
UNIVERZITA PARDUBICE 
FAKULTA EKONOMICKO-SPRÁVNÍ 

ÚSTAV EKONOMIKY A MANAGEMENTU 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ízení podnikatelského rizika  
 

DIPLOMOVÁ PRÁCE 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AUTOR PRÁCE: Bc. Kate�ina Weissová 
 
VEDOUCÍ PRÁCE: doc. Ing. Ivana Kraftová, CSc. 

 
 

2006 
 



UNIVERSITY OF PARDUBICE 
FACULTY OF ECONOMICS AND ADMINISTRATION  

INSTITUTE OF ECONOMY AND MANAGEMENT 
 
 
 
 
 
 
 
 

Business risk management  
 

THESIS 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AUTHOR: Bc. Kate�ina Weissová 
 
SUPERVISOR: doc. Ing. Ivana Kraftová, CSc. 

 
 

2006 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Prohlašuji: 
 
Tuto práci jsem vypracovala samostatn�. Veškeré literární prameny a informace, které 

jsem v práci využila, jsou uvedeny v seznamu použité literatury. 

Byla jsem seznámena s tím, že se na moji práci vztahují práva a povinnosti vyplývající ze 

zákona �.121/2000 Sb., autorský zákon, zejména se skute�ností, že Univerzita Pardubice 

má právo na uzav�ení licen�ní smlouvy o užití této práce jako školního díla podle §60 

ods.1 autorského zákona, a s tím, že pokud dojde k užití této práce mnou nebo bude 

poskytnuta licence o užití jinému subjektu, je Univerzita Pardubice oprávn�na ode mne 

požadovat p�im��ený p�ísp�vek na úhradu náklad�, které na vytvo�ení díla vynaložila, a to 

podle okolností až do jejich skute�né výše. 

Souhlasím s prezen�ním zp�ístupn�ním své práce v Univerzitní knihovn� Univerzity 

Pardubice. 

 

 

V Pardubicích dne 24.8.2006 

 

         Bc. Kate�ina Weissová   

 

 
 

 

 

 
 
 
 
 

 
 
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

POD�KOVÁNÍ 

 
Ráda bych touto cestou pod�kovala paní doc. Ing. Ivan� Kraftové, CSc. za cenné rady a 

p�ipomínky p�i zpracování diplomové práce. Velké díky náleží dále všem �len�m mé 

rodiny za podporu nejenom p�i tvorb� této práce, ale i po celé období mého dosavadního 

studia. 

 

 

 

 

 



SOUHRN 
 

Diplomová práce se zabývá podnikatelským rizikem, jeho �ízením a r�znými formami jeho 

�ízení jako je leasing, rizikový a rozvojový kapitál �i prodej pohledávek.   

V první �ásti je popsáno riziko, jeho jednotlivé druhy a p�í�iny vzniku. Dále je  práce 

zam��ena na možnosti �ízení rizika a jeho jednotlivé fáze. St�žejní �ást diplomové práce je 

�ízení podnikatelského rizika prost�ednictvím vybraných forem – leasingem, rizikovým a 

rozvojovým kapitálem, faktoringem a forfaitingem. Jednotlivým formám �ízení 

podnikatelského rizika jsou v�novány ucelené kapitoly, kde je postupn� popisována 

historie, druhy a nejvýznamn�jší rysy jednotlivých forem. Jako první se práce v�nuje 

leasingu jako nejrozší�en�jší form� financování podnikatelské sféry. Druhý v po�adí je 

rizikový a rozvojový kapitál, který v �eské ekonomice teprve pomalu za�íná nacházet své 

p�íznivce. I p�esto, že není tato forma financování u nás p�íliš rozší�ená, její využití v 

rizikovém managementu není zanedbatelné. Poslední, ale  ne mén� d�ležitou formou �ízení 

podnikatelského rizika je faktoring a forfaiting. Ob� formy p�es sv�j pozvolný nástup do 

naší ekonomiky nyní našly své pevné místo v nabídkách financování jak velkých bank, tak 

specializovaných firem zabývajících se výhradn� faktoringem a forfaitingem.  

V poslední �ásti diplomové práce je poukazováno na aplikaci leasingu, rizikového a 

rozvojového kapitálu a faktoringu v Evrop� a v �eské republice. V záv�ru jsou pak stru�n� 

hodnoceny jednotlivé formy �ízení podnikatelského rizika a je poukazováno na možný 

vývoj v blízké budoucnosti. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



SUMMARY 
 

Thesis deals with business risk, its management and different kinds of management as is 

leasing, venture capital or factoring and forfaiting. 

First part discuss risk, its kind and reasons of origin. Thesis is as well concentrated on 

possibilities of management risk and its phases. The main part is about business risk 

management through special forms – leasing, venture capital, factoring and forfaiting. 

Whole chapters deals with single forms of business risk management. They describe 

history, types and the most important features of individual forms. On the first position 

thesis discuss leasing as the most used form of financing the business sector. Other part 

deals with venture capital, which has been searching its fans in the Czech Republic. 

Venture capital takes part in risk management, and this part is not the small one. The last, 

but very important part of business risk management, discuss factoring and forfaiting. Both 

forms are used in banking sector in the Czech Republic.      

Last part of thesis shows leasing application, venture capital and factoring in Europe and 

the Czech Republic. Conclusion of thesis shows its possible development in future. 
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ÚVOD 
 

Pro sou�asné období je charakteristický r�st po�tu rizikových faktor�, se kterými firmy 

p�icházejí do kontaktu. P�í�in je mnoho a mezi nej�ast�jší pat�í strukturální ekonomické 

zm�ny, globalizace a oslabování vstupních bariér vedoucí k výraznému nár�stu 

konkurence. Firmy dnes musí reagovat na náhlé zm�ny zp�sobené nejen problémy r�stu, 

ale i hroucením trh�, propadem obratu, prudkým zvyšováním náklad� a problémy 

s likviditou. Toto je jen vý�et z nyn�jších potíží se kterými se �eské firmy musejí potýkat. 

Je z�ejmé, že zvyšování rizika m�že mít nep�íznivé dopady na firmy a jejich hospodá�ské 

výsledky, a tím ovliv	uje nejen jejich sou�asnou, ale i budoucí prosperitu. Riziko se však 

nem�že vnímat jen z negativní stránky. Mnoho p�íležitostí, které jsou spojeny s rizikem, 

mohou skon�it vysokým ziskem. Proto je d�ležité um�t s rizikem pracovat.   

Riziko je v sou�asnosti celosv�tový fenomén. Názory na jeho �ízení se však mnohdy liší. 

Tímto tématem se obecn� zabývá celá �ada �eských i zahrani�ních autor�. Mezi 

nejznám�jší �eské autory bezesporu pat�í Ji�í Fotr, z jehož d�l [6], [7], [8] ,[9] tato práce 

také �erpá. U zahrani�ních autor� stojí za zmínku mimo jiné Bernsteinovo dílo Again the 

Gods. The Remarkable Story of Risk [3].  

Cílem této diplomové práce je ov��it hypotézu, že po patnácti letech znovu oživení tržního 

hospodá�ství �ídí �eští podnikatelé standardn� podnikatelské riziko ve srovnání s ostatními 

evropskými zem�mi.  

Jelikož forem �ízení podnikatelského rizika je mnoho, k napln�ní cíle této diplomové práce 

jsou analyzovány st�žejní t�i formy: leasing, rizikový a rozvojový kapitál, faktoring a 

forfaiting. 

K napln�ní hlavního cíle práce jsou stanoveny tyto díl�í cíle: 

- popsat  obecn� riziko a jeho druhy a možnosti �ízení rizika, 

- analyzovat leasing jako jednu z forem �ízení podnikatelského rizika. Popsat jeho 

historii, druhy i konkrétní data týkající se leasingu v  �eské republice, 

- charakterizovat rizikový a rozvojový kapitál, jeho jednotlivé typy i možnosti jejich 

využití, popsat konkrétní druhy rizikového a rozvojového kapitálu v �eské 

republice a v neposlední �ad� také jednotlivé formy financování jako Business 

Angels �i fondy.  



- posoudit faktoring a forfaiting jako formu �ízení podnikatelského rizika , zachytit  

jejich druhy, výhody a nevýhody v�etn� vymezení role pohledávek v kontextu 

s �ízením rizika.  

- provést analýzu užití leasingu, rizikového a rozvojového kapitálu a faktoringu 

v �eské republice v porovnání s evropskými zem�mi, charakteritzovat srovnatelné 

zem� st�ední a východní Evropy, ale i situaci ve vysp�lých zemích západní Evropy. 

