit a zajiSténi, Ci jejich
zména a precenéni. Informace pro monitoring jsou ziskavany z vlastniho eviden¢niho
systému, ktery by mél vcas dokéazat upozornit na pfipadny problém, nebo z externich
registrd, kde je mozné ziskat predevsim idaje o platebni moralce protistrany. Informace
jsou také vyzadovany od samotného dluznika, ale tento pozadavek musi byt uveden
v obchodnich podminkach. Obecné plati, ze ¢im je obchod rizikovéjsi, tim castéjsi
a detailn¢jsi udaje vetitel pozaduje. Posledni zdroj tvoii vetejn¢ dostupné informace

o dluznikovi, vyvoji odvétvi a regionu. [26, 28]

Vymahani

O moZnosti vymahani dluhu se uvazuje na samém pocatku v okamziku schvalovani
limitu, pfi posuzovani smluvnich ujednani nebo zajiStovacich néstroji s cilem
minimalizace mozné ztraty v disledku neplnéni dluznika. Jednou z moznych strategii je
vyzva k okamzitému splaceni, ptfedlozeni sménky, vyuziti zaji§tovacich instrumenta
nebo kapitalizace pohledavek. Podnik by vzdy mél vybrat néktery ze zpilisobu
vymahani. Nejhor$i varianta je, kdyZ vymahani zcela chybi. Pro vymahani Ize vyuzit
specializované firmy. Tyto firmy maji vétsi volnost v jednéni, protoze jsou nezavislé na
vetiteli. Pracuji s nizsimi naklady a vyssi Gi¢innosti. [28]
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4 Charakteristika podniku

Tato kapitola se bude vénovat charakteristice spolecnosti Prémium, a. s. Budou zde
popsany zakladni udaje o spoleCnosti a predmét ¢innosti. Déale zde bude podrobnéji
analyzovano prosttedi, ve kterém podnik operuje, a zavér kapitoly bude vénovan interni
a finan¢ni analyze podniku. ZvySe uvedenych informaci posléze vyplynou

nejvyznamnéjsi financéni rizika, kterd podnik ovliviuji.

4.1 Popis podniku

Historie spole¢nosti saha az do roku 1967, kdy byl zaloZzen zavod Prémium v Lounech
a zacalo se zde s vyrobou dilii pro motory automobilii a pfevodovek. V roce 1990 se
rozpadlo uskupeni podnikii Prémium a az vroce 1996 vznikl samostatny subjekt
Prémium, a. s. Spolecnost pokracovala dal ve vyrobé soucastek pro automobilovy
pramysl a zacala spolupracovat s automobilkou SKODA Mlada Boleslav. V roce 2002
pak spoleCnost ziskala nového majoritniho vlastnika UNITEC TRADE. Spole¢nost
investovala zna¢né financni prostfedky do vyrobniho procesu a predstavila tak nové

vyrobni moznosti pro automobilovy primysl. [45]

Spole¢nost Prémium, a. s. se dodnes specializuje na vyrobu dili pro automobilovy
primysl. Pfedmét podnikani spolecnosti je nasledujici [45]:

e kovoobrabécstvi,

e galvanizérstvi,

e nastrojafstvi,

e zamecnictvi,

e opravy pracovnich stroji.

Spolecnost vlastni certifikaty ISO 9001, ISO TS 16941 a od roku 2004 ISO 14001.

Pravni forma spolecnosti je akciova spolecnost a vyse zakladniho kapitalu ¢ini 72 mil.
K¢&. V roce 2012 byl primérny piepocitany pocet zaméstnancu 206. Z toho je 6 osob ve
vedeni spolecnosti a zbylych 200 se fadi mezi ostatni zaméstnance. Na nésledujicim
obrazku ¢. 4 je znazornén organigram spole¢nosti. Znéj je patrné, Ze statutdrnim
organem je pfedstavenstvo, dale je zfizena dozor¢i rada a fizeni spolecnosti mé na
starosti generalni feditel. Podnik je Clenén na Sest hlavnich Gsekt, které se dale ¢leni na

jednotliva oddéleni. [45]
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Obr. €. 4: Organigram spolecnosti Prémium, a. s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

4.2 Makroprostredi

Makroprostiedi existuje nezavisle na vili podniku a podnik ho nemiize zadnym
zptisobem ovlivnit. Z hlediska makroprostiedi zde budou blize analyzovany legislativni

faktory, demografie, ekonomika, sociologie a kultura, technologie a ekologie.

Legislativni faktory

Z pohledu legislativy je spole¢nost Prémium, a. s. nucena fidit se Obchodnim
zakonikem (€. 513/1991 Sb.) a jeho ustanovenimi, Zakonikem préace (¢. 262/2006 Sb.)
a Zakonem o ucetnictvi (€. 563/1991 Sb.). Spole¢nost Prémium, a. s. sestavuje ucetni
zéverku podle Ceskych ucetnich standarda a je vyjadiena v ¢eskych korunach. Déle se
spolecnost musi fidit legislativnimi dokumenty pro oblast odpadli, ochrany ovzdusi

a oblasti podzemnich a povrchovych vod. [45]

Demografie

Demografie neni pro spolecnost klicova, co se odbérateli tyCe. V ramci vlastnich
zaméstnanc se také nejevi jako problematickd. Spolecnost si dlouhodobé udrzuje
pomérné stabilni pocet zaméstnancli. V misté plsobeni spolec¢nosti se nachdzi nékolik
dal§ich vyrobnich podnikii a ztoho divodu je zde velky pocet kvalifikovanych
pracovnich sil. [45]
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Ekonomika

Ekonomické prostfedi bylo poznamendno ekonomickou krizi, kterd zasahla i do oboru
automobilového primyslu. Podnik je ovlivnén hospodaiskou politikou vlady i celkovou
hospodaiskou situaci zemé. V poslednich letech dochazi v ekonomice k pozvolnému

zvySovani cen. To se projevuje v rostoucich cenach energii a také materialu. [45]

Vyznamnym ekonomickym ukazatelem je vyvoj kurzu eura a to z divodu, ze 99 %
vyroby podnik vyvazi do zahranici, prevazné do Némecka. Tento vliv Ize kvantifikovat
tak, ze oslabeni kurzu koruny o 1 K¢ muze u obchodu za 10000 eur znamenat
0 10 000 K¢ vétsi zisk a naopak posileni kurzu mize snizit zisk o 10 000 K¢. Vzhledem

k vysokému procentu vyvozu je pro podnik vyvoj kurzu eura zasadni.

Dalsi ekonomické ukazatele, kter¢é mohou ovlivnit chod podniku, jsou inflace
a nezameéstnanost. Inflace predstavuje vSeobecny rust cenové hladiny a tim klesa kupni

sila penéz. Jedna se o nezdravy jev v ekonomice, ktery se jednotlivé staty snazi udrzet

Vyvoj inflace za posledni ¢tyfi roky znazoriiuje tabulka €. 1.

Tab. €. 1: Vyvoj inflace v letech 2010 - 2013

Rok 2010 2011 2012 2013
Mira inflace 1,5 % 1,9 % 3,3% 1,4 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [33]

Vyznam nezaméstnanosti pro odbyt automobilovych spolecnosti je nutné hodnotit
z celoevropského pohledu. Odbératelé spolecnosti Prémium, a. s. jsou jak automobilky,
tak dalsi vyrobci, ktefi nasledné prodavaji své dily a hotové automobily do celého svéta,
pfevazné do Evropy. Pokud nedojde k rapidnimu ndrlstu nezaméstnanosti v celé
Evropé, 1ze predpokladat, ze nebude ohrozen odbyt obchodnich partnerii spolecnosti

Prémium, a. s.

Sociologie a kultura

Kultura a sociologie piimo neovliviiuje prodej dilii v automobilovém primyslu, ale 1ze
tvrdit, ze v soucasné dob¢ je pro obcany témeétf nutnosti mit k dispozici automobil.
V nékterych profesich pak mtize znatka automobilu svéd¢it o postaveni ve spolecnosti
a finan¢ni vykonnosti. Pro podnik je dilezité, aby trval zajem lidi o koupi novych

automobilll a tim 1 zajem odbératelll o vyrobky spolecnosti.
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Druhy pohled na tuto problematiku je skrze podnikovou kulturu. Podnik se snazi
vytvafet pro zaméstnance dobré pracovni prostfedi. Zameéstnanci maji k dispozici
zavodni jidelnu, kde jim spolecnost pfipiva na stravovani. DalS§im benefitem je
prispévek na zivotni pojiSténi, ktery se zvySuje s délkou pracovniho poméru ve
spoleCnosti. Stfedni management ma pak moznost vyuzit jazykovych kurzli a vedeni

spole¢nosti mé k dispozici firemni automobil. [45]

Technologie

Pouzitd technologie akciové spoleCnosti Prémium, a. s. je na velmi vysoké urovni.
Spektrum stroji umoznuje soustruzeni, vrtani, frézovani, brouseni, valcovani za
studena, protahovani, kaleni, prani dili, konzervaci dilii a zkouSeni mechanickych
vlastnosti. Nosnym technologickym vybavenim spolecnosti jsou NC a CNC stroje.
Skupina s nejvyssi trovni soustruzeni piirubovych a hiidelovych soucasti je zastoupena
modernimi soustruhy typu MAZAK SQT 15 M, MAZAK SQT 200, MAZAK QT 200
aMAZAK QT 200 C, S 50 CNC se syst¢tmem Fanuc atd. Dale podnik disponuje
soustruznickymi poloautomaty SPT 16 se systémy NS 660, MEFI CNC 846,
poloautomaty, SPT 32 se systémy NS 660 atd. [45]

Moderni zplsob vrtani, frézovani a zéavitovani zajiStuji obrabéci centra vertikalni,
zastoupena typy MCFV 100, MCFV 1060 NT, MAZAK Impuls 30 H typ B atd.,

a horizontdlni zastoupeny typy MCFH 40 s CNC systtmem MEFI a TC 500 se
systémem Sinumeric 840. Efektivni valcovani za studena je provadéno na CNC stroji od
firmy EX-CELL-O. Skupina CNC brusek je zastoupena typy BHE 49 NC se systémem
SIEMENS a TSCHUDIN HTG 22 a HTG 52 se systtmy MARPOSS E 14. Ze skupiny
klasickych stroji podnik vlastni soustruhy, frézky horizontéalni, vertikalni, navrtavaci,
vrtacky, brusky hrotové na otvory a brusky s kruhovym stolem, stroje na tvaieni zavita,
jemného a evolventniho drazkovani a protahovacky profild. Spolecnost je také
vybavena pracimi stroji na prani dili béhem vyrobniho procesu, linkou na konzervaci
dila, zafizeni na zjiStovani trhlinek magnetizacni praskovou metodou TIEDE,
analyzatorem ROLLSCAN a znacicimi pftistroji BASIC 150 a ETME 10. Podnik také
disponuje zafizenim na stiedofrekvencni a vysokofrekvencni induk¢ni kaleni — HWG,

GV22, GV80 a GV8S. [45]
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Ekologie