T�mito kroky bude ve svém d�sledku verifikována hypotéza obsažená ve vymezení 

hlavního cíle práce, jak je výše uveden. S ohledem na charakter práce budou využity p�i 

jejím zpracování metody ekonomického výzkumu, a to zejména deskripce, analýza a 

syntéza, komparace �asová i teritoriální, v pot�ebné mí�e budou p�i práci s daty použity i 

jednoduché matematicko statistické metody. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



1 RIZIKO JAKO FENOMÉN TRŽNÍ EKONOMIKY 

 

Riziko je neodd�litelnou sou�ástí podnikání. Na jedné stran� je spojeno s nad�jí na získání 

vysokých zisk�, na stran� druhé se pojí s nebezpe�ím podnikatelského neúsp�chu. Riziko 

má tedy dv� stránky, a to stránku pozitivní a stránku negativní. Pozitivní stránka  v sob� 

zahrnuje nad�ji na úsp�ch a zisk. Je stimulem pro rozvoj tržní ekonomiky. Negativní  

stránka  se projevuje nebezpe�ím získání špatných hospodá�ských výsledk�, v krajním 

p�ípad� až bankrotem. 

 

Vedle rizika se m�žeme setkat s výrazem nejistota. Nejistota  je širší pojem a ozna�uje 

neur�itost, náhodnost podmínek �i výsledk� n�jakých jev� �i proces�. Riziko  je druh 

nejistoty, kdy je možno kvantifikovat pravd�podobnost vzniku odchylky alternativ.1  

 

Obecn� lze  podnikatelské riziko  definovat jako nebezpe�í, že skute�n� dosažené 

hospodá�ské výsledky podnikatelské �innosti se budou odchylovat od výsledk� 

p�edpokládaných, p�i�emž tyto odchylky mohou být žádoucí (sm�rem k vyššímu zisku) 

nebo nežádoucí (sm�rem ke ztrát�).2 

 

Význam systematické práce s rizikem a nejistotou v sou�asné dob� vzr�stá. Tvorba a 

implementace kvalitního managementu rizika je jedním ze základních p�edpoklad� 

dosažení podnikatelské prosperity firmy a mnohdy i jejího p�ežití. To, že velké množství 

firem podlehne podnikatelskému riziku, demonstruje tabulka 1, která zachycuje vývoj 

po�tu návrh� na prohlášení úpadku, efektivitu jejich �ešení a po�ty prohlášených konkurs� 

v �ase. Až do roku 2001 je možné sledovat v �R zvyšující se po�et nevy�ízených p�ípad�. 

Data potvrzují, že prohlašování úpadk� má vzestupnou tendenci. Do konce roku 2005 bylo 

prohlášeno zhruba 18 tisíc konkurs�. V posledních letech je ro�n� bankrot prohlášen na 

zhruba 1 400 subjekt�. Po�et návrh� od roku 2000 mírn� klesá. Až rok 2005 zaznamenal 

op�t nár�st. Tato bilance je d�kazem toho, že management rizika je dnes nutnou sou�ástí 

politiky firmy, která m�že do budoucna vést ke snižování bankrot�. 

                                                
1 Lavy, H.,Sarnat, M.: Kapitálové investice a finan�ní rozhodování. Grada Publishing, Praha 1999, ISBN 
8071695041, s.270  
2 Fotr, J.: Podnikatelský plán a investi�ní rozhodování. 2. p�epracované a dopln�né vydání, Grada Publishing, 
Praha 2001, ISBN 8071698121, s.146 



Tabulka 1: Po�et konkurs� a vyrovnání v �eské republice v letech 1998 až 2005. 

  ROK     NÁVRH VY�ÍZENO NEVY�ÍZENO PROHLÁŠENO 

KONKURS� 

1995 2 400 1 117 3 179 727 

1996 2 996 1 716 4 575 808 

1997 3 311 47 6 027 1 251 

1998 4 306 2 418 8 087 2 022 

1999 4 339 2 964 9 706 2 000 

2000 4 650 4 087 10 560 2 491 

2001 4 036 4 539 10 387 2 473 

2002 4 002 4 429 10 217 2 155 

2003 3 918 4 639 9 744 1 728 

2004 3 643 4 778 8 876 1 441 

2005 3 882 4 870 8 135 1 236 

Zdroj:www.justice.cz 

 

Rozhodování je vždy provád�no s cílem vyt�žit z následné realizace maximum. A
 již se 

jedná o výši zisku �i užitku, vždy je rozhodnutí zatíženo ur�itou mírou nejistoty, že 

zvolená varianta se neuskute�ní dle p�vodního p�edpokladu. Management rizika vznikl 

jako d�sledek pot�eby zm�nit skute�nost, že p�ed jeho existencí, v rámci b�žn� 

používaných nástroj� hodnocení variant entity, neexistovala metoda, která by systematicky 

umož	ovala nejistoty do rozhodovacích proces� zabudovat. Systematická snaha o 

managementu rizika za�ala být rozvíjena v druhé polovin� minulého století a k velkému 

rozmachu této aktivity a jejímu zdokonalování dochází až b�hem posledních pár let, což 

souvisí s technickým pokrokem, který k této �innosti za�íná lidstvo pomalu nutit 

v d�sledku objevovaní se stále nových hrozeb. 

Soustavné provád�ní managementu rizika p�edstavuje pro firmy dodate�né náklady. Pokud 

však zvážíme na jedné stran� náklady vztažené k více investi�ním projekt�m a s nimi 

spojené dodate�né investi�ní náklady, které nastaly p�esto, že firma management rizika 

provád�la, a na druhou stranu se dají dodate�né náklady investic, u kterých byl  

management rizika neprovád�n, celková suma dodate�ných náklad� t�chto investic, u 



kterých byl management rizika aplikován, bude zpravidla nižší. Ne všechna rizika lze 

identifikovat, analyzovat a �ídit. Význam managementu rizika je i p�es to veliký. 

P�i investi�ním rozhodování  vždy uvažujeme o více variantách �ešení. P�evážn� platí, že 

�ím vyšší je p�edpokládaný zisk, tím vyšší je riziko a naopak. Cílem je dosáhnout co 

nejvyššího výnosu p�i co nejnižším riziku a co nejv�tší likvidit�.3 Sou�asné napln�ní všech 

t�í kritérií, které znázor	uje magický trojúhelník na obrázku 1, je nemožné. Aby bylo 

dosaženo vrcholu jednoho kritéria, je nutné �áste�n� ob�tovat napln�ní zbývajících kritérií. 

 

 

Obrázek 1: Magický investorský trojúhelník. 

                                  VÝNOS 

 

 

 

 

 

 

 

          RIZIKO     LIKVIDITA 

Zdroj: Veselá, J.: Analýza trhu cenných papír�. Díl I. 2. vydání, Vysoká škola ekonomická, Praha 1999, 

ISBN 8070795638, s.66 

 

 

Podle toho, které kritérium up�ednost	ujeme, rozeznáváme t�i postoje investor� k riziku: 

� Investor m�že mít averzi k riziku. Snaží se pak vyhýbat zna�n� rizikovým 

projekt�m a up�ednost	uje nižší výnos a rychlou likviditu. 

� Investor se sklonem k riziku naopak vyhledává rizikové projekty s co nejvyššími 

výnosy na úkor likvidity. 

� Poslední postoj nazýváme jako neutrální postoj k riziku. V tomto p�ípad� se snaží 

investor najít vyváženost mezi všemi t�emi vrcholy magického trojúhelníku; 

rizikem, výnosem a likviditou. 

                                                
3 LIKVIDITA je schopnost p�em�nit svá aktiva do likvidní formy bez v�tšího poklesu ceny a dostát svým 
závazk�m b�hem ur�ité doby. (viz pojmový slovník www.center.cz) 

 



1.1 KLASIFIKACE RIZIK 
 
Aby bylo možno riziku p�edcházet, �ídit ho, snižovat �i eliminovat, musí být známy 

jednotlivé zdroje rizik. Zdroje rizik mohou být r�zné a jejich d�sledky tvo�í základ pro 

r�znou klasifikaci rizik. 

 

1.1.1 OBJEKTIVNÍ A SUBJEKTIVNÍ RIZIKA 
 
Podle míry závislosti na podnikové �innosti rozeznáváme rizika objektivní , jenž jsou 

nezávislá na �innosti podniku. Tyto rizika mají p�í�inu ve zm�nách v okolí firmy, neboli ve 

vn�jším prost�edí. Zahrnují oblasti jako jsou politika, ekonomika, pr�mysl �i konkurence. 

Objektivní rizika nejdou významn� ovliv	ovat, �ídit ani jim p�edcházet.  

Druhou skupinu rizik, které jsou závislé na �innosti firmy nazýváme subjektivní  rizika. 

Jejich p�í�iny se nachází mimo zm�ny v ekonomice. Musíme je hledat v jednotlivých 

firmách a nej�ast�ji je zp�sobuje selhání lidského faktoru. Tyto rizika jsou p�edvídatelná a 

m�žeme je �ídit a ovliv	ovat nebo jim p�edcházet. 

Faktory p�sobící na subjektivní a objektivní rizika se mohou kombinovat. Vznikají pak 

rizika kombinovaná . 