Spole¢nost Prémium, a. s. si plné¢ uvédomuje odpovédnost vici zivotnimu prostiedi
asnazi se zaméfit na snizovani spotieby vstupli pro vyrobni i nevyrobni ¢innosti.
Spolecnost se tidi ekologickymi pravidly a pfisluSnymi zdkony. Tomu je podiizen
1 vybér materidlti a pouzivanych technologii. Mnozstvi odpadu se minimalizuje tim, ze
se pro vedlejsi produkty vyroby hledaji dal$i moznosti vyuziti v jinych oborech
podnikani. Likvidace zbylych odpadi je provadéna pomoci externich podnika. Od roku
2004 spolecnost disponuje certifikatem ISO 14 001, ktery zarucuje, ze spoleCnost

definovala environmentalni cile. [45]

4.3 Mezoprostredi
Mezoprostiedi je tvoteno faktory, které podnik mize ovlivnit pouze ¢astecné. Tvofi ho
dodavatelé¢, odbératelé, konkuren¢ni podniky, potencialni novi konkurenti ¢i substitu¢ni

vyrobky.
Dodavatelé

Dodavatelé tvofi dllezity clanek, ktery je nezbytny pro ziskani potfebnych surovin
a materiald pro kvalitu kone¢ného produktu. Podnik mé& za 1éta provozu zajistén
pomérné staly okruh dodavateli, ale snazi se neustidle vyhleddvat nové, kvalitni
alevnéjsi dodavatele. V soucasné dobé podnik odebira materidl prevazné od
tuzemskych dodavatell a ze zahrani¢i dovazi specidlni dily a material, ktery se

v tuzemsku nedé sehnat nebo je pfili§ drahy. [45]

Spole¢nost Prémium, a. s. pravidelné kontroluje jednotlivé dodavky a také jednotlivé
dodavatele. U dodavatelii se zjistuje predevSim schopnost dodrzeni terminu, ceny
a kvality dodavky. Kontrola dodavateld probiha zpravidla jednou ro¢né a v piipadé
potieby je uskutecnéna namatkova kontrola zvlasté u novych dodavateld. Jednotlivé
dodavky jsou kontrolovany a hodnoceny vedoucim zasobovani. Kritérii hodnoceni jsou
termin, jakost, reklamace, ptirazka kcené a zvySené dopravné. Dodéavky jsou

kontrolovany pribézné srovnanim skute¢ného stavu s informacemi v objednavce. [45]
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Odbératelé

Stabilni odbératelé jsou pro podnik velice dilezitym prvkem. Od roku 2003 tvoti hlavni
trh zahrani¢ni podniky pievazné z Némecka, Francie a Belgie. Na tuzemsky trh podnik
v poslednich letech téméf nedodava. [45]

Mezi nejvyznamnéjsi odberatel spolecnosti 1ze zahrnout [45]:

e Némecko: GKN Drivelinen AG

RW Industrie AG
Still GmbH
ZF Elastmetall AG
e Francie: Manoir Industrie
e Belgie: Copeland Europe

S vyse uvedenymi zdkazniky se podnik snazi udrzovat dobré obchodni vztahy
a s vétSinou odbératelti spolecnost spolupracuje jiz fadu let. I pfesto spole¢nost mapuje

pievazné zahrani¢ni trh a snazi se hledat nové potencidlni obchodni partnery. [45]

Konkurence v oboru

Lze fici, Ze spole¢nost Prémium, a. s. je Spickou ve svém oboru diky vysoké kvalité
svych vyrobki a silné technologické zékladng. V Ceské republice se vyrobou téchto
specifickych soucastek zabyva pouze nékolik mensich podnika, které vyrabeji mensi
objemy produkce. V Evrop¢ je mozné nalézt né¢kolik dalSich vyrobct, ale v porovnéani
s podnikem Prémium, a. s. nabizeji svou produkci za vys§i penézni ¢éastky. Z toho

diivodu se zahraniénim odbératelim vyplati dovéazZet tyto vyrobky z Cech. [45]

Nova potencialni konkurence

Vstup novych konkurentii na trh neni nijak legislativné omezen. Je ovSem nutné
poznamenat, Ze vstup do tohoto odvétvi je spojen s velice vysokymi ndklady na
technologické vybaveni a vyzaduje vétsi pocet kvalifikovanych zaméstnanci.
Potencialni konkurence pfichazi z Asie, napf. z Ciny a Indie nebot’, v téchto zemich je
relativné levn&j$i pracovni sila a vysokd technologicka uroven. Rada podnika,
predevim z Japonska, za poslednich nékolik let piesunula do Ceské republiky svou

vyrobu. Tyto podniky se pak snazi konkurovat levnéjSimi produkty. [45]
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Substitu¢ni produkty

V soucasné chvili je mozné tvrdit, ze jednotlivé vyrobky, které jsou vyrabény ve
spolecnosti Prémium, a. s., nemaji zadné substituty. Jednd se o jednotlivé dily do
motorti automobilil a pfevodovek. Tyto dily jsou vysoce standardizované, a proto nelze

pii konstrukei finalniho produktu pouzit jinych soucastek. [45]

4.4 Interni analyza

Interni analyza zhodnoti jednotlivé faktory, které je podnik schopen sdm ovlivnit. Mezi
zakladni faktory interni analyzy patii pisobeni managementu, marketing, vyroba,

vyzkum a vyvoj, informac¢ni systémy a také financni analyza.

Management

Vedeni spole¢nosti tvoii vedouci jednotlivych usekd, kterych je celkem Sest, a jedna se
o usek obchodni, vyrobné-technicky, provozni, financni, ndkupu a logistiky a usek
fizeni a kontroly jakosti. V Cele spoleCnosti stoji generdlni feditel a ptfedstavenstvo
spolecnosti, které je pod kontrolou dozor¢i rady. Vedeni podniku se snazi své
zaméstnance pravideln¢ Skolit a zvySovat jejich kvalifikaci. Podnik si také uvédomuje
potfebu znalosti pfedevsim némeckého a anglického jazyka u svych zaméstnanci,
a proto mohou administrativni pracovnici a vedouci pracovnici z dilen vyuzit dotované

jazykové kurzy, které spolecnost zaméstnanctim nabizi. [45]

Marketing

Spole¢nost Prémium, a. s. se snazi vyhovét pozadavkim zékaznikd po technické
strance, kvalitou i1 vcasnosti doddvek. Podnik se snazi reagovat i na specifické
pozadavky zakaznikli, poskytuje poradenskou ¢innost a pomoc pii feSeni technickych
probléml. Cenova politika spolecnosti se fidi prevazné nakladové orientovanou
metodou. V disledku velkého mnozstvi druhli vyrabénych dili se vSak cena kazdé
dodéavky odviji od odebiraného mnoZzstvi. Pti baleni a distribuci vyrobkti podnik dbé na
zabezpeceni, aby pii jejich prepravé nedoslo ke zhorSeni kvality, poSkozeni ¢i ztraté.
Propagace podniku probihd predevSim v kazdoro¢ni ucasti na téchto strojirenskych

veletrzich [45]:
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e Hannoversky veletrh — Némecko,

e MIDEST Pafiz — Francie,

e Mezinarodni strojirensky veletrh Brno — Ceska republika,
e Mezinarodni strojirensky veletrh Nitra — Slovensko.

Na téchto veletrzich podnik ziskdva kontakty na nové dodavatele i odbératele a ze

vvvvvv

Vyroba

Jak jiz bylo popsano vyse, spolecnost Prémium, a. s. se vénuje vyrobé nejriiznéjSich
druhti dili a soucastek do motorti a ptevodovek automobili. Vyuzivané technologie
jsou na velmi vysoké urovni. K vyrobé podnik vyuzivad velké mnozstvi vyrobnich
postupll a riznych pfistroji a zafizeni. Zaméstnanci v podniku pracuji v tfisménném

rezimu, a tim je zajistén celodenni provoz a vyroba. [45]

Vyzkum a vyvoj

V podniku se nenachazi zadné odd¢€leni specializované na vyzkum a vyvoj. Podnik
v soucasné dob¢ pracuje s kvalitnimi stroji a technologiemi a sdm v tomto oboru zadné
kroky nepodnika. Nové technologie, které se objevi na trhu, vSak pribézné mapuje
a v piipad¢ zastarani vyrobniho procesu ¢i urCitych stoji a zafizeni se je vzdy snazi

nahradit novymi a vyspélej§imi technologiemi. [45]

Informacni systémy

Spole¢nost Prémium, a. s. vyuziva ucetni software ESO9. Tento program je ¢lenén do
Sesti Casti: ucetnictvi a finance, obchod a logistika, vyroba, manaZerské vystupy,
archivace a nastaveni systému. Manazerské vystupy jsou v softwarech vyuzivajicich
ESO® 9 Intranet Technologii chapany jako jeden ze zakladnich prvkd. Diky nim je
mozné pomoci jednotné on-line databaze sledovat aktualni a historické vystupy.
Zaroven je také mozné sledovat jednotlivé ukazatele v Case. Mezi dalsi softwarové
vybaveni patii také programy na CAD — DATA, jakymi jsou: INVENTOR, AUTOCAD
20001, DESKTOP MECHANICAL a EDGE CAM. [45]
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4.5 Finan¢ni analyza

S vyuzitim analyzy pomeérovych ukazateli zde budou ptedstaveny a zhodnoceny
jednotlivé zékladni financni ukazatele spoleCnosti. Jedna se o ukazatele rentability,

likvidity, aktivity a ukazatele zadluZeni.

Ukazatele rentability

Rentabilita obecné méii uspésnost podniku pii dosahovani podnikovych cili srovnanim
zisku s jinymi veli¢inami.

Ukazatel rentability aktiv (ROA) je povazovan za zékladni méfitko rentability
a vyjadiuje celkovou efektivnost podniku. Poméiuje zisk s celkovymi investovanymi
aktivy. Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (ROE) hodnoti vynosnost kapitalu, ktery
byl do podniku vlozen jeho vlastniky. Posledni hodnoceny ukazatel rentability trzeb

(ROS) vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané Grovni trzeb. [8]

V nasledujici tabulce €. 2 jsou zaznamenany ukazatele rentability v letech 2009 az 2012.
Jak je ztabulky patrné, hodnoty rentability aktiv jsou na dobré trovni a lze je
interpretovat tak, ze v roce 2012 spole¢nost vygenerovala na 1 K¢ aktiv 1,06 K¢ zisku.
Rentabilita vlastniho kapitdlu vroce 2012 vyjadfuje, ze podnik z 1 K¢ vlastniho
kapitalu vytvoftil 1,09 K¢ zisku a analogicky je tomu u rentability trzeb. Ackoli vSechny
uvedené ukazatele znaci dobré hodnoty, od roku 2010 dochézi k jejich kazdorocnimu

poklesu.

Tab. ¢. 2: Ukazatele rentability v letech 2009 - 2012 (v %)

Rentabilita 2009 2010 2011 2012
ROA 10,37 12,46 9,07 6,06
ROE 27,38 54,24 12,90 9,26
ROS 69,46 245,10 35,01 30,02

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [46]

Ukazatele likvidity

Likvidita znaci schopnost podniku uhradit v€as své splatné zavazky, je tedy dulezita
z hlediska finan¢ni rovnovahy podniku. V ptipad€, Ze podnik neni dostatecné likvidni,
neni schopen vyuzit ziskovych ptilezitosti a neni schopen hradit své splatné zavazky,

coz miize vyustit az v jeho platebni neschopnost. [8]
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Celkem jsou rozliSovany tfi stupné likvidity a to bézna likvidita, pohotova a okamzita.
Tabulka ¢. 3 obsahuje hodnoty jednotlivych stupiiti likvidity v letech 2009 az 2012.
Bézna likvidita zna¢i schopnost podniku pfeménit svlij ob&zny majetek na penézni
prostiedky. Doporucené rozmezi hodnot pro tento ukazatel je 1,5 — 2,5. Z vypoctenych
hodnot bézné likvidity 1ze konstatovat, ze se spole¢nost kromé roku 2009 nachazela
v doporuc¢eném rozmezi. V ukazateli pohotové likvidity jsou v Citateli od obéznych
aktiv odecteny zasoby coby nejméné likvidni slozka obé&zného majetku. Doporucena
hodnota pohotové likvidity je v rozmezi 1 — 1,5. Podnik se v tomto rozmezi pohyboval
vletech 2011 a 2012. Posledni stupenn likvidity, likvidita okamzitd, pracuje pouze
s nejlikvidnéj$imi slozkami aktiv, tedy finanénim majetkem. Doporucené hodnoty se
u tohoto ukazatele maji pohybovat nad hodnotou 0,2. Tuto hodnotu spolecnost

nepiekrocila pouze v roce 2009. [§]

Tab. €. 3: Ukazatele likvidity v letech 2009 - 2012

Likvidita 2009 2010 2011 2012
BéZna 1,19 2,33 1,78 1,87
Pohotova 0,92 2,02 1,27 1,40
Okamzita 0,14 0,69 0,36 0,38

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [46]

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Méfi

vazanost jednotlivych slozek kapitalu v ur¢itych formach aktiv. [8]

Tabulka €. 4 znadzornuje jednotlivé ukazatele aktivity v letech 2009 - 2012. Prvni je
ukazatel obratu aktiv, ktery meéfi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv podniku
a udava, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzby za jeden rok. Primérné hodnoty tohoto
ukazatele by se mély dle Hrdého [8] pohybovat od 1,6 do 2,9 v zavislosti na odvétvi.
Hodnoty spole¢nosti Prémium, a. s. se pohybuji pod hranici 1,6, coz znac¢i, Ze ma
spolecnost pfili§ vysoky stav majetku. Doba obratu zasob fika, kolik dni jsou obézna
hodnota zasob je pro plynulost vyroby potfebna, ale jak ukazuji idaje z tabulky, je doba
obratu zasob pomérné vysokd. Doba obratu pohleddvek vyjadiuje, jak dlouho je majetek
vazan ve form¢ pohledavek. Doporucena hodnota ukazatele by meéla odpovidat
pramérné dob¢ splatnosti faktur, kterd je ve spolecnosti Prémium, a. s. 32 dni. Jak je

patrné z tabulky, doba obratu pohledavek je vys$si nez doporucend hranice. Na tomto
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misté je také nutno fici, ze spoleCnost kviili Spatné platebni moralce odbératelti ¢ast
svych pohledédvek ihned odprodava faktoringové spole¢nosti. Tyto pohledavky tedy
nejsou Ucetn¢ zachyceny v hodnotach kratkodobych pohleddvek, které jsou pouzity pii
vypoctu tohoto ukazatele. Lze tak tvrdit, ze pokud by spole¢nost pohledavky
neodprodala, doba obratu pohleddvek by byla mnohem vétsi. Doba obratu zavazki
vyjadiuje platebni moralku spole¢nosti vi¢i dodavatelim a tento ukazatel by m¢él
v idealnim ptipadé vykazovat podobné hodnoty jako doba obratu pohledavek. Jak je
z tabulky patrné, doba obratu zavazkl pievysuje dobu obratu pohledavek. [21]

Tab. ¢. 4: Ukazatele aktivity v letech 2009 - 2012

Aktivita 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 1,41 1,18 1,11 1,29
Doba obratu zasob 25,04 23,34 43,90 33,92
Doba obratu pohledavek 68,20 59,53 57,31 59,66
Doba obratu zavazki 92,65 75,77 85,63 71,90

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [46]

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti slouzi k hodnoceni financni stability podniku a dokladaji, do
jaké miry podnik vyuziva k financovani svych aktiv cizi zdroje. [8]

v

Nejpouzivangjsi je ukazatel celkové zadluzenosti, ktery poméfuje podil ciziho kapitalu
s celkovymi aktivy podniku. Obecné¢ plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim
vysSi je zadluzenost podniku. Doporucend hodnota tohoto ukazatele by se méla
pohybovat pod hranici 0,5. Jak vyplyva z tabulky €. 5, ve vSech letech je tato hranice
ptekrocena a podnik tedy vyuziva vétsi mnozstvi cizich zdroji. ZadluZenost podniku je

pomérné vysoka, ale je mozné pozorovat mirné klesajici tendenci v Case.

Tab. ¢. 5: Ukazatel zadluZenosti v letech 2009 - 2012

ZadluZenost 2009 2010 2011 2012
Celkova zadluzenost 0,75 0,65 0,63 0,61

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [46]

Veskeré dlouhodobé i1 kratkodobé uvéry ma podnik sjednan s pohyblivou urokovou
sazbou. Ztoho diavodu by mél podnik peclivé sledovat vyvoj trokového kurzu.
V ptipadé, ze by doslo ke zvySovani Grokovych sazeb, m¢l by podnik vcas pfistoupit

k mozné eliminaci urokového rizika.
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Zavér z interni analyzy

Z analyzy interniho prostfedi se pro podnik jevi jako velice rizikovy faktor skutecnost,
ze podnik 99 % své produkce vyvazi do zahrani¢i. Tim je podnik nevyhnutelné

vystaven ménovému riziku.

Na zékladé vysledkd finan¢ni analyzy se jako rizikovy faktor jevi Spatnd platebni
moralka odbératelli, kterou naznacuje ukazatel doby obratu pohledavek. Tento ukazatel
navic nezohlediiuje hodnotu pohledavek, postoupenou faktoringovym spolecnostem.
Pozd¢ uhrazené pohledavky zvySuji uveérovou angazovanost podniku Prémium, a. s.
a z toho divodu je podnik vystaven tivérovému riziku.

Druhé riziko, které vyplyvd z finanéni analyzy podniku, je zvySeny stupen jeho
zadluzeni. Podnik vyuziva pro své financovani vétsi mnozstvi cizich zdrojii ve formée
uvért a finan¢nich vypomoci, které jsou vSechny sjednany s pohyblivou trokovou
sazbou. Podnik je tedy vystaven urokovému riziku, které plyne z mozného pohybu

urokovych sazeb.

Tato tfi zasadni rizika budou podrobnéji analyzovana v nasledujici kapitole €. 5.
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5. Analyza financ¢nich rizik spole¢nosti Prémium, a. s.

Tato kapitola bude zameétfena na tii hlavni rizika, ktera vyplynula z interni analyzy
spolecnosti Prémium, a. s. a z dalSich ziskanych informaci od vedeni spole¢nosti. Mezi

tato rizika tedy patii riziko ménové, urokové a uvérove.

5.1 Ménové riziko

Spolecnost je vystavena ménovému riziku z divodu obchodovéani se zahrani¢nimi
partnery. Do zahrani¢i podnik vyvéazi naprostou vétSinu své vyroby a faktury jsou
vystavovany v eurech. Vyvoj trzeb za vlastni vyrobky v letech 2010, 2011 a 2012
s ¢lenénim trzeb na zahrani¢ni a tuzemské je uveden v tabulce €. 6. Z této tabulky jasné
vyplyva, Ze podnik kazdorocné zvysSuje své trzby a ty jsou tvofeny diky zahrani¢nim

odbérateltim. V roce 2012 podnik expedoval do zahranic¢i celkem 99,89 % své vyroby.

Tab. €. 6: Vyvoj trzeb za vlastni vyrobky podniku (v tis. K¢)

Rok 2010 2011 2012
Trzby ze zahrani¢ni 542 493 546 843 642 140
Trzby z tuzemska 1 604 117 723
Trzby celkem 544 097 546960 | 642 863

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

Od zahrani¢nich dodavatelii podnik také nakupuje zhruba 22 % potiebného materialu.
Zahrani¢ni podniky poZzaduji platby v eurech, takZze podnik musi mit k dispozici
dostatek cizi mény na thrady téchto faktur. Vyvoj nakladii na nakoupeny material
v letech 2010, 2011 a 2012 zobrazuje tabulka ¢. 7 a rozliSuje pfitom zahrani¢ni
a tuzemské dodavatele. Z tabulky je patrné, ze vétsi cast potiebného materialu podnik

kupuje v tuzemsku a ze zahrani¢i odebird pouze materil, ktery v tuzemsku neni piili§

dostupny.

Tab. €. 7: Vyvoj nakladli na nakoupeny material (v tis. K<)

Rok 2010 2011 2012
Material ze zahranici 83 894 66 629 61759
Materidl z tuzemska 273102 301 486 355529
Néklady na materidl celkem 356 996 368115 417 288

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]
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Z vyse uvedeného je tedy logické, ze eura, kterda podnik obdrzi, vyuziva na zaplaceni
faktur zahrani¢nim dodavatelim. Vyznamnou roli zde vSak hraje casovy soulad
jednotlivych pfijatych i vydanych plateb v eurech. Problém ovSem vznikd tim, Ze
pirevazna vétSina dodavatelii je ztuzemska a ti pozaduji thrady faktur v ceskych
korunach. Podnik proto potiebuje cast obdrzenych eur sménit na ceské koruny, aby
mohl tyto faktury uhradit. Kromé thrad pftijatych faktur z tuzemska potiebuje podnik
¢eské koruny i1 na vyplatu mezd, platby socialniho a zdravotniho pojisténi a fadu dalSich
plateb. Vyvoj kurzu eura je tedy pro podnik zasadni a vyznamnym zplisobem ovliviiuje

jeho vysledek hospodaieni.

Vyvoj kurzu lze jen obtizné predikovat. Pro podnik je obtizné, ze dojde-li k oslabeni
koruny vici euru, podniku se vyplati vyvoz, ale na druhé strané se mu zdrazi dovazeny
materidl ze zahrani¢i, pokud neni ménové riziko nijak zajisténo a uvazujeme aktudlni
kurz. V nasledujicich tabulkdch bude zobrazen vyvoj kurzu eura v poslednich tfech

letech.

Obr. €. 5: Vyvoj kurzu eura v roce 2010
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [40]

V lednu roku 2010 zacinal kurz domaci mény na 26,136 K¢ za 1 euro a nasledné doslo
k jeho mirnému zhodnoceni na 25,313 CZK/EUR v mésici dubnu. Od kvétna do Cervna
se domaci ména znehodnotila. Od cervence dosSlo k postupnému zhodnoceni mény,
ktera dosahla svého minima v fijnu na 24,526 CZK/EUR. V poslednich dvou mésicich

roku 2010 se domaci ména zacala opét znehodnocovat.
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Obr. ¢. 6: Vyvoj kurzu eura v roce 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [41]

Od ledna 2011 do srpna téhoZ roku kurz doméci mény osciloval mezi 24,449 a 24,273
korunami za euro. Od srpna pak doslo k postupnému oslabeni doméci mény a v prosinci

¢inil kurz 25,515 CZK/EUR.