 

1.1.2 OVLIVNITELNÁ A NEOVLIVNITELNÁ RIZIKA 
 
Ovlivnitelná rizika  jsou také n�kdy nazývána spekulativní. Faktory p�sobící na tyto 

rizika jsou manažerská rozhodnutí. Firma p�ijímá rozhodnutí, jak bude financována 

výroba, co se bude vyráb�t a jak se bude s výrobky obchodovat. P�i akceptování 

podnikatelského projektu trhem zaznamená firma zisk, v opa�ném p�ípad� m�že utrp�t 

ztrátu. 

Neovlivnitelná rizika  jsou taková rizika, která se vyskytují nahodile a ne�ekan�. Jedná 

se nap�íklad o p�írodní katastrofy, havárie �i politické p�evraty. V t�chto situacích je t�žké 

se jakkoli bránit. Jedinou dostupnou prevencí neovlivnitelných rizik je pojišt�ní. 

 

 



1.1.3 SYSTEMATICKÁ A NESYSTEMATICKÁ RIZIKA 
 

Systematické riziko  vyplývá z daného ekonomického systému. Závisí na stabilit� 

politického systému v zemi, volebním cyklu, aktivitách a rozhodnutích vlády. Míra rizika 

závisí na obsahu rozhodnutí vlády, jimiž stanoví podmínky pro podnikání. Jde p�edevším o 

velikost daní, transfer�, da	ových úlev, dotací, dále o podmínky pro vydávání licencí a 

oprávn�ní. Tyto faktory p�sobí na všechny firmy stejnou mírou. Systematická rizika bývají 

n�kdy za�azována jako užší specifikace objektivních rizik. 

Nesystematické,  neboli  jedine�né riziko  je spojeno s jednotlivými obory �i projekty 

firmy. Podle jednotlivých �inností firmy d�líme dále rizika na:  

� provozní, která jsou ovlivn�na faktory z provozní �innosti firmy,  

� rizika inova�ní, která jsou spojena se zavád�ním nových prvk� do firmy, 

� rizika investi�ní závislá na investi�ní strategii firmy,  

� rizika tržní, jenž jsou spjata s uvád�ním výrobk� �i služeb na trh, 

� rizika finan�ní, kam také �adíme dnes aktuální riziko platební neschopnosti. 

Celkové podnikatelské riziko v sob� kombinuje jednotlivé výše uvedené druhy rizik. Jejich 

zdroje a možnost �ízení firmou shrnuje tabulka 2. 

 

Tabulka 2: Rozd�lení rizik. 

DRUHY RIZIK ZDROJE RIZIK �ÍZENÍ RIZIK 

SUBJEKTIVNÍ LIDSKÝ FAKTOR LZE �ÍDIT 

OBJEKTIVNÍ VN�JŠÍ PROST�EDÍ NELZE �ÍDIT 

OVLIVNITELNÉ MANAŽERSKÁ 

ROZHODNUTÍ 
LZE �ÍDIT 

NEOVLIVNITELNÉ P�ÍRODNÍ 

KATASTROFY, HAVÁRIE 
NELZE �ÍDIT 

SYSTEMATICKÉ EKONOMICKÉ 

PROST�EDÍ 
NELZE �ÍDIT 

NESYSTEMATICKÉ �INNOST FIRMY LZE �ÍDIT 

Zdroj: vlastní zpracování 



2 MOŽNOSTI �ÍZENÍ RIZIKA  
 
Hlavním cílem �ízení rizika je zvýšit pravd�podobnost úsp�chu podnikatelské �innosti a 

sou�asn� minimalizovat nebezpe�í jeho neúsp�chu. Proto práce s rizikem  musí prolínat 

celou podnikatelskou �inností, a to od za�átku až do konce. Systematická práce s rizikem  

sm��uje k vyšší kvalit� a úsp�chu celého podnikání. P�edpokladem je, aby se podnikání 

ú�astnil specialista, vybavený pot�ebnými znalostmi a zkušenostmi. N�které v�tší firmy 

mají vlastní speciální štábní skupiny, které zabezpe�ují �ízení rizika. Menší firmy si pro 

tuto �innost najímají externí poradce. 

�ízení rizika má n�kolik fází4: 

� Identifikace rizikových faktor�. 

� Stanovení významnosti faktor� rizika. 

� Stanovení velikosti rizika. 

� Prevence a snižování rizika. 

� P�íprava plánu korek�ních opat�ení. 

 

2.1 IDENTIFIKACE RIZIKOVÝCH FAKTOR� 
 
Tato fáze má za úkol stanovit faktory rizika, jejichž možný budoucí vývoj by mohl ovlivnit 

hospodá�ské výsledky �i kritéria ekonomické efektivnosti projektu. Prvním krokem je 

roz�len�ní projektu do díl�ích, vzájemn� navazujících �inností. Poté se stanoví oblasti 

zranitelnosti podniku, které vymezí potenciální problémy, jenž by mohli nastat p�i realizaci 

a provozování projektu. Posledním krokem je zpochyb	ování významných faktor� 

ovliv	ující výsledky projektu, které byly považovány v minulosti za jisté. Jako nástroje 

k ur�ení rizikových faktor� mohou sloužit skupinové diskuse, pohovory s experty, 

kontrolní seznamy s p�ehledem potenciálních rizikových faktor� a post-audit.5 Výsledkem 

této fáze je písemný záznam všech faktor� rizika, jež mohou ohrozit projekt a následn� 

celý podnik. 

                                                
4 Fotr, J., Sou�ek, I.: Podnikatelský zám�r a investi�ní rozhodování. Grada Publishing, Praha 2005, ISBN 
8024709392, s.141 
5 POST-AUDIT je následná kontrola, jejímž základem je retrospektivní analýza hodnocení projekt� 
v ur�itém období (jeden rok až t�i roky) po realizaci a uvedení projektu do provozu. (in: Fotr, J.: 
Podnikatelský plán a investi�ní rozhodování. 2. p�epracované a dopln�né vydání, Grada Publishing, Praha 
2001, ISBN 8071698121, s.150) 



2.2 STANOVENÍ VÝZNAMNOSTI FAKTOR� RIZIKA 
 
Velký po�et identifikovaných faktor� rizika by p�sobil potíže v dalších fázích �ízení rizika, 

proto je t�eba stanovit významnost t�chto faktor�. Dále se poté pracuje s nejvýznamn�jšími 

faktory, které stanovuje expertní hodnocení a analýza citlivosti. 

 

Expertní  hodnocení  rizikových faktor� dospívá k záv�ru o významnosti každého 

z t�chto faktor� na základ� dvou aspekt�, z nichž první je pravd�podobnost výskytu 

faktoru a druhým je velikost nep�íznivých dopad� na firmu. Rizikový faktor je tím 

d�ležit�jší, �ím je v�tší pravd�podobnost jeho výskytu a velikost nep�íznivého dopadu. 

Jako podpora p�i tomto hodnocení slouží grafické zobrazení (obrázek 2), kdy se na jedné 

ose zobrazuje pravd�podobnost výskytu a na druhé intenzita negativního vlivu. Volba 

stupnice pro m��ení pravd�podobnosti a hodnocení dopad� vede ke kvantifikaci významu 

každého rizikového faktoru. Modrá �ára odd�luje významné faktory od mén� významných. 

   

Obrázek 2: Grafické zobrazení významnosti faktor� rizika. 

Zdroj: Veber, J.: Management: základy, prosperita, globalizace. Management Press, Praha 2000, ISBN 

8072610295, s.500 
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Analýza citlivosti  se používá v takových p�ípadech, kdy firma uplat	uje pro finan�ní 

plánování a investi�ní rozhodování vhodné po�íta�ové systémy. Náplní analýzy citlivosti 

je zjiš
ování, jak se m�ní ur�ité klí�ové ekonomické kritérium p�i zm�n� rizikového 

faktoru nep�íznivým sm�rem o ur�ité procento. To znamená uskute�nit n�kolik propo�t�, 

p�i�emž v každém z nich se izolovan� m�ní pouze jediný rizikový faktor a ostatní veli�iny 

z�stávají nem�nné. Rizikové faktory, na jejichž stejné relativní zm�ny je zvolené 

ekonomické kritérium nejcitliv�jší, jsou nejvýznamn�jší. Výhodou analýzy citlivosti je její 

rychlost a kvantifikace velikosti nep�íznivých dopad�. 

 

2.3 STANOVENÍ VELIKOSTI RIZIKA 
 
Stanovit riziko  m�žeme pomocí dvou zp�sob�. První zp�sob využívá kvantitativní  

metody . Pro m��ení absolutní výše rizika používáme základní statistické charakteristiky, 

které slouží jako míry rizika. Základem pro ur�ení t�chto charakteristik je stanovení 

rozd�lení pravd�podobnosti zisku nebo jiného ekonomického kritéria pro hodnocení 

projektu. Stanovení míry rizika je náro�né a p�edpokládá uplatn�ní nástroj� rizikového 

rozhodování jako jsou rozhodovací matice, pravd�podobnostní stromy, rozhodovací 

stromy a po�íta�ové simulace. I p�es svou náro�nost jsou kvantitativní metody výhodn�jší 

pro ovládání rizik, protože poskytuje finan�ní vyjád�ení rizik. Mezi základní 

charakteristiky pat�í rozptyl, sm�rodatná odchylka a varia�ní koeficient. 

 

Rozptyl je mírou variability náhodné ekonomické veli�iny. Vezmeme jednotlivé zm�ny 

sledované ekonomické charakteristiky nad �asovým vyjád�ením pr�m�rných hodnot 

sledované charakteristiky (výnosu). Velikost zm�n mocníme, protože pak znaménko 

díl�ích zm�n charakteristiky neovlivní celkovou velikost odchylky od pr�m�ru. Velikost 

této zm�ny pak násobíme pravd�podobností výskytu. Vše vyjad�uje vzorec rozptylu: 
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kde 				



����je rozptyl o�ekávaných zm�n charakteristiky (výnosu), ri jsou jednotlivé hodnoty 

sledované veli�iny, E(r) je pr�m�rná hodnota sledované veli�iny za ur�ité období, 

i jsou jednotlivé stavy systému, n je po�et m��ení sledované charakteristiky, Pi je 

pravd�podobnost výskytu jednotlivých stav� charakteristiky. 



Sm�rodatná odchylka je dána odmocninou z rozptylu. Tento ukazatel p�edstavuje 

maximální odchylku, o kterou se m�že sledovaná veli�ina s ur�itou pravd�podobností 

b�hem �asové jednotky zm�nit. Sm�rodatnou odchylku m�žeme vyjád�it vzore�kem: 

2		 �  

kde 				



����je rozptyl a 				  sm�rodatná odchylka. 
 
Koeficient variace je další z možných �íselných vyjád�ení rizik. �ím je varia�ní koeficient 

v�tší, tím je v�tší riziko. Je to pom�r sm�rodatné odchylky a pr�m�rné hodnoty sledované 

veli�iny: 
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kde KV����je koeficient variace,  				  sm�rodatná odchylka, E(r) pr�m�r sledované veli�iny r 

a r je sledovaná veli�ina.6   
 
Druhý zp�sob stanovení rizik využívá kvalitat ivní metody . Tyto metody stanovují 

riziko podle ur�itých charakteristik, které v sob� poskytují informaci o mí�e rizika 

projektu. První postup p�edpokládá, že intenzita nep�íznivých dopad� zm�n rizikových 

faktor� na projekt je závislá na odolnosti a flexibilit� projektu, vzhledem k nep�íznivým 

zm�nám podnikatelského okolí. Druhý postup je založen na stanovení finan�ní stability 

podniku, který nazýváme varovným scéná�em. Varovný scéná� stanoví hospodá�ský 

výsledek podniku jako ukazatel finan�ní stability, za ur�itých zna�n� nep�íznivých 

podmínek. Stanovení tohoto varovného scéná�e není jednoduché. Na jedné stran� by m�l 

být realistický a nevykreslovat budoucnost jako nemožnou p�ežití, na druhé stran� by m�l 

vycházet z nejvíce nep�átelského vývoje faktor� rizika, který m�že nastat.  

Oba tyto postupy stanovují riziko na základ� subjektivního hodnocení, které vychází 

z p�edchozích zkušeností. Proto je vhodné využívat kvalitativní metody v takových 

p�ípadech, kdy již vycházíme z ur�itých zkušeností a znalostí. V ostatních p�ípadech m�že 

dojít k chybám, které mohou varovný scéná� posunout do zavád�jících a nep�esných 

hodnot. 

 

 

                                                
6 Smejkal, V., Rais, K.: �ízení rizik. Grada Publishing, Praha 2003, ISBN 8024701987, s.82  



2.4 PREVENCE A SNIŽOVÁNÍ RIZIKA 
 
Hodnocení rizika vede k záv�r�m o p�ijatelnosti �i nep�ijatelnosti ur�itého rizika. To 

následn� ovliv	uje navazující volbu a realizaci protirizikových opat�ení. Nadm�rné riziko 

projektu ješt� neznamená jeho zamítnutí, ale m�že být podn�tem pro snížení rizika. P�i 

hodnocení rizika je t�eba vycházet z konkrétní situace. D�ležité je hodnotit velikost rizika 

vzhledem k velikosti firmy, její finan�ní stabilit� a postoj�m manažer� k riziku. Opat�ení 

na snížení rizika lze rozd�lit do dvou skupin a to na ofenzivní a defenzivní7. 

Ofenzivní opat�ení  mají charakter prevence rizika. Preventivní postupy mají za cíl 

ovlivnit p�í�iny rizik tak, aby nedocházelo k situacím nep�íznivých pro projekt, nebo aby 

se snížila pravd�podobnost t�chto situací . Tato opat�ení lze uplatnit jen tehdy, když m�že 

firma p�sobit na p�í�iny vzniku rizika. Firma následn� musí: 

� zvolit správnou rozvojovou strategii firmy a její implementaci, po p�edcházející 

strategické analýze, 

� rozvíjet své silné stránky, 

� dosahovat pružnosti rychlou reakcí na zm�ny vnit�ního prost�edí firmy a jejího 

vn�jšího okolí. 

Defenzivní  opat�ení  se orientují na snížení nep�íznivých dopad� rizika na ekonomicky 

p�ijatelnou míru. 

Opat�ení na snížení rizika existuje zna�ný po�et a závisí na druhu rizika, p�ed kterým by 

m�la chránit. Všechny opat�ení mají n�kolik shodných znak�. 

Prvním znakem jsou dodate�né náklady . Jsou v�tšinou spojeny s náklady 

vynaloženými na vyšší bezpe�nost, za cenu snížení potenciálního zisku. Platí závislost, �ím 

vyšší je riziko projektu, tím vyšší je potenciální zisk, a naopak. P�i aplikaci protirizikových 

opat�ení je nutné vynaložit ur�ité náklady (nap�. náklady na diverzifikaci výroby), což vede 

ke snížení potenciáln� dosažitelného zisku. Proto nelze mluvit v p�evážné v�tšin� p�ípad� 

o minimalizaci rizika, ale  o snížení rizika na ur�itou ekonomicky ú�elnou míru.  

Druhým znakem jsou sekundární rizika . V n�kterých p�ípadech opat�ení, kterými 

snižujeme riziko, vyvolá další riziko. Nap�íklad p�i vytvá�ení surovinových rezerv m�že 

dojít ke znehodnocení dlouhodob�jším skladováním. Na tato rizika je nutné v�as a 

pohotov� reagovat. 

                                                
7 Fotr, J.: Jak hodnotit a snižovat podnikatelské riziko. Management Press, Praha 1992, ISBN 8085603063, 
s.17 



2.4.1 DIVERZIFIKACE 
 
Diverzifikace je nej�ast�jší metoda, kterou se ve firmách snižují nep�íznivé d�sledky 

rizika. Význam diverzifikace spo�ívá ve snaze rozložit riziko na co nejv�tší základnu. 

Rozší�ením výrobního programu dochází k produkci dalších druh� výrobk� tak, aby 

d�sledky poklesu poptávky po jednom produktu byly kompenzovány zvýšením poptávky 

po jiné skupin� produkt�. Snížení rizika dosažené diverzifikací je v�tší v p�ípad�, kdy 

jednotlivé prvky �i �innosti, které jsou výsledkem diverzifikace, jsou vzájemn� nezávislé. 

Pravd�podobnost jejich sou�asného neúsp�chu je minimální. Diverzifikací lze snižovat jen 

rizika nesystematická. 

 

Vertikální diverzif ikace  snižuje riziko závislosti na dodavatelích výrobních 

komponent p�i rozší�ení výroby na stran� vstup�. P�i rozší�ení na stran� výstup� dochází 

ke snižování rizika kontaktu s nesolventními odb�rateli firmy. 

Horizontální diverzif ikace  rozši�uje výrobu o další výrobky r�zné povahy. M�že jít o 

výrobky využívající zkušeností a znalosti firmy, pak jde o p�íbuznou diverzifikaci. Její 

výhodou beze sporu je znalost oboru a prost�edí. Nevýhodou jsou p�íliš úzké obory, kdy si 

výrobky jedné firmy mohou vzájemn� konkurovat. Diverzifikace do nep�íbuzných oblastí 

znamená zavád�ní produkt� zcela odlišné povahy, které nesouvisí s dosavadním výrobním 

programem. Takové rozši�ování výrobního programu vede ne jedné stran� ke snížení 

tržních rizik, na stran� druhé neumož	uje využívat v dostate�né mí�e efekt� z vyššího 

rozsahu produkce. 