Obr. €. 7: Vyvoj kurzu eura v roce 2012
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [42]

Od ledna do biezna 2012 kurz domaci mény posilil z 25,532 na 24,676 korun za euro.
Nasledné pak doslo k oslabeni mény az na 25,641 CZK/EUR v ¢ervnu. Od Eervence
pak kurz opét posiloval az do zafi, kdy byl na hodnoté 24,731 CZK/EUR. Do konce
roku nasledné oslaboval az na kone¢nych 25,216 CZK/EUR.
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Z grafi je patrné, ze kurz se kazdy den vyviji a nelze zddnym nastrojem 100% zjistit,
zda v nésledujicim obdobi dojde k jeho zhodnoceni ¢i znehodnoceni. Kurz se obvykle
postupné vyviji, a pokud nezasdhne narodni banka nebo se nestane Zadna neocekavana
udalost vétSich rozmérti na mezinarodni bankovni scén€, neméni se skokové. Tento
ptipad se stal na podzim roku 2013, kdy Ceska narodni banka ne¢ekané znehodnotila
kurz na hodnotu kolem 27 CZK/EUR. Tim, Ze tento krok CNB provedla bez jakéhokoli

upozornéni, podniky pfipravila o vynosy ¢i mohlo dojit ke zvySeni jejich nakladi.

Dilezita je doba uskutecnéni obchodu, ¢im vice je obchod vzdalen v Case, tim méné
jista je vyse kurzu k uréitému budoucimu datu. Spole¢nost Prémium, a. s. ma se svymi
odbérateli nasmlouvané obchody, jejichz doba splatnosti se pohybuje od 14 do 60 dni.
S dodavateli ma pak dohodnuté obchody s dobou splatnosti 14 az 30 dni.

Podnik Prémium, a. s. si je védom rizika spojené¢ho s vyvojem meénového kurzu
a v soucasné dobé podnik toto riziko zajiStuje pomoci financnich derivati. Financni
derivaty spolecnost vyuzivd predevSim u obchodd s vysokymi castkami plateb.
Konkrétné spolecnost vyuziva ménovych forwardii a swapti. Ménové swapy nejcastéji
zajistuje u Ceské spotitelny, a. s. a forwardové zajisténi u spoleénosti UniCredit Bank

Czech Republic, a. s. [45]

Aby Ceska spofitelna provedla swap, je podminkou, aby u ni méla spoleénost zfizeny
bézny Gcet. Minimalni objem transakce musi ¢init 600 000 K¢ a ekvivalent v jiné méné.
Dale musi byt s usekem Treasury Ceské spofitelny sjedndna smlouva o obchodech na

finan¢nich trzich a délka kontraktu nesmi piekrocit 12 mésici. [45]

Podminky, které ma spolecnost UniCredit Bank, jsou obdobné. Musi byt sjednana
ramcova smlouva pro obchodovani na finan¢nim trhu, spole¢nost si musi zfidit treasury
linku, kde je ur¢ena maximalni vyse ¢astky pro Cerpani linky, minimalni splatnost jsou

3 pracovni dny a minimalni objem obchodu musi ¢init 15 000 eur. [45]

Spolecnost Prémium, a. s. nejvice vyuzivda forwardového =zajisténi, které je

demonstrovano na nasledujicim ptikladu z praxe spolecnosti. [45]

Spole¢nost Prémium, a. s. vystavila dne 22. 6. 2012 fakturu spole¢nosti ZF Getriebe
GmbH na ¢astku 125 520 EUR se splatnosti 60 dni. Protoze se jedna o obchod za vyssi

finan¢ni obnos a doba splatnosti je relativné dlouhd, rozhodla se spole¢nost, Ze nebude

59




riskovat moznou kurzovou ztradtu a kurz radé€ji zajisti vyuzitim ménového forwardu
prostfednictvim spole¢nosti UniCredit Bank. Spotovy kurz byl v dob¢ vystaveni faktury
25,775 CZK/EUR. Banka poskytla spole¢nosti dvoumeési¢ni forwardovy kurz na nakup
25,536 CZK/EUR.

V ptipadé, ze by faktura byla splatnd v den vystaveni, podnik by obdrzel c¢astku
3 235278 CZK. Podnik se vSak z divodu delsi splatnosti zajistil a z toho divodu vi, ze
¢astka, kterou skutecné obdrzi, bude 3 205 279 CZK. Pokud tyto dvé ¢astky porovname,
ztrata z obchodu Cinila 29 999 CZK, coz lze chapat jako naklad na zajiSténi se proti

ménovému riziku.

Hodnota faktury: 125 520 EUR x 25,775 CZK/EUR =3 235 278 CZK
Uhrada pfi zajisténém kurzu: 12 5520 EUR x 25, 536 CZK/EUR = 3 205 279 CZK
Ztrata ze zajisténi: 3235278 CZK -3 205 279 CZK =29 999 CZK

Jelikoz je tento ptiklad ukdzkou z minulosti, mame jiz informaci o tom, kolik ¢inil kurz
ke dni splatnosti faktury, a mizeme rozhodnout o tom, jestli v tomto piipad¢ bylo
zajisténi vyhodné ¢i nikoli. Ke dni 21. 8. 2012 byl kurz 24,780 CZK. Z vypoctu jasné
vyplyva, ze pokud by se podnik nezajistil, obdrzel by ke dni splatnosti 3 110 386 CZK.

Uhrada pfi nezajisténém kurzu: 125 520 EUR x 24, 780 CZK/EUR =3 110 386 CZK
Zisk z obchodu s bankou Ize pak spocitat nasledovné:

3205279 CZK -3 110 386 CZK =94 893 CZK
Tim, Ze podnik provedl zajisténi kurzu, snizil svou ztratu z obchodu o 94 8§93 CZK.

Pokud by se vSak podnik nezajistil, jeho celkova ztrata by ¢inila 124 892 CZK. Coz Ize
pocetné vyjadiit dvéma zplisoby:
3235278 CZK -3 110386 CZK =124 892 CZK
nebo
29 999 CZK + 94 893 CZK =124 892 CZK

V tomto konkrétnim ptipad¢ bylo pro podnik vyhodné vyuziti forwardu, protoze tak

vyznamng¢ snizil svou ztratu.
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5.2 Urokové riziko

Toto riziko vznikd pfi pohybech urokové sazby, kterymi jsou zatizeny uveéry
spolecnosti. Uvery, které ma ziizené spoleCnost Prémium, a. s., jsou vSechny na bazi
pohyblivé urokové sazby. Zde riziko spociva v tom, ze pokud se urokova sazba uvéru

zvysi, rostou podniku néklady spojené s timto Gvérem.

Pokud by mél podnik sjednany uvéry s pevnou urokovou sazbou, mohl by pti poklesu
urokovych sazeb tratit, nebot by v danou chvili dokdzal uvér sjednat za lepSich
podminek, co se urokové sazby tyce. Na druhou stranu pokud by doslo ke zvySeni
urokovych sazeb, podnik by v dany moment ziskal novy uvér draz a je tak pro néj

vyhodné mit sazbu fixovanou na nizsi Grovni.

Pifi volbé¢ mezi fixni a pohyblivou urokovou sazbou hraje roli historicky vyvoj
urokovych sazeb, budouci predikce vyvoje urokovych sazeb a sledovani politické

a ekonomické situace jak u nas, tak i ve svete.

V nasledujici tabulce ¢. 8 jsou uvedeny dlouhodobé bankovni uvéry spolecnosti

Prémium, a. s. ke dni 31. prosince 2012. VSechny tyto Gvéry jsou ucelové.

Prvnim a nejstar$im je dlouhodoby Gvér od Ceské spofitelny s pohyblivym Grokem
Imési¢ni PRIBOR + 2.4 % p. a. Zde podniku zbyva doplatit 3 912 tis. K¢. Druhy je
uvér od GE Money Bank s pohyblivym urokem 1mésicni PRIBOR + 1,48 % p. a. a zde
zbyva doplatit 9 300 tis. K¢. Posledni dlouhodoby uvér je od spolecnosti UniCredit
Bank také s pohyblivou trokovou sazbou 3mésicni EURIBOR + 3 % p. a. Tento uvér
spolecnost sjednala vroce 2011 na koupi vyrobni linky pro sériovou vyrobu.

Nesplacena vyse tivéru ¢ini 59 128 tis. K¢.

Tab. €. 8: Dlouhodobé¢ bankovni uvéry spolecnosti Prémium, a. s. k 31. 12. 2012

Dlouhodobé bankovni uvéry Urokova sazba Ména K ?’Zluslt; t;’l;lz
Ceska spofitelna PRIBOR 1M + 2,4 % p. a. CZK 3912 tis. K¢
GE Money Bank PRIBOR 1M + 1,48 % p. a. CZK 9 300 tis. K¢
UniCredit Bank EURIBOR 3M + 3 % p. a. EUR 59 128 tis. K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]
Kratkodobé bankovni ivéry ma spolecnost celkem ctyfi. Tyto Givéry jsou sjednany na

beézny provoz podniku a jsou znazornény v tabulce €. 9.
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Spole¢nost GE Money Bank poskytuje podniku provozni uvér s pohyblivou urokovou
sazbou Imési¢ni PRIBOR + 0,7 % p. m. na ¢astku 16 306 tis. K¢ a kontokorentni Gvér
s pohyblivou sazbou Imésicni PRIBOR + 1,48 % p. m. na ¢astku 3 mil. K& Dalsi
provozni Uvér méa spole¢nost u Ceské spofitelny s pohyblivou urokovou sazbou
Imésiéni PRIBOR + 2.4 % p. a. na castku 912 tis. K¢. Posledni kratkodoby uvér je
sjednan u spolecnosti UniCredit Bank s pohyblivou urokovou sazbou 3mésicni

EURIBOR + 3 % p. a. na ¢astku 21 018 tis. K¢ a jednd se o Gver provozni.

Tab. €. 9: Kratkodobé bankovni tivéry spolecnosti Prémium, a. s. ke dni 31. 12. 2012

Kratkodobé bankovni avéry Urokovi sazba Ména K 3Z1uslt2::l tgl(;lz
GE Money Bank PRIBOR 1M + 0,7 % p. m. CZK 16 306 tis. K¢
GE Money Bank PRIBOR IM+ 1,48 % p.m.| CZK 3 000 tis. K¢
Ceska spotitelna PRIBOR 1M + 2.4 % p. a. CZK 912 tis. K¢
UniCredit Bank EURIBOR 3M + 3 % p. a. EUR 21 018 tis. K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

Kromé dlouhodobych a kratkodobych uvéri ma podnik sjedndny také kratkodobé
finanéni vypomoci, ty jsou znazornény v tabulce ¢. 10. Prvni je od spolecnosti INTER-
FACTORING EUROPA, S. A. spohyblivou urokovou sazbou Imésicni EURIBOR
+0,5 % p. a. se zistatkem 3 150 tis. K& Druhy je od spole¢nosti COFIDES S. A.
s pohyblivou trokovou sazbou 6meésicni EURIBOR + 4,10 % p. a. se zistatkem
10 857 tis. K& Tyto finanéni vypomoci jsou poskytnuty na zaklad¢ faktoringu

pohledavek spole¢nosti Prémium, a. s.