Geografická diverzifikace využívá ekonomické a politické situace v r�zných zemích �i 

regionech sv�ta. V p�ípad�, kdy firma vlastní a provozuje závody v r�zných zemích, je 

nízké riziko, že dojde sou�asn� k zhoršení podmínek tak, aby se všechny závody staly 

ztrátové. Geografická diverzifikace snižuje politická, kurzovní a n�která další ekonomická 

rizika. 

 

Diverzifikace p�ináší další nezanedbatelné náklady a její úsp�ch není p�edem zaru�en. 

M�že být proto zdrojem nových rizik. Pravd�podobnost úsp�chu této metody je v�tší u 

kapitálov� silných firem. 

 



2.4.2 FLEXIBILITA 
 
Flexibilita vyjad�uje schopnost rychle a efektivn� reagovat na r�zné druhy zm�n. 

Flexibilita neboli pružnost snižuje p�edevším tržní rizika spojená s výkyvy poptávky a se 

zm�nami prodejních cen. Dále snižuje rizika spojená s dostupností a cenovou úrovní 

surovin. R�zné prvky pružnosti firmy m�žeme nalézt v samotné organiza�ní struktu�e 

firmy, v jejím �ízení, v manažerských rozhodnutích, ve snižování fixních náklad� a dalších 

firemních �innostech. Cílem flexibility firmy je reagovat na zm�ny trhu v co nejkratší 

možné dob�. Pružnost podnikatelského projektu lze zajistit n�kolika zp�soby: 

� Volbou výrobního za�ízení �i technologie, které mají univerzální charakter se 

zabezpe�í produkce širšího výrobního sortimentu za cenu zvýšených náklad�. 

Umož	uje zpracovávat širší škálu surovin a materiál�, využívat více druh� energií. 

To zabezpe�í náhradu jedné suroviny surovinou druhou, a tak sníží rizika plynoucí 

z jejich nedostupnosti. Univerzalita výrobních za�ízení �i technologií je opakem 

výrazné specializace umož	ující t�žit z jednoú�elovosti výrobních za�ízení a 

vyššího objemu produkce.  

� Využívání r�zných forem pronájmu. Pat�í sem i u nás �asto užívaný leasing. 

� Snaha o snižování fixních náklad� režijního charakteru. 

� Vytvá�ení pružného organiza�ního uspo�ádání firmy.  

 

Všechny výše uvedené faktory vedou ke snižování negativních ú�ink� podnikatelského 

rizika. Hospodá�ská praxe ukazuje, že zajišt�ní pružnosti je, i v p�ípad� zvýšených 

náklad�, významným faktorem podnikatelského úsp�chu. Dosažená podnikatelská 

pružnost se projevuje ve zkrácení doby, b�hem níž je firma schopna reagovat na zm�ny 

trhu. 

 

2.4.3 SDÍLENÍ RIZIKA 
 
Jde o snižování rizika, kdy se riziko rozd�lí mezi více ú�astník� podnikatelské �innosti. 

Stupe	 formy spolupráce partner� m�že být r�zný. Za�íná vytvo�ením volného sdružení 

firem a kon�í vytvo�ením spole�ného podniku. P�evažující d�vody pro vytvo�ení 

spole�ného seskupení jsou vysoké náklady na realizaci podnikatelského zám�ru, spojené se 

získáním co nejv�tšího podílu trhu.  



Mezi výhody sdílení rizika pat�í: 

� Velikost podílu partnera je volena tak, aby neúsp�ch neohrozil finan�ní stabilitu 

ú�astník�. 

� Využívá se silných stránek ú�astník�. 

� Zvyšuje se šance na financování podnikatelských zám�r� od bankovních institucí. 

Mezi nevýhody se �adí: 

� Snížení podnikatelského rizika se projeví snížením p�edpokládaného zisku. 

� Mohou se projevit dodate�ná rizika v podob� r�zných názor� partner� na �ešení 

konkrétních problém�. 

 

Zakládání spole�ných podnik� je spojováno s pot�ebou vývoje nových technologií. 

V sou�asné dob� se podniky sdružují p�i pronikání na zahrani�ní trhy. Vznikají tak r�zné 

právní formy podnikání: 

� dce�iná spole�nost partner�, 

� vytvo�ení holdingové struktury vkladem podnik� jednotlivých partner� do jiné 

obchodní spole�nosti, 

� partne�i mohou vytvo�it nový subjekt jako soukromoprávní korporaci v podob� 

zájmového sdružení právnických osob nebo ú�elové sdružení majetku v podob� 

nadace, 

� v �R lze bez vzniku nového subjektu založit sdružení podle ustanovení §829 

Ob�Z8, 

� slou�it prost�edky lze i podle Obchodního zákoníku smlouvou, ve které si ú�astníci 

ur�í podmínky spolupráce. 

 

2.4.4 DALŠÍ METODY SNIŽOVÁNÍ PODNIKATELSKÉHO RIZIKA 
 
Krom� uvedených zp�sob� snižování podnikatelského rizika existuje celá �ada dalších 

p�ístup�. N�které z nich mají spíše charakter ur�itých obecných postup� snižujících 

podnikatelské riziko (vyhýbání se riziku, využívání síly), ostatní mají specifický charakter 

a uplat	ují se u konkrétních druh� rizik. 

 

                                                
8 Zákon �. 40/1964 Sb., ob�anský zákoník, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�. 



Pojišt�ním se p�enášejí negativní d�sledky rizika na pojiš
ovnu, která kryje škody do 

ur�ité výše, stanovené v pojistné smlouv�. Firma, která se pojiš
uje platí pojiš
ovn� 

pojistné. Výše pojistného je cena za postoupené riziko, které m�že, ale nemusí nastat. Je 

proto d�ležité ur�it hranici, kdy je ješt� finan�n� p�ijatelné krýt riziko pojišt�ním. Tradi�ní 

oblastí pojišt�ní jsou neovlivnitelná rizika. 

 

Využívání síly  používá dominantní postavení �i konkuren�ní p�ednost k oslabení 

ur�itých faktor� rizika. Tento zp�sob snižování podnikatelského rizika se soust�e�uje na 

eliminaci vzniku rizik. Mezi tyto postupy pat�í i vytvá�ení nátlakových skupin zam��ených 

pro nebo proti p�ijetí zákon�, legislativních opat�ení �i obchodních omezení. 

 

Vyhýbání se riziku.  Tento p�ístup je možné aplikovat jen v p�ípad� nep�ijatelného 

rizika, kdy neúsp�ch m�že vést až k likvidaci firmy. Dlouhodob� však nem�že zabezpe�it 

prosperitu firmy. 

 

Vytvá�ení rezerv  umož	uje snížit vlivy ur�itých rizik. Rezervy m�žeme obecn� ozna�it 

za  zdroje, které lze použít za mimo�ádných okolností. Firmy si nej�ast�ji tvo�í materiálové 

a finan�ní rezervy. Materiálové rezervy jim umož	ují eliminovat výkyvy surovin, jak 

cenové, tak množstevní. Finan�ní rezervy umož	ují p�eklenout období nedostatku 

hotových finan�ních prost�edk�9. 

 

Franchising  je marketingový systém distribuce zboží, služeb nebo technologie, který je 

založen na spolupráci mezi právn� a finan�n� samostatnými a nezávislými stranami a to 

franchisorem (poskytovatelem) a franchisanty (p�íjemci). Franchisor zaru�uje svým 

franchisant�m právo a zárove	 jim ukládá povinnost, provozovat obchodní �innost v 

souladu s jeho koncepcí. Díky zkušenostem franchisora se zna�n� snižuje riziko 

neúsp�chu. 

 

 

                                                
9 Rezervy jsou tvo�eny na vrub náklad� podniku (snižují vykazovaný zisk); p�edstavují �ástku pen�z, kterou 
bude muset podnik v budoucnosti vydat – jde tedy o budoucí závazky (nap�. rezervy na opravy hmotného 
majetku, na úhradu kursových ztrát). (in: Valach, J. a kol.: Finan�ní �ízení podniku. Ekopress, Praha 1999, 
ISBN 8086119211, s.78) 



2.5 P�ÍPRAVA PLÁNU KOREK�NÍCH OPAT�ENÍ 
 
V�tšina protirizikových  opat�ení snižuje nep�íznivé dopady výskytu rizikových situací na 

projekt. Velikost t�chto dopad� závisí do ur�ité míry na pohotovosti a kvalit� reakce firmy 

na aktuální rizikovou situaci. �ešení t�chto situací až v okamžiku jejich výskytu není 

kvalitní a opožd�né reakce mohou vést ke ztrátám. Ú�inným nástrojem v t�chto p�ípadech 

je p�ipravit v p�edstihu plány korek�ních opat�ení 10. �as na p�ípravu umož	uje 

vypracovat pohotové a efektivní �ešení ur�ité rizikové situace. Plány korek�ních opat�ení je 

ú�elné zpracovávat pro kritické situace. Pro efektivní využití zpracovaných plán� 

korek�ních opat�ení je nutné splnit ur�ité p�edpoklady: 

 

� Sledovat významné rizikové faktory, jejichž vývoj ovliv	uje vytvá�ení krizových 

situací. 