Tab. €. 10: Kratkodobé financni vypomoci spole¢nosti Prémium, a. s. k 31. 12. 2012

Zistatek
Kratkodobé bankovni avéry Urokova sazba Ména k 31.12.
2012
INTER-FACTORING EUROPA, S. A. |EURIBOR IM + 0,5 % p.a. | EUR | 3 150 tis. K&
COFIDES, S. A. EURIBOR 6M +4,1 % p.a. | EUR | 10 857 tis. K&

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

V textu se pracuje s pojmy PRIBOR a EURIBOR. PRIBOR piedstavuje zkratku Prague
InterBank Offered Rate neboli prazskou mezibankovni nabidkovou sazbu. Jednd se
o urokovou sazbu, za kterou si banky poskytuji vér na c¢eském mezibankovnim trhu.

Tuto sazbu vyhlasuje CNB. Sazby PRIBOR se stanovuji pro splatnosti 1 den, 1 az 2
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tydny a 1, 2, 3, 6, 9 a 12 mésicli. Kromé konkrétni vyse PRIBOR je dulezita i druha ¢ast

urokové sazby, kterou tvofi marze banky. Tuto marzi si urcuji banky samy. [32, 44]

EURIBOR je zkratka pro Euro InterBank Offered Rate a jedna se o urokovou sazbu pro
piislusné urokové obdobi s pfipoctenim marze. Jde tedy o obdobu PRIBORU s tim
rozdilem, Ze se jedna o evropskou mezibankovni nabidkovou trokovou sazbu, za kterou
si banky poskytuji Givér na evropském mezibankovnim trhu. Sazby EURIBORU se
stanovuji pro splatnosti 1 az 2 tydny a 1, 2, 3, 6,9 a 12 mésicu. [30, 37]

Na zakladé zjisténych informaci je ziejmé, Ze spolecnost ma veskeré tvéry a financni
vypomoci s pohyblivou urokovou sazbou. Z toho divodu je pro podnik zdsadni vyvoj
PRIBOR i EURIBOR sazeb, nebot’ jejich zvySeni piedstavuje pro spolec¢nost hrozbu
vysSich urokovych nakladii. Na obrazku ¢. 8 je zndzornén vyvoj urokovych sazeb
Imésicniho PRIBORU v letech 2010 — 2013. Imési¢ni PRIBOR byl zvolen z toho
divodu, Ze veskeré Gvéry spoleénosti jsou sjednany se splatnosti jednoho mésice. Udaje

v tabulce znazoriuji primérnou hodnotu urokové sazby pro jednotlivé roky.

Obr. €. 8: Imésicni sazby PRIBOR (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [35]

Z grafu je patrné, Ze od roku 2010 trokové sazby PRIBOR neustale klesaji. Mezi roky
2012 a 2013 doslo k poklesu o celych 0,44 %.

Nasledujici obrazek ¢. 9 uvadi vyvoj urokovych sazeb EURIBOR se splatnostmi 1, 3
a 6 mésict. Tyto splatnosti jsou vybrany z toho divodu, ze podnik v nich m4 sjednany

jednotlivé uvéry.
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Obr. €. 9: Vyvoj trokovych sazeb EURIBOR (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle [38]

Z grafu jasn¢ vyplyva, ze mezi roky 2010 a 2011 doslo k pomérné vyraznému nartistu
urokovych sazeb a od roku 2011 do roku 2012 pak sazby prudce klesaly a od roku 2012
pokles pokracoval v mirnéj$im tempu. V druhé poloving roku 2011 si vzal podnik uvér
od spolecnosti UniCredit Bank s tirokovou sazbou 3M EURIBOR + 3 % na koupi nové
vyrobni linky pro sériovou vyrobu. Vzhledem ktomu, ze urokové sazby zacaly

pozvolna klesat, rozhodl se podnik pro uvér s pohyblivou urokovou sazbou. [45]

Pro podnik je vSak dulezité, jakym smérem se urokové sazby budou vyvijet
v nasledujicich letech. Na obrazku ¢. 10 je znaroznén piedpokladany vyvoj pro 3M
PRIBOR, ktery uveiejnila Ceskd narodni banka. Pro 1M PRIBOR neni predikce

k dispozici.

Obr. ¢. 10: Predpokladany vyvoj tirokové sazby 3M PRIBOR
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Nejtmavsi barva znédzoriiuje vyvoj, ktery by mohl nastat s 30% pravdépodobnosti.
Rozsifujici se pasma pak naznacuji vyvoj sazby s pravdépodobnostmi 50 %, 70 %
a 90 %. Vzhledem k tomu, Ze urokové sazby PRIBOR jsou jiz dlouho velice nizké, da
se do budoucna ocekavat postupné zvySovani urokovych sazeb jak naznacuje i prognoza

CNB. [34]

Diky snizovani trokové sazby PRIBOR od roku 2010 se trokové néklady jednotlivych
uvéri ziskanych v tuzemsku snizily. Vyvoj sazby EURIBORU vsak byl pro podnik od
roku 2010 do konce roku 2011 negativni a pfinesl podniku zvyseni trokovych nakladu.
Az od roku 2012, kdy zacala sazba EURIBORU klesat, doslo ke snizeni trokovych
nakladi jednotlivych uvérii Cerpanych v cizi méné. Meziroéné vSak ke snizeni
urokovych naklada nedoslo, protoze podnik kazdoro¢né Cerpal novy uvér, ktery zvysil
celkovou zadluzenost podniku a zvysil tak i1 ¢astku celkovych urokovych nakladd.

Tabulka €. 11 znazoriiuje celkové urokové naklady v jednotlivych letech.

Tab. €. 11: Vyvoj urokovych néklada v letech 2010 - 2012 (v tis. K<)

Rok 2010 2011 2012
Urokové néklady 3710 8293 8592

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

Vzhledem k vyvoji sazeb za poslednich nékolik let spolecnost v tuto chvili nepodnika
zadna opatieni, aby se zajistil proti Urokovému riziku. Pokud by zacalo dochazet
k vyznamnéj$imu naristu urokovych sazeb, podnik bude uvazovat o vyuziti urokovych

forwarda, se kterymi ma jiz z minulosti zkuSenost.

Urokové forwardy spo¢ivaji v zajisténi uréité vyse Grokové sazby a pii jejim pohybu
jedna nebo druhd strana plati rozdil. Timto zplisobem se ovSem daji zajistit pouze
dlouhodobé uvéry v ¢astkach nad 50 mil. K¢ nebo nad 1 mil. EUR podle druhu banky.
V soucasné dobé¢ by tak podnik mohl zajistit timto nastrojem pouze vér od UniCredit

Bank. Ostatni ivéry jsou v pfili§ nizkych castkach.

5.3 Uvérové riziko

Uvérovému riziku je spoleénost vystavena vzdy, kdyz obchodni partner neuhradi
zavazek v€as nebo ho neuhradi v plné vysi. Doba splatnosti pohledavek je stanovena
pro kazdého obchodniho partnera jinak podle uzavienych dohod a pohybuje se
v rozmezi 14 az 60 dni. Po tuto dobu podnik poskytuje protistrané vér a svou ¢innost
v této dob¢ financuje sam prevazné kratkodobymi Gvery.

65



Pro analyzu uvérového rizika ve spole¢nosti Prémium, a. s. zde bude rozebrana platebni
moralka nejvyznamnéjsich odbérateld. Jedna se o Ctyii némecké odbératele a v kolonce
Ostatni jsou pak slouceni dal$i odbératelé ze zahrani¢ni a jeden tuzemsky, ktefi
odebiraji mensi objemy vyrobki a budou zde hodnoceny jako jeden subjekt. Dilezité je
jesté upozornit na to, Ze spole¢nost ¢ast svych pohledavek postoupila faktoringové
spoleCnosti, a tak nize uvedené tabulky ¢. 12, 13 a 14, obsahuji informace
o pohledavkach, které si spolecnost ponechala. VySe pohledavek postoupenych

faktoringovym spolecnostem a dalsi informace, které se vztahuji k této problematice,

jsou uvedeny dale v textu.

Nejprve zde vSak bude zhodnocena celkova situace splatnosti pohledavek za rok 2013.
Tu naznaCuje tabulka ¢. 12. Tato tabulka podava piehled o tom, jakou cast trzeb
obdrzela spoleCnost Prémium, a. s. ve splatnosti a jakou cCast az po splatnosti.
Z ciselnych udaju v tabulce si 1ze snadno udélat ptehled o tom, ze 305 909 tis. K¢, coz
je 47,6 % pohledavek, bylo uhrazeno po splatnosti. Jednoznaéné nejlepsi platebni
moralku ma podnik GKN Drivelinen AG, ktery zaplatil po splatnosti pouze jedenkrat
a soucasn¢ se jedna o nejvyznamnéjSiho odbératele z hlediska objemu odebiranych
vyrobkl. Spole¢nost RW Industrie AG dokdzala uhradit v terminu splatnosti pouze
30,7 % pohledavek a zbylych 69,3 % uhradila az po splatnosti. Spole¢nost Still GmbH
uhradila pftiblizn€ 43,6 % pohledavek v terminu splatnosti a naproti tomu spole¢nost
ZF Elastmetall AG za rok 2013 neuhradila v terminu splatnosti jedinou z pohledavek.
Odbératelé zatazeni do sekce Ostatnich zaplatili v dobé splatnosti zhruba jednu tfetinu

pohledavek.

Tab. ¢. 12: Platebni moralka odbératelti za rok 2013 (v tis. K<)

Odbératel Celkovg" objem Do splatnosti Po splatnosti
trzeb
GKN Drivelinen AG 208 152 203 395 4757
RW Industrie AG 159 658 45 754 103 371
Still GmbH 113 769 42 865 55 496
ZF Elastmetall AG 81439 0 57 843
Ostatni 141 354 44217 84 442
Celkem 704 372 336 231 305 909

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

ProtoZe pohledavek po splatnosti je velké mnozstvi, jsou v nasledujici tabulce ¢. 13

podrobnéji rozebrani jednotlivi odbératelé z hlediska doby po splatnosti, ve které
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uhradili dluzné faktury. Spole¢nost GKN Drivelinen AG lze chépat jako vysoce
spolehlivého obchodniho partnera, ktery své pohledavky plati vcas. Spolecnost
RW Industrie AG za rok 2013 méla pohledavky po splatnosti v celkové vysi
103 371 tis. K¢ a tyto pohledavky platila se zpozdénim od Ctyf do patnacti tydni.
Odbératel Still GmbH zaplatil 56,4 % pohledavek po splatnosti v rozmezi dvou az Sesti
tydni. Spolecnost ZF Elastmetall AG v roce 2013 uhradila veSkeré faktury po splatnosti
v rozmezi dvou az Sesti tydni. Odbératelé, ktefi jsou zafazeni do sekce Ostatni, platili

vetsinu svych zavazki také po splatnosti, a to od dvou do tficeti Sesti tydndi.

Tab. ¢. 13: Vyse zaplacenych pohledavek po splatnosti v roce 2013 (v tis. K¢)

. Po splatnosti
Odbératel
2 tydny | 4 tydny | 6 tydny | 8 tydny | vice

GKN Dirivelinen AG 4757
RW Industrie AG 28750 49220| 16846 8 555
Still GmbH 12 766 25378| 17352
ZF Elastmetall AG 9432 39209 9202
Ostatni 7 649 26277 24980| 12215| 13321
Celkem 34604| 119614| 100754 29061| 21876

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

Nasledujici tabulka ¢. 14 znovu ukazuje podil jednotlivych odbérateli na celkovych
trzbach spoleCnosti Prémium, a. s. za rok 2013, tentokrat pro lepSi nazornost
v procentech. Tabulka také vypovidd o obvyklé dobé splatnosti faktur, které jsou

sjednény s jednotlivymi odbérateli.