� Stanovit podmínky, za kterých dojde k uplatn�ní jednotlivých plán� korek�ních 

opat�ení. 

� Vytvo�it finan�ní rezervy, které budou pot�ebné p�i realizaci plán� korek�ních 

opat�ení. 

 

V �eské republice je riziková politika teprve na svém za�átku. Firem, které mají 

vypracované své krizové plány, nebo alespo	 ty, které ve svém plánování zohled	ují rizika 

je stále málo. �ízení rizik nabývá v našich podmínkách na významu. Prostor, ve kterém 

podnikatelské subjekty operují, není prostorem izolovaným a imunita podnik� v��i 

o�ekávaným i neo�ekávaným událostem klesá. Je tedy logické, že je nutno um�t ur�itým 

zp�sobem p�edvídat a následn� efektivn� reagovat na situace, které mohou nastat a mohou 

ohrozit každou spole�nost pohybující se v tomto prostoru. Proto je nezbytné, aby možná 

rizika byla sou�ástí již plánovacího procesu v celé jeho hierarchii (od strategie až po 

operativní plán). P�itom je nutné brát v úvahu rozd�lení rizik podle významnosti a v�novat 

hlavní pozornost zásadním problém�m v této oblasti, ne v�novat hlavní úsilí �ešení rizika, 

které, i když nastane, žádným významným zp�sobem neohrozí firmu. Aplikace rizikového 

managementu se m�že stát velkou výhodou, protože dosavadní pasivní obranný p�ístup, 

jenž p�esouval riziko na pojiš
ovatele, nahrazuje p�ístupem aktivním.  

                                                
10 Fotr, J., Sou�ek, I.: Podnikatelský zám�r a investi�ní rozhodování. Grada Publishing, Praha 2005, ISBN 
8024709392, s.188 



V jeho rámci jde o zvládání rizik, p�i kterém se stává pojišt�ní jedním z d�ležitých a 

ú�inných nástroj� na financování t�chto rizik. Riziko není jen hrozba, ale i p�íležitost. 

Správným �ízením rizik je t�eba t�chto p�íležitostí využít ve sv�j prosp�ch. Mezi d�ležité 

nástroje �ízení rizika podniku pat�í mimo jiné leasing, rizikový a rozvojový kapitál �i 

faktoring a forfaiting. Faktoring a forfaiting jako nástroj finan�ního �ízení využívá 

urychlení inkasa ješt� p�ed termínem splatnosti a p�enáší rizika na jiný subjekt. Rizikový a 

rozvojový kapitál je založen na investování kapitálu do podnikání, p�i�emž správné 

zhodnocení a �ízení rizika rozhoduje o výnosech investice. Poslední ze zmín�ných prvk� 

�ízení rizika je leasing, u n�hož je jedna z výhod jeho snadná dostupnost. I p�es nákladnost 

leasingového financování je jeho velkou p�edností p�enášení rizik na leasingovou 

spole�nost.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



3 �ÍZENÍ RIZIK FORMOU LEASINGU  

 
Leasing z�stává v �eské republice jedním z hlavních zp�sob� financování podnikatelské 

sféry, i p�esto, že prob�hla privatizace bankovního sektoru a klesly úrokové sazby. Leasing 

je jedním z nejrychlejších a nejdostupn�jších zdroj� financování i když v�tšinou dražším 

než klasické bankovní produkty. I proto z�stává leasing ú�elnou prevencí podnikatelského 

rizika. 

Leasing  je obecn� vzato prost�edkem umož	ujícím užívání v�ci �i práv, které jsou ve 

vlastnictví jiného subjektu, a to na nezbytn� nutnou dobu.11 

Obecn� lze leasingovou operaci zjednodušit následovn�.  U leasingové operace po�izuje 

poskytovatel leasingu v�c, právo nebo jinou majetkovou hodnotu požadovanou smluvním 

partnerem. P�edm�t leasingu je poskytován na sjednanou dobu do úplatného užívání 

p�íjemci leasingu, kterému náleží plody a užitky spojené s užíváním p�edm�tu leasingu. 

P�edm�t leasingu z�stává vlastnictvím leasingové spole�nosti po dobu trvání leasingu. Na 

konci leasingu p�echází vlastnictví p�edm�tu leasingu na p�íjemce leasingu (u finan�ního 

leasngu) nebo je p�edm�t leasingu vrácen leasingové spole�nosti (u operativního leasingu). 

Vzájemné vztahy subjekt� leasingu ukazuje obrázek 3, který je jedním z možných model� 

leasingu. 

 

Obrázek 3: Vzájemné vztahy subjekt� leasingové operace.    

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Zdroj: Pulz, J. a kol.: Leasing v teorii a v praxi. Grada, Praha 1993, ISBN 807169021X , s.17 

                                                
11 Benda, V., Kelblová, H., Pulz, J., Veselá, M.: Leasing právní, ú�etní a da	ové postupy v praxi v�etn� 
p�íklad�. 2. aktualizované a dopln�né vydání, Polygon, Praha 2001, ISBN 8072730428 s.15  
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3.1 STRU�N� K HISTORII LEASINGU V �ESKÉ REPUBLICE 
 
První podmínky pro užití leasingu v �SSR byly stanoveny již v roce 1977 v zásadách, 

které spole�n� vydaly Federální ministerstvo zahrani�ního obchodu, Federální ministerstvo 

financí, Státní plánovací komise a Státní banka �eskoslovenská pro realizaci dovozu a 

vývozu stroj� formou nájemních smluv. Finan�ní leasing byl využíván v souladu 

s devizovým zákonem a financován z prost�edk� rozepsaných státním plánem, z devizov� 

návratných úv�r�, z koopera�ních ú�t� a také z p�ímých vývoz�. Leasing byl používán 

p�evážn� k financování dovoz� stroj� a technologií ze zahrani�í. Domácí finan�ní leasing 

se v podmínkách plánované ekonomiky nerozvinul, p�edevším kv�li neexistenci ústavních 

záruk soukromého vlastnictví. Opera�ní leasing používal podnik Multiservis, p�edevším 

p�i nájmu televizních p�ijíma��12. 

 

K nár�stu leasingových operací došlo po pádu železné opony, kdy �eskoslovenské podniky 

v souvislosti se zahájenou ekonomickou reformou mohly využít moderních metod 

financování. �eskoslovensko m�lo p�edpoklady pro expanzi leasingu p�edevším z d�vod�: 

� Zastaralosti a vysoké opot�ebovanosti výrobních prost�edk� v podnicích. 

� Postupné liberalizace zahrani�ního i domácího obchodu. 

� Zavedení vnit�ní konvertibility koruny. 

� Nové úpravy odpisové metodiky. 

� Zrušení systému fondového hospoda�ení a p�echod na systém cash flow. 

 

Liberální úprava soukromého podnikání umožnila desítkám subjekt� zahájit poskytování 

leasingových služeb. Podnikání dosavadních ekonomických subjekt� na zásadách tržní 

ekonomiky, vznik a rozvoj soukromého sektoru, proces restituce a privatizace vedly 

k vytvo�ení poptávky po leasingových službách. Poptávka byla prohloubena 

podkapitalizací naší ekonomiky, nedostatkem finan�ních zdroj� v soukromém sektoru a 

omezeným objemem úv�rových zdroj� �eskoslovenských komer�ních bank. 

 

                                                
12 Válek, V., Bá�a, J.: Leasing: moderní zp�sob financování investic. 2. p�epracované a dopln�né vydání, 
Management Press, Praha 1994, ISBN 8085603578, s.43 



3.2 DRUHY LEASINGU 
 
Rozlišujeme dva základní typy leasingu, a to finan�ní a operativní. Kritérium pro jejich 

odlišení je p�edevším rozsah p�enosu vlastnických a uživatelských práv z leasingové 

spole�nosti na p�íjemce p�edm�tu leasingu. Shodné jsou v tom, že právním vlastníkem po 

dobu nájmu z�stává pronajímatel. 

Finan�ní leasing  poskytuje nájemci právo odkupu pronajímaného p�edm�tu na konci 

leasingového období. V rámci finan�ního leasingu je na p�íjemce leasingu p�enášena 

odpov�dnost za p�edm�t leasingu i nebezpe�í a rizika vztahující se jak k p�edm�tu 

leasingu, tak k jeho užívání. Doba trvání nájmu bývá odvozená od obvyklé životnosti 

za�ízení, nebo od doby odpisování p�edepsané pro dané za�ízení zákonným normativem. 

Ú�elem finan�ního leasingu je po�ízení p�edm�tu leasingu prost�ednictvím splátek 

nájemného placených b�hem �ásti jeho životnosti13. 