Tab. ¢. 14: Informace o odbératelich v roce 2013

Odbératel Po‘sili)lolll:é:oisl:?c}l Doba splatnosti
GKN Dirivelinen AG 29.55 % 30 dni
RW Industrie AG 22,67 % 30 dni
Still GmbH 16,15 % 60 dni
ZF Elastmetall AG 11,56 % 30 dni
Ostatni 20,07 % 14 - 60 dni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

Z ti1 vyse uvedenych tabulek ¢. 12, 13, 14 vyplyva platebni moralka, obvyklé¢ doby
splatnosti a dalezitost jednotlivych odbérateld z hlediska podilu na trzbach spolecnosti.
Celkové spolecnost obdrzela 305 909 tis. KE po splatnosti. Tato Castka je pomérné

vysokd a pro spoleCnost znamenala, ze musela shanét jiny zdroj pro financovani
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bézného chodu podniku, nebot’ penézni prostiedky, které ocekavala z vydanych faktur,

neobdrzela véas.

Jednim z finan¢nich zdroji pro chod podniku byl odprodej pohledavek pted dobou
jejich splatnosti faktoringovym spole¢nostem. Aby podnik nemusel ¢ekat na thradu
faktur, vyuziva spolecnost Prémium, a. s. sluzeb faktoringovych spolecnosti. Témto
spole¢nostem jsou postupovany pohledavky a spolecnost Prémium, a. s. ma tak penize
k dispozici téméi okamzité¢. Diky tomu je podnik schopen Iépe planovat své finan¢ni
toky, protoze pii vyuziti faktoringu podnik vi, kdy obdrzi finan¢ni prostiedky. Pfi
postoupeni pohledavek faktoringové spole¢nosti podnik obdrzi zalohu v hodnoté
ptiblizn¢ 60—80 % z hodnoty postupované pohledavky. Nevyhodou jsou vSak pomérné
vysoké ndklady spojené s postoupenim pohledavky. Faktoringova spolecnost si Uctuje
poplatek ve vysi 1,5 % az 2 % z hodnoty pohledavky, cena zalezi na struktuie obchodu,
vysi pohledavky a délce doby splatnosti faktury. Je to poplatek za spravu, inkaso
aptipadné vymahani pohleddvky. Dale podnik plati urok z poskytnutého
predfinancovani, a to od doby poskytnuti finan¢nich prostiedki az do doby uhrady
pohledavky. Urokové sazby se pohybuji na Grrovni urokovych sazeb kontokorentnich
uveért. Po uhradé pohledavky provadi faktoringova spolecnost vyuctovani a podniku je
vyplacen zlstatek hodnoty pohledavky, ktery je snizen o veskeré naklady faktoringové
spolecnosti. Spole¢nost Prémium, a. s. vyuziva piedev§im bezregresni faktoring, tzn. Ze
v ptipad¢, Ze odbératel nezaplati v terminu splatnosti, dalsi vymahani a rizika

nezaplaceni piebira faktoringova spolecnost. [20, 45]

Vyuziti faktoringu ma své nesporné vyhody, ale jedna se o metodu, se kterou jsou
spojené pomérné vysoké naklady, a spolecnost tim, ze ma k dispozici penize okamZzité,
prichazi o relativné vyznamnou ¢ast svych trzeb. Vyuziti bezregresniho faktoringu je
drazsi, nez kdyby si spolecnost vzala kratkodoby uvér od banky. Zvlasté kvili tomu, ze
urokové sazby jsou za poslednich nékolik mésicti na nizkych hodnotich. V ptipadé
faktoringu kromé trokt spolecnost hradi i vysoké poplatky. Spolecnost Prémium, a. s.
zacala vyuzivat sluzeb faktoringovych spolecnosti od roku 2011 a zatim dochdzi ke
kazdorocnimu zvySovani castek postupovanych pohledavek, jak zndzoriiuje tabulka

& 15.120]
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Tab. €. 15: Vyse postoupenych pohledavek faktoringovym spole¢nostem (v tis. K<)

Rok 2011 2012 2013
Pohledavky postoupené 7314 56 453 62232
faktoringovym spole¢nostem

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

Spole¢nost Prémium, a. s. zacala pohledavky postupovat v navaznosti na platebni
moralku odbérateld. Jelikoz ma podnik GKN Drivelinen AG dobrou platebni moralku,
jeji pohledavky spole¢nost nepodstupovala viibec, protoze piedpokladala, ze odbératel
zaplati v terminu, jak u n¢j bylo zvykem. Spole¢nost Prémium, a. s. pohledavky béhem
roku postupovala v ndvaznosti na Casovy horizont, ve kterém finan¢ni prostfedky
potifebovala, a také v ndvaznosti na platebni moralku. Nejdfive byly postupovany
pohledavky za nejméné spolehlivymi odbérateli. U méné spolehlivych odbératelt
podnik nechtél cekat, zda faktura bude uhrazena v terminu splatnosti, a v nékterych
ptipadech ji radéji ihned odprodal faktoringové spolecnosti. Nasledujici tabulka ¢. 16

znazoriiuje vyse postoupenych pohledavek za jednotlivymi odbérateli v roce 2013.

Tab. €. 16: Postoupené pohledavky za odbérateli za rok 2013 (v tis. K<)

Rok 2013
GKN Drivelinen AG 0
RW Industrie AG 10 533
Still GmbH 15 408
ZF Elastmetall AG 23 596
Ostatni 12 695

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [45]

V soucasné dobé se podnik proti Gvérovému riziku zajiStuje pomoci dokumentarniho

akreditivu a pomoci pojisténi pies instituci EGAP.

Dokumentarni akreditiv pfedstavuje pro podnik Prémium, a. s. moznost, jak si pomoci
dokumentii ponechat kontrolu nad vyrobky az do jejich zaplaceni. Akreditiv funguje na
principu platby proti vyrobklim, kde vyrobky jsou zastoupeny piislusSnymi dokumenty.
Spole¢nost Prémium, a. s. pfitom vyuziva exportni dokumentarni akreditiv nepotvrzeny
neodvolatelny nebo potvrzeny neodvolatelny. V obou piipadech ma spolecnost

zaruceno, ze obdrzi platbu. [31, 43]
Potvrzeny neodvolatelny dokumentarni akreditiv vznikd po uzavieni smlouvy mezi
proddvajicim a kupujicim, kde kupujicimu vznikd povinnost zajistit vystaveni

dokumentarniho akreditivu ve prospéch spole¢nosti Prémium, a. s. Kupujici tak
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kontaktuje svoji banku, ta vystavi dokumentarni akreditiv ve prospéch spolec¢nosti
Prémium, a. s. a informuje o tom spolecnost nejCastéji skrze jeji banku. Banka
spole€nosti Prémium, a. s. pfekontroluje pravdivost obdrZzenych daji a stava se z ni
potvrzujici banka. Nasledn¢ spolecnost Prémium, a. s. odevzda pfislusné dokumenty
své bance a ta je posle bance kupujiciho. Po odeslani ptislusnych dokumentti spole¢nost
Prémium, a. s. obdrzi od své banky platbu za dokumenty. Poté by mélo dojit k platbé

mezi bankami a nasledné k pfedani dokumentt od banky kupujiciho kupujicimu.

Nepotvrzeny neodvolatelny akreditiv funguje na podobném principu, jen banka
spole¢nosti Prémium, a. s. nema zadny platebni zavazek vici spolecnosti, ale platba jde

rovnou od banky kupujiciho. [31, 43]

Dokumentarni akreditiv spolecnost pouziva u novych odbératelli, se kterymi podnik
obchoduje poprvé, nebo s podniky, které mély v minulosti neuspokojivou platebni
moralku. Nevyhodou dokumentarniho akreditivu je, ze zvySuje angaZovanost u bank

a podnik nasledné mize mit problém se ziskanim uvéru.

Dalsi metoda zajisténi uveérového rizika, ke které spolecnost ptistupuje, je pojisténi pies
spolecnost EGAP. Protoze naklady na pojisténi jsou velice vysoké, tento zpusob
vyuziva spole¢nost velice sporadicky, pouze v ptipadech, kdy se jedna o obchody ve

vyznamnych ¢astkach, obvykle nad 1,5 mil. EUR.

Pojisténi se vztahuje na vyvozni dodavatelsky uvér, coz je uvér, ktery spolecnost
Prémium, a. s. poskytuje svému odbérateli formou odkladu platby. Spolecnost je tedy
pojisténa pro piipad, Ze odbératel v dohodnutém terminu neuhradi dluznou ¢astku. Vyse
pojistného vzdy zélezi na podminkach konkrétniho kontraktu. Na celkovém objemu
vyvozu, sjednanych platebnich podminkach, bonité¢ odbératele, rizikovosti odbératele
a v neposledni fad¢ na vysi spoluucasti. Sjednana vySe pojistného pak plati po celou

dobu trvani pojisténi. [36]
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6 Navrh vhodného zpiisobu fizeni finan¢nich rizik ve spolecnosti
Prémium, a. s.

Jednotliva financ¢ni rizika jsou podnikem Prémium, a. s. fizena riznymi metodami jiz
nyni. Dal$i odstavce této kapitoly vSak budou vénovany dal$im moznostem, jak Iépe

fidit vybrana finan¢ni rizika, tj. riziko ménové, urokové a uveérové.

6.1 Ménové riziko

V soucasné dob¢ spolecnost Prémium, a. s. fidi mé€nové riziko pouzitim derivatovych
nastrojl.

Podnik by mohl pouzit néktery matematicko-statisticky model, ktery pomuze stanovit
maximalni ocekdvanou ztratu. Jednim z nich je i model Value at Risk, ktery je popsan
v kapitole 3.1.1. Timto zptisobem podnik zjisti maximalni moznou ztratu a v této vysi si
piipravi finan¢ni rezervu. Jedna se tedy o finan¢ni kryti. Nevyhodou vsak je, zZe se jedna
pouze o kryti nasledki zmény trzniho rizika a to, ze tato metoda vychazi z historickych
dat a nezohledniuje budouci udélosti. Pokud se vSak kurz nebude vyrazné meénit, tato
metoda pomaha urcit budouci kurzovy zisk nebo ztratu. Podle vysledkl se pak podnik
muze rozhodnout, zda bude riziko kurzové ztraty kryt financni rezervou nebo zda

pfistoupi k metodé zajisténi rizika pomoci finan¢nich derivata.

Jednou z moznosti snizeni ménového rizika je Casovani plateb. To spocivéd v fizeni
plateb podle ptredpokladaného vyvoje kurzu. JelikoZ ma spolecnost zavazky v eurech,
v ptipad¢, Ze by zacal kurz ¢eské koruny vyraznéji oslabovat, pokud by to bylo mozné,
pfistoupil by podnik alesponi v ur¢ité mife k urychleni plateb v eurech. Tento zpisob ma
ale dvé podminky. Prvni z nich je, Ze by podnik u jednotlivych zadvazkl nepouzil zadny
zpusob zajisténi, a dale Ze ma podnik k dispozici v dany moment dostatek volnych

zdrojii na uhradu faktur. To je pak otazkou fizeni penéznich toki.