Operativní leasing  je využíván k �asov� limitovanému užívání pot�ebného majetku na 

dobu ur�enou pot�ebami p�íjemce leasingu. P�edpokládá po skon�ení doby nájmu vrácení 

p�edm�tu leasingu zp�t pronajímateli. Nebezpe�í škody na v�ci, b�žná vlastnická práva a 

rizika, v�etn� investi�ního rizika nese leasingová spole�nost. Leasingová spole�nost též 

�elí riziku z poklesu tržní hodnoty p�edm�tu leasingu. Ú�elem operativního leasingu je 

po�ídit si za�ízení pro pln�ní konkrétního úkolu14. 

Podíl finan�ního a operativního leasingu na celkovém objemu leasingových operací 

v �eské republice v roce 2004 udává tabulka 3. Vychází z ní výrazn� lépe využívání 

finan�ního leasingu. Oba základní leasingové produkty se dále d�lí podle r�zných hledisek. 

 

Tabulka 3: Podíl operativního a finan�ního leasingu na celkovém objemu 

leasingových operací v �eské republice v roce 2004. 

DRUH LEASINGU MNOŽSTVÍ (mil. K�) PO�ET SMLUV (ks) 

FINAN�NÍ 88 831 179 217 

OPERATIVNÍ 7 725 18 674 

CELKEM 96 556 197 891 

Zdroj: www.als.cz 

                                                
13 Kislingerová, E.: Manažerské finance. C.H.Beck, Praha 2004, ISBN 8071798029, s.365 
14 Jindrová, B.: Leasing: praktický pr�vodce. 2. aktualizované vydání, Grada, Praha 2001, ISBN 
8024700360, s.23-24 



3.2.1 LEASING Z HLEDISKA Z�STATKOVÉ HODNOTY 
 

� Leasing s plnou amortizací  (full pay-out lease)  – nájemné je inkasováno 

v pr�b�hu primárního leasingového období15 a pronajímateli pokrývá náklady 

spojené s po�ízením za�ízení, s pr�b�hem leasingu a stanovený zisk. Z�statková 

hodnota za�ízení je na konci leasingu velice malá �i nulová. Pronajímateli je tento 

zp�sob leasingu up�ednost	ován, protože minimalizuje rizika spojená 

s ekonomickým využitím p�edm�tu leasingu. 

� Leasing se z�statkovou hodnotou (part  pay-out lease)  – leasingová firma 

p�ebírá �ást rizika spojeného s ekonomickým využitím za�ízení po ukon�ení 

primárního leasingového období, protože nájemné nepokrývá její náklady. Na 

konci primárního leasingového období pak následuje:   

� Prodej za�ízení nájemci za dohodnutou cenu. 

� Prodej t�etí osob�. 

� Dohodnutý nájem za�ízení na další období (master lease). 

 

3.2.2 LEASING Z HLEDISKA ZP�SOBU FINANCOVÁNÍ 
 

� P�ímý nájem (direct lease)  používá pen�žní prost�edky pro po�ízení za�ízení 

od jednoho investora. Bývá jím banka, která poskytne úv�r leasingové firm�.  Ta 

nese plnou odpov�dnost za splácení úv�ru. Nájemce obvykle nemá žádné závazky 

v��i financující bance. 

� Konsorciální leasing (leverage lease)  je charakteristický tím, že do 

financování leasingové majetkové hodnoty je zapojeno více investor�. �ást kupní 

ceny je ze spekulativních d�vod� hrazena t�etími subjekty. Ty nedisponují v��i 

pronajímateli právem vyžadovat splacení prost�edk� investovaných do po�ízení 

p�edm�tu leasingu. Podílejí se na výt�žku z leasingových splátek. Dochází k d�lení 

rizika na více subjekt�. 

 

                                                
15 Primární leasingové období je období od p�edání za�ízení do užívání do doby plánovaného ukon�ení první 
leasingové smlouvy na dané za�ízení. Jeho délka je obvykle nep�ímo regulována da	ovými zákony �i 
zvyklostmi platnými ve stát� ekonomického vlastníka za�ízení s tím, že kone�ná délka je dána dohodou 
nájemce s pronajímatelem a m�že být p�edm�tem sout�že mezi jednotlivými leasingovými spole�nostmi. (in: 
Pulz, J.: Výkladový slovník leasingu. Grada, Praha 1995, ISBN 8071690937, s.45)  



3.2.3 LEASING Z HLEDISKA VELIKOSTI TRHU 
 

� Vnitrostátní leasing . U tohoto typu leasingu nedochází k toku leasingových 

splátek p�es hranice státu. 

� P�eshrani�ní leasing (cross-border lease).  Jeho se ú�astní subjekty se 

sídlem na území r�zných stát�. Leasingové splátky v�tšinou p�ekra�ují hranice 

jednoho státu. V jeho rámci je využíváno specifik da	ových, ú�etních a celních 

p�edpis� r�zných stát�. V t�chto leasingových obchodech se p�edevším zvyšují 

rizika teritoriální, devizová a legislativní. 

 

3.2.4 SPECIÁLNÍ FORMY LEASINGU 
 

� Subleasing  neboli podnájem. Jedná se o pronájem p�edm�tu leasingu t�etí osob�. 

P�edm�t leasingového podnájmu z�stává ve vlastnictví leasingové spole�nosti. 

Zachovávají se i oprávn�ní a závazky obou stran p�vodní leasingové smlouvy. 

P�íjemce leasingu p�enáší se souhlasem pronajímatele na t�etí osobu prosp�ch 

z užitné hodnoty p�edm�tu leasingu a zaru�uje jí držbu. Leasingový podnájem má 

podp�rnou povahu k p�vodní leasingové smlouv�. Tento typ leasingu se používá 

pro snížení rizika nevyužitelnosti p�edm�tu leasingu. 

� Zp�tný leasing (sale and lease back)  je odprodejem vlastního p�edm�tu 

leasingové spole�nosti, p�i kterém se p�vodní vlastník stává nájemcem. Smyslem 

této operace je opat�it si provozní kapitál, využít ú�etních a da	ových výhod 

s leasingem spojených, pop�ípad� refinancovat p�vodní koupi za�ízení a p�evést ji 

na jinou �asovou bázi. Rizika z užívání p�edm�tu leasingu z�stávají na nájemci. 

Ten se po ukon�ení leasingové smlouvy znovu stane vlastníkem. 

� Full service leasing  je specifická varianta operativního leasingu. Používá se p�i 

operativním leasingu stroj�, p�edevším automobil�. Specifická je v tom, že využívá 

p�idaných leasingových služeb, jako nap�. servis, oprava a údržba. 

 

 

 



3.3 �TY�I ETAPY LEASINGU 
 
Z rozboru leasingového podnikání v tržních ekonomikách lze vypozorovat obecné 

zákonitosti jeho kvalitativního vývoje. Etapy leasingu jsou charakterizovány zralostí 

leasingového trhu a nabízeného produktu. 

 

� Po�áte�ní etapa je charakteristická tím, že leasingem je sledováno úplné 

financování investice. Jedná se hlavn� o leasing s nulovou z�statkovou hodnotou 

s pravidelnými splátkami nájemného. Leasing se v této etap� podobá st�edn�dobé 

p�j�ce. Leasingové spole�nosti však oproti úv�rovým ústav�m mohou uplatnit 

alespo	 základní znalost pronajímaného zboží, marketing a využít jišt�ní 

vlastnictvím p�edm�tu leasingu. V této etap� není leasing zvláš
 korigován 

ú�etními, da	ovými a obchodn�-právními normami. Pro tuto fázi je 

charakteristická vysoká ziskovost leasingu na jedné stran� a zna�ná rizikovost na 

stran� druhé. Ziskovost leasingových spole�ností je spjata s výhodnými da	ovými 

odpisy p�edm�tu leasingu a s rozdílem ceny úv�ru získaného a poskytnutého. 

Leasingové spole�nosti nep�ebírají riziko z�statkové hodnoty. Jsou  zainteresovány 

pouze na návratnosti investic do p�edm�tu leasingu. 

 

� Druhá etapa je typická r�stem konkurence leasingových spole�ností. Roste význam 

doprovodných technických, právních, servisních a dalších služeb poskytovaných 

v rámci leasingu. Zvyšuje se z�statková hodnota na konci leasingu. Leasingové 

spole�nosti p�ebírají vyšší rizika z�statkové hodnoty. Cena leasingu se snižuje. 

Zvyšuje se zákonná regulace leasingu a jsou regulovány dosavadní mezery 

v právních p�edpisech týkající se leasingu. Leasing se stává plnohodnotnou 

alternativou po�izování investic i bez ohledu na da	ové výhody. Dochází ke 

standardizaci leasingové dokumentace. 

 

� Ve t�etí etap� p�ebírají leasingové spole�nosti v  podmínkách vysoké konkurence 

na leasingovém trhu  vyšší riziko z�statkové hodnoty . Rozvíjí se prodej p�edm�t� 

leasingu, které se zna�nou z�statkovou hodnotou nep�evzal do vlastnictví nájemce.  