Podnik dodéava ptevaznou vétSinu svych vyrobkil do zahranic¢i, kde dochézi k platbé
v eurech. Na druhé strané¢ vSak potfebny materidl nakupuje pievazné v tuzemsku
a platba probiha v ¢eskych korunach. Z tohoto vztahu je jasné, Ze podnik je nucen vétsi
¢ast trzeb v eurech sménit na ¢eskou korunu. Podnik by tak mohl eliminovat kurzové
riziko, pokud by se pokusil vyjednat zménu v obchodnich podminkach u svych
dodavatelt a navrhl jim zménu fakturované mény z Ceské koruny na euro. Silnou
vyjedndvaci pozici by mél pfedevSim u svého nejvétsiho dodavatele, od kterého

v soucasnosti odebird ptiblizn€ 20 % materialu. Tato spole¢nost ma 40 % svych
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dodavatelti ze Slovenské republiky a da se predpokladat, ze platby probihaji v eurech
atudiz by na tuto zménu mohla pfistoupit. Pak by podnik nakupoval material
1 prodaval své vyrobky v eurech. Finan¢ni obnos, ktery by se nasledné musel pievést na
Ceské koruny z divodu ostatnich vydajti, by se tak vyznamné snizil. Tento krok by

podnik nestal zadné naklady a vyrazné by eliminoval kurzové riziko.

Dalsim krokem podobného charakteru, ktery se podniku nabizi, je snaha o nalezeni
vetsitho poctu tuzemskych odbératelit a dodavateli. Na druhé strané by podnik mohl
vyhledat zahrani¢ni dodavatele materialu a tim by opét doslo pouze k transferu ptijatych
eur ztrzeb na platby zahranicnim dodavatelim. Podniku by se muselo podafit
nasmlouvat kontrakty, které by mély podobné cenové podminky, jaké méa podnik
momentalné domluveny se soucasnymi dodavateli z tuzemska. Z geografickych dtvoda
by bylo vhodné oslovit pfedevsim strojirenské firmy z Polska a Slovenské republiky.
Vhodnymi argumenty pro vyjednavani by mohl byt vysoky objem dodavek a moznost

dlouhodobé spoluprace.

6.2 Urokové riziko

Vyvoj urokovych sazeb v soucasné dob¢ je natolik pfiznivy, Ze podnik v ramci fizeni

urokového rizika nepodnika zadna opatieni.

Podnik by mohl snizit Grokové riziko, pokud by se mu podafilo snizit své celkové
zadluzeni. Toto sniZeni by piipadalo v tvahu u kratkodobych uvéri, které slouzi pro

financovani provozu podniku, a u kratkodobych finan¢nich vypomoci.

Z ucetni zavérky vyplyva, Ze podnik ma v ramci zasob pomérné vysoké procento
hotovych vyrobkli v hodnoté 23 mil. K¢ a jednd se o mnozstvi, které podnik vyrobi
piiblizné za 14 dni. Bylo by dobré pokusit se snizit stav hotovych vyrobki na sklade¢.
Vzhledem k tomu, Ze podnik nema s zddnym ze svych odbératelii nastaven systém
dodéni Just-in-time, neméla by tak vznikat dalsi rizika z ptipadného neplnéni zakazek.
Pokud by se podniku podafilo snizit stav hotovych vyrobkt, zhruba na polovinu, a ty
obratem expedovat odbératelim, ziskal by ptiblizn¢€ 12 mil. K¢&, které by mohl vyuzit na
dalsi provozni financovani a mohl tak o tuto Castku snizit kratkodobou finan¢ni

vypomoc od spolecnosti COFIDES S. A., kterd je irocena pomérné vysokou ¢astkou.

Dal$im doporucenim pro spolecnost je zména podminek jednotlivych kontraktii jak

s dodavateli, tak odbérateli v rdmci doby splatnosti faktur. V soucasné¢ dob¢ se doba
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splatnosti u odbératelii pohybuje mezi 14 az 60 dny. Pokud by se podniku podafilo
alespon s n¢kterymi odbérateli vyjednat diivéjsi terminy splatnosti, podnik by trzbu
obdrzel drive a finance by mohl déale pouzit na provozni financovani, coz by opét mohlo
snizit vysi kratkodobych tvéra.

Od odbeératelt, ktefi neplati véas, by podnik mohl pozadovat platby pfedem nebo si
vyzadat platbu ptes dokumentérni akreditiv. Timto zptisobem by podnik obdrzel penize

hned a nemusel sjednavat uvér nebo postupovat pohledavku faktoringové spolecnosti.

Na druhé stran¢ se nabizi moznost prokonzultovat podminky obchodu s dodavateli
a vyjednat prodlouzeni splatnosti. Ta se momentaln¢ pohybuje od 14 do 30 dni. Pokud
by se opét alespon u nekterych dodavateli podafilo domluvit delsi splatnost
pohledavek, podnik by ziskal vice Casu, ve kterém by finance mohl pouzit na ostatni

platby.

Z obchodniho hlediska se zkraceni doby splatnosti odbératelim a prodlouzeni doby
splatnosti dodavateliim da provést pouze v ne¢kterych ptipadech. Zavisi na vyjednavaci
sile jednotlivych odbératelii a dodavatelti. Tim, Ze podnik Prémium, a. s. vyrabi kromé
béznych dili do motort a prevodovek i nékolik specidlnich soucastek, ma urcitou
vyjednavaci vyhodu. Podnik by mél provést rozbor dodavatel a odbérateltl a vyuzit ho
v maximalni mozné mife.

V soucasné dobé podnik vyuziva faktoring, tzn. Ze piti vzniku pohledavky ji za sniZzenou
cenu odproda faktoringové spole¢nosti a ziska tak okamzité¢ penézni obnos, se kterym
dale naklada. Pokud by podnik dokazal domluvit prodlouzeni doby splatnosti
dodavatelim a zkratit dobu splatnosti odbératelim, ziskal by finanéni prostiedky diive

a nemusel by v takové mife vyuzivat faktoringu a pfichézet tak o ¢ast z trzeb.

Tyto metody pro podnik nepiedstavuji zadné navySeni nékladii a naopak predstavuji

moznou cestu snizeni urokovych néklada a nakladi na faktoring.

6.3 Uvérové riziko

V soucasné dob¢ se spolecnost Prémium, a. s. zajiStuje proti uvérovému riziku skrze
dokumentarni akreditiv a velice zfidka s pouzitim pojisténi. V minulych letech byla
platebni moralka nékterych odbérateld velice neuspokojiva a podniku bylo hrazeno vice
nez 50 % faktur po splatnosti. Z toho diivodu podnik nemé¢l v€as predpokladanou vysi

finan¢nich prostiedkti a zacal vyuZzivat sluzeb faktoringovych spole¢nosti. Tim si zajistil
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uréitou vysi finan¢nich prostfedkd, ale na ukor vysokych ndkladd, které jsou
s faktoringem spojené.

Podnik by m¢l vyuzit nékterych dalSich moznosti, jak ziskat thradu za dodané vyroby
ve splatnosti, a postupné prestavat v tak velkém rozsahu vyuzivat sluzeb faktoringovych

spole¢nosti.

Prvnim krokem, ke kterému by mél podnik pfistoupit, je roz¢lenéni pohledavek v Case
ke vSem odbératelim podle toho, jak jsou faktury po splatnosti, a v ndvaznosti na

zjisténé skutecnosti upravit obchodni podminky a zvlasté pak podminky platebni.

Velice $patnou platebni moralku ma spolecnost RW Industrie AG. Vzhledem k tomu, Ze
se jedna o druhého nejvyznamnéjsiho odbératele, je nutné veskeré kroky peclivé zvazit.
Bylo by mozné uvazovat napt. o zvyseni procentni vyse penale z prodleni nebo zvySeni
¢astky smluvni sankce. U ostatnich odbérateli muze podnik kromé dvou zminénych

metod zvysit ¢astky smluvni pokuty nebo ¢astky za nadhradu Skody.

Zména obchodnich podminek miize byt prvnim krokem, ktery mtze vést ke zlepSeni
platebni moralky nekterych odbérateli. K vyjednavani konkrétnich podminek je vSak
tteba pristupovat s opatrnosti a individualné ke kazdému odbérateli. Je tieba brat
v tvahu, vyjednavaci silu, podil na trzbach, pfedchozi platebni moralku a dosavadni

obchodni vztahy.

Dalsi moZnosti zajiSténi je vyuZziti bankovnich zaruk. Bankovni zarukou se banka
zavazuje zaplatit za svého klienta opravnéné osob¢ urCitou penézni castku podle
podminek uvedenych v zarucni listin€. Prakticky to znamena, Ze pokud by spolec¢nost
Prémium, a. s. chtéla mit jistotu, ze ji bude Castka z vystavené faktury zaplacena,
pozéada pred uzavienim kupni smlouvy svého odbératele, aby sjednal zaruku u banky,
ktera se za n¢j zaruCi. Banky zpravidla ovétuji bonitu zadatele o bankovni zaruku.
Pokud zadatel projde schvalovacim procesem, banka vystavi zaru¢ni listinu, kterd
obsahuje pisemné vyjadieni banky, Ze v pfipad€ neplnéni Zadatele uspokoji véfitele do
vyse sjednané ¢astky. Je dobré vyzadovat zaruku od silné bankovni spolecnosti, kde ma
podnik jistotu, ze v piipad¢ potieby bude banka opravdu schopna provést plnéni dle
zéaruky. Je obvykl¢, ze veSkeré ndklady spojené se zarukou hradi zadatel o zaruku. Jde
pfedevS§im o poplatky za zpracovani a vyhodnoceni z&dosti klienta a o vyhotoveni
veskerych potiebnych dokumentl. Poplatky jsou stanoveny individualné podle
jednotlivych klienti a dalezitou roli hraje objem zajiStovaného obchodu a rizikovost

zadatele. [39]
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7 Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace bylo navrhnout systém fizeni vybranych finan¢nich
rizik ve spoleCnosti Prémium, a. s. Tohoto cile bylo dosazeno pomoci cili dilCich.
Nejprve bylo nutné se seznamit s odbornou literaturou, na jejimz zaklad¢ byla

specifikovana jednotliva financni rizika a také pojednano o riziku obecné.

Pomoci nabytych poznatkii z literarnich zdroji byly analyzovany metody, kterymi je

mozné jednotlivé skupiny financnich rizik zajistit nebo finanéné kryt.

V nasledujici kapitole bylo tieba se seznamit s podrobnéjSimi fakty o spolec¢nosti
Prémium, a. s. Potfebné informace byly Cerpany z internich zdrojii podniku, z rozvah
avysledovek za poslednich nékolik let a z poskytnutych odbornych konzultaci
v podniku.  Diky ziskanym informacim bylo analyzovano prostiedi, ve kterém
spolecnost operuje. Na zadklad¢ provedené analyzy makroprostfedi, mezoprostredi

riziko ménové, uveérové a urokové.

Tato tii zvolena rizika byla v dalsi kapitole specifikovana. Predevsim diky internim
informacim ze spoleCnosti ziskanym na zdklad¢ konzultaci mohla byt rizika piesnéji
definovana. Nasledn¢ byly stanoveny metody, které spoleCnost soucastné vyuziva

k fizeni téchto tii typd financ¢nich rizik.

Posledni kapitola se vénuje navrhiim, jak lépe eliminovat negativni vliv zvolenych
finan¢nich rizik. Pro efektivnéjsi fizeni meénového rizika Ize doporucit vyuziti
matematicko-statistického modelu Value at Risk, jehoz vypocet podniku pomuze urcit
maximalni moznou ztratu, v jejiz hodnoté by podnik mél tvofit financni rezervu.
Dalsim névrhem je cCasovani plateb, které spociva vitizeni plateb podle
predpokladaného vyvoje ménového kurzu. Tteti doporuceni spociva ve vyjednavani
s dodavateli a odbérateli. Z ditvodu vyvozu témét veskeré produkce do zahrani¢i obdrzi
podnik trzby v eurech. Potfebny materidl vSak podnik nakupuje v tuzemsku za ceské
koruny. Pokud by se podniku podafilo vyjednat alespon s nékterymi dodavateli zménu
fakturované¢ mény z CZK na EUR, cast trzeb v eurech by se tak zapocetla proti
nakladiim na materidl a podnik by eliminoval pfipadné ménové riziko. DalSimi kroky
podobného charakteru by byla snaha o nalezeni vétSiho poc¢tu zahrani¢nich dodavatelii

¢i zvyseni poctu tuzemskych odbérateld.
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Jako doporuceni pro snizeni trokového rizika Ize navrhnout celkové snizeni zadluzeni
podniku. Jednou z jeho variant by bylo snizit vysoky stav hotovych vyrobki na skladé
piiblizné o polovinu. Tim by podnik mohl ziskat az 12 mil. K¢ a o tuto ¢astku by mohl
ponizit nektery z kratkodobych uvért ¢i financnich vypomoci, které jsou uroceny vyssi
urokovou sazbou. Jako dal$§i moznost pro snizeni trokového rizika se jevi vyjedndni
prodlouzeni doby splatnosti dodavatelim a zkraceni doby splatnosti odbératelim.
Pokud by byl podnik ve vyjednavani uspésny, své pohledavky by mohl inkasovat diive
a zavazky naopak hradit pozdéji. Tim by se podniku prodlouzila doba, po kterou by mé¢l

k dispozici volné penézni prostiedky.

Pro fizeni Gvérového rizika se jako nejlepSi moznost jevi vyuziti bankovni zaruky.
Bankovni zarukou mé spolec¢nost zajisténo, ze v piipadé selhani obchodniho partnera ji
bude pohledavka uhrazena bankovni spolecnosti, kterd se za odbératele zarucila. Dalsi
moznosti pro fizeni uvérového rizika je zména v platebnich podminkach s obchodnimi

partnery v tom sméru, aby byli vice motivovani hradit své zavazky vcas.
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Priloha A: Rozvaha spole¢nosti Prémium, a. s. v letech 2009 — 2012

AKTIVA 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 299 143 | 472 985 | 510 236 | 525 567
B. Dlouhodoby majetek 199 388 | 202 364 | 272 359 | 276 142
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B.I. 1. |Software 0 0 0 0
B. Il. Dlouhodoby hmotny majetek 169 335 | 202 314 | 272 309 | 276 092
B.1l. 1. |Pozemky 12549 | 12549 | 12549| 12549
2. | Stavby 35927 | 33096 | 33270| 32991
3. | samostatné movité véci a soubory movitych véci | 101 503 | 141 631 | 215992 | 225 516
4. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 32625| 27133 | 21223| 14392
5. | Poskytnuté zalohy na dl. hmotny majetek 195 0 0 0
6. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -13464 |-12095|-10725| -9356
B. Il Dlouhodoby financni majetek 50 50 50 50
B. lll. 1. | Podily - ovlddand osoba 50 50 50 50
C. Obézna aktiva 127984 | 269 394 | 236 177 | 249 374
C. I Zasoby 29013 | 36593 | 68053| 62792
C.1. 1. |Materidl 18575| 24409 | 38389| 36253
Nedokoncend vyroba a polotovary 3116 1988 2274 2161
3. | Vyrobky 7322 9196| 27390| 24378
C. 1. Dlouhodobé pohledavky 4634 | 63545| 31358 | 25690
C.1l. 1. | Odlozena danova pohledavka 4634 | 63545| 31358 | 25690
c. 1 Kratkodobé pohledavky 79009 | 90797 | 88838|110452
C. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 75013 | 85750| 83437| 95846
2. | Stat - danové pohledavky 3141 3612 3990 7 025
3. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 839 1430 1406 1526
4. | Jiné pohledavky 16 5 5 6 055
.Iv. Kratkodoby financni majetek 15328 | 79459 | 47928 | 50440
.IV. 1. | Penize 66 | 65239 73 47
2. | U¢ty v bankach 15262 | 14220| 47855| 50393
.l Casové rozliseni 1774 1227 1700 51
D.l. 1. | Naklady pfistich obdobi 1774 1227 1700 51




PASIVA CELKEM 2009 2010 2011 2012
Pasiva celkem 299 143 | 472 985 | 510 236 | 525 567
A. Vlastni kapital 73597 | 160 834 | 184 655 | 203 508
Al Zakladni kapital 72000| 72000| 72000| 72000
Al Rezervni fond a ostatni fondy ze zisku 2980 4995 | 13719| 14400
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fond 2980 4995 | 13719| 14400
A. V. Vysledek hospodareni minulych let -21536| -3398| 75114 | 98255
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 1137 1137| 75114 | 98 255
2. | Neuhrazena ztrata minulych let -22673| -4535 0 0
A V. Vysledek hospodareni béiného téetniho obdobi| 28153 | 87237 | 23822| 18853
B. Cizi zdroje 225 546 | 309 161 | 323 818 | 322 059
B. I Rezervy 6430 | 10828 5970 5317
B.l. 1. |Rezerva nadan z pfijmu 0 5000 0 0
2. | Ostatni rezervy 6430 5828 5970 5317
B. Il. Dlouhodobé zavazky 21259| 65156 | 67080 | 54470
B. Il Zavazky z obchodnich vztah( 0| 65156 0 0
2. | Jiné zdvazky 21259 0| 67080| 54470
B. Ill. Kratkodobé zavazky 107 335 | 115 567 | 132 731 | 133 101
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztahl 98 195|106 861 | 124 397 | 117 923
2. | Zavazky k zaméstnanciim 3333 3144 3428 5778
3. | Zavazky ze SZ a ZP 1749 1669 1880| 2620
4. | Stat - daniové zavazky a dotace 390 347 395 565
5. | Dohadné ucty pasivni 2763 2640 1725 6 156
6. | Jiné zavazky 905 906 906 59
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 90522117 610|118 037 | 129171
.IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 18300 | 15300| 14800| 73928
2. | Kratkodobé bankovni Uvéry 72222|102310|103237| 41236
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0| 14007
C. I Casové rozliseni 0 2990 1763 0
.. 1. | Vynosy pfistich obdobi 0 2990 1763 0




Priloha B: Vykaz zisku a ztrat spole¢nosti Prémium, a. s. v letech 2009 - 2012

VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2009 | 2010 | 2011 | 2012

l. Triby za prodej zbozi 0 0 0| 5808
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0| 5584
Obchodni marze 0 0 0 224

. Vykony 404 877 | 545 778 | 567 154 | 646 317
I 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 414 818 | 545 640 | 548 285 | 649 072
2. | Zména stavu zasob vlastni €innosti -9941 138 | 18869| -2755
Vykonova spotfeba 296 389 | 415851 | 429 186 | 491 058

1. | Spotreba materialu a energie 243 850 | 356 996 | 368 115 | 417 288

2. | Sluzby 52539 | 58855| 61071| 73770

+ Pfidana hodnota 108 488 | 129 927 | 137 968 | 155 483
Osobni naklady 61786| 67969 | 68133 | 87755

1. | Mzdové naklady 46773 | 50503 | 50248 | 65164

2. | Naklady na SZ a ZP 14001| 16270| 16662| 21027

3. | Socidlni naklady 1012 1196 1223 1564

D. Dané a poplatky 457 425 380 1162
E. Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 11726 | 18647 | 22542 | 30378
Il Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 8013 | 11082| 17470| 20821
Ill. 1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 5518 3757 6 040 1433
lll. 2. | Trzby z prodeje materialu 2 495 7325| 11430| 19388
F. ZGstatkovd cena prodaného dl. majetku a materidlu 8613 | -7094| 16167| 20618
F 1. | ZUstatkova cena prodaného dl. majetku 7 070 231 4737 1184
2. | Prodany material 1543 | -7325| 11430| 19434
e e I B B
V. Ostatni provozni vynosy 2 809 3641| 27955325875
H. Ostatni provozni naklady 2936 3261 | 31384|329412
Provozni vysledek hospodareni 31034 | 58944 | 46262 | 31852
Vynosové uroky 95 47 2641 1807
Nakladové droky 4883 3721 8293| 8592

XI. Ostatni financ¢ni vynosy 0 2268 0 1593
0. Ostatni finan¢ni ndklady 2 386 1336 5724 2770
* Financni vysledek hospodareni -7174| -2742|-11376| -7962
Q. Dan z pfijmu za béznou Cinnost 3707|-31035| 11064 5037
Q. 1. |splatna 0 5182 2 540 - 600
2. | odloZena 3707 |-36217 8524 | 5637

** Vysledek hospodafeni za béZnou ¢innost 20153 | 87237 | 23822| 18853
*kE Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 20153 | 87237 | 23822| 18853
*okkx Vysledek hospodareni pfed zdanénim 23860 | 56202 | 34886| 23890




Abstrakt

Gebeltova, V. Rizeni financnich rizik u vybraného podniku. Diplomova prace. Plzefi:
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Diplomové prace je zaméfena na financni rizika, se kterymi se podnik pifi svém
pusobeni mize setkat. Prvni Cast prace je zameéfena na teoretické prestaveni
jednotlivych druht finan¢nich rizik a na moznosti jejich fizeni. Ve druhé Casti prace je
predstavena spolecnost Prémium, a. s., ktera podnikéd v automobilovém priimyslu. Dale
je provedena analyza prostfedi, ve kterém podnik operuje. Z vysledkil interni analyzy
spoleCnosti vyplyvaji finan¢ni rizika, kterd jsou pro spolecnost hrozbou. Jednd se
o riziko ménové, urokové a tivérové. Tato rizika jsou podrobné analyzovana na zakladé
internich 0daji od vedeni spole¢nosti Prémium, a. s. a jsou zde popsany metody,
kterymi se podnik proti témto rizikim brani. Ke kazdému finan¢nimu riziku jsou
uvedeny mozné navrhy, jak toto riziko Iépe fidit a snizit tak jeho vliv na hospodatfeni

podniku.



Abstract

Gebeltova, V. Financial risk management in a selected company. Diploma thesis.

Pilsen: Faculty of Economics, University of West Bohemia in Pilsen, 83 p., 2014
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This thesis is focused on the financial risks any company may encounter in their
respective field. The first part is theoretical - it is focused on the various types of
financial risks and the possibilities of their control. In the second part, the Premium
company, Inc. is introduced; the company operates in the automotive industry.
Furthermore a complete analysis of the environment in which the company operates
was made. The results of the internal analysis indicate financial risks, that represents
a threat to the company. Among them are currency risk, interest rate risk and credit risk.
These risks are analyzed in detail on the basis of internal materials provided by
company's management. It is also noted how the company manages to avoid such risks.
For each financial risk there are possible suggestions presented on how to manage that

risk and reduce its impact on the company's business.