 



� Nejpokro�ilejší stupe	 rozvoje leasingu se vyzna�uje leasingovými kontrakty 

vysoké hodnoty s úpravou podmínek kontraktu podle pot�eb nájemce. Leasingové 

spole�nosti jsou vysoce specializovány. �ada z nich provozuje konsorcionální 

leasing. Leasingové smlouvy se stávají sou�ástí komplexních finan�ních projekt�, 

�asto s nadnárodní ú�astí. Po�et leasingových spole�ností je redukován, rozhodující 

úlohu hrají dce�iné spole�nosti bank a spole�nosti velkých výrobc� a prodejc�. 

Z jejich �ad se vytvá�ejí strukturovaná mezinárodní obchodní spojení k provozování 

leasingu v regionálním a kontinentálním rámci. Jsou hledány cesty k využití 

da	ových, odpisových a ú�etních výhod v rámci n�kolika legislativ.  

 

�eská republika prošla prvními t�emi etapami a stojí na prahu �tvrté z nich. Na grafu  1 je 

možné zhlédnout zam��ení leasingu movitých p�edm�t� v �R. Mezi komoditami 

užívanými u nás na základ� leasingu dominují automobily. Významnou leasovanou 

komoditou jsou i ostatní dopravní prost�edky a dále stroje a za�ízení. 

 

Graf 1: Zam��ení leasingu movitých p�edm�t� v �eské republice v roce 2004 

v mld. K�. 

Zdroj: www.clfa.cz 
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Jak se v pr�b�hu  kvantitativn� vyvíjel leasing ukazuje graf 2. Podle n�ho m�žeme 

sledovat trvalý nár�st leasingových operací do roku 2005 s mírným poklesem v roce 2004. 

Vstup �eské republiky do Evropské unie rozši�uje možnosti leasingu a zvyšuje, jak 

poptávku, tak nabídku po produktech leasingu. Lze konstatovat, že leasing jako jedna 

z forem prevence podnikatelského rizika v �eské republice má r�stovou tendenci a je 

hojn� využívána, zejména p�i po�izování dopravních prost�edk�. Je to díky zjevným 

výhodám, kterými jsou dostupnost tohoto typu financování na �eském trhu a hlavn� 

p�enosem rizika z nájemce na leasingovou spole�nost. 

 

 

Graf 2: R�st leasingových obchod� �len� asociace leasingových spole�ností 

v �eské republice. 
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3.4 ASOCIACE LEASINGOVÝCH SPOLE�NOSTÍ 
 

Asociace leasingových spole�ností �eské republiky byla založena 29.zá�í 1992. Navázala 

na �innost své p�edch�dkyn� p�sobící od poloviny roku 1991 v rámci bývalé �SFR. 

Usiluje o vytvá�ení ekonomických, právních a dalších podmínek pro rozvoj finan�ního i 

operativního pronájmu a o využití potenciálu leasingu v �eské ekonomice. Napomáhá 

�ešení problém� domácího leasingu, koordinuje a prosazuje zájmy svých �len�. Jedná 

systematicky se státními orgány i s nevládními subjekty. P�ispívá k seznamování domácích 

podnikatel� i širší ve�ejnosti se zásadami leasingu, s jeho výhodami a náležitostmi. 

Soust�e�uje, zpracovává a ší�í informace vztahující se k leasingu. Organizuje vým�nu 

názor� a zkušeností o leasingu. 

Asociace leasingových spole�ností za své �leny p�ijímá v souladu s jejími stanovami, 

banky, leasingové spole�nosti a další subjekty se sídlem v �eské republice, které prokázaly 

p�i provozování leasingových operací soustavnost i odbornost a které ve své �innosti 

respektují právní p�edpisy. 

 

3.5 LEASING A RIZIKO 
 
Financování investic leasingem má své výhody i nevýhody. Mezi výhody jist� pat�í rychlé 

získání finan�ních zdroj� touto formou. Riziko inflace obvykle nese leasingová spole�nost, 

a tím snižuje finan�ní riziko. P�i po�izování p�edm�tu na leasing není nutný kapitál na 

jednorázové vynaložení všech prost�edk� na investici, což umož	uje použít kapitál na jiné 

ú�ely. Riziko z moráln� technického zastarání se krom� finan�ního leasingu s následným 

odkupem p�edm�tu leasingu p�esouvá na pronajímatele. Všechny tyto výhody snižují 

podnikatelské riziko.  

Na druhé stran� je nutné v leasingu zaplatit finan�ní službu a zisk leasingové spole�nosti, 

což tuto formu financování zdražuje. Rovn�ž pro firmu vznikají kvazimandatorní výdaje 

na leasingové splátky – a
 už rovnom�rné, �i nerovnom�rné - , na které musí vytvá�et 

pozitivní cash flow. N�která vlastnická rizika jsou p�enášena na nájemce (odcizení, úplné 

zni�ení), pokud není poskytnuta náhrada od pojiš
ovny v plné výši. Proto je d�ležité p�i 

rozhodování o form� financování leasingem zohlednit jak jeho výhody, tak jeho limity. 



4 RIZIKOVÝ A ROZVOJOVÝ KAPITÁL JAKO PREVENCE 

PODNIKATELSKÉHO RIZIKA 

 
P�vodní význam „venture capital“ byl vymezen na Harvard Business School16. Pod tímto 

pojmem se rozum�ly dlouhodobé investice do rizikových podnik�, které se neobchodovaly 

na ve�ejných trzích. Kompenzací za p�ijímané riziko byl p�íslib vysokých výnos�, které 

investice slibovala. Zárove	 tento termín obsahoval t�snou spolupráci investora a 

managementu cílové spole�nosti p�ijímající investici po celou dobu jejího trvání. Postupem 

�asu se toto chápání zna�n� rozší�ilo. Dnes „venture capital“ zahrnuje �adu investic 

r�zných typ�. Všechny mají spole�né to, že investor kapitálu investuje p�ímo do 

základního jm�ní firem, které nejsou zpravidla ve�ejn� obchodovatelné. Získá tak ve firm� 

významný podíl, který drží dlouhodob� a ve spolupráci s managementem firmy usiluje o 

výrazné zvýšení její hodnoty. Tím dochází ke zhodnocení investice a po odprodeji 

firemního podílu k realizaci zisku.     

Dominantní v této oblasti jsou investice dvou typ�, investice rizikového kapitálu a 

investice rozvojového kapitálu. Investo�i zpravidla poskytují oba typy kapitálu, n�kdy se 

však specializují jen na jeden z nich. Speciální typ rizikového a rozvojového kapitálu je 

kapitál transak�ní. 

 

Rizikovým kapitálem  ozna�ujeme investici do základního jm�ní firmy, která za sebou 

nemá žádnou historii, p�ípadn� teprve vzniká. Tato investice má firm� umožnit rozb�h a 

realizaci nad�jné myšlenky.17 

 

Rozvojový kapitál  pomáhá již fungujícím firmám, trpící nedostatkem kapitálu pro 

financování rychlejšího r�stu, k realizaci nových zám�r� nebo získání nových trh�.  

 

Transak�ní kapitál  je typ rizikového a rozvojového kapitálu, který se používá zejména 

na financování vlastnických transakcí spojených s dalším rozvojem firmy. Pokud 

                                                
16 Dvo�ák, I., Procházka, P.: Rizikový a rozvojový kapitál. Management Press, Praha 1998, ISBN 
8085943743, s.17 
17 Hisrich, R.D., Peters, M.P.: Založení a �ízení nového podniku. Victoria Publishing, Praha 1996, ISBN 
8085865076, s.216 



transak�nímu kapitálu p�edchází d�kladná analýza, bývají tyto investice nejvýnosn�jší a 

nejmén� rizikové. 

 

4.1 TYPY RIZIKOVÉHO A ROZVOJOVÉHO KAPITÁLU 
 
Jednotlivé typy rizikového a rozvojového kapitálu mají r�znou míru rizika. Závislost rizika 

a stá�í firmy ukazuje graf 3. Z n�ho je patrné, že v po�átcích vzniku firmy je nejvyšší 

investi�ní riziko. To sebou též nese velkou šanci na dosažení velkých zisk� v p�ípad�, že 

podnikatelský zám�r bude úsp�šný. Jednotlivé druhy rizikového a rozvojového kapitálu 

vstupují do firmy v r�zných stádiích vývoje firmy.  

 
Graf 3: Druhy rizikového a rozvojového kapitálu a jejich rizikovost. 
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4.1.1 RIZIKOVÉ FINANCOVÁNÍ 
 
Spole�nosti mohou využít rizikového financování v po�áte�ním stádiu svého vzniku. 

Rozlišují se dv� základní formy tohoto financování: 

� P�EDSTARTOVNÍ FINANCOVÁNÍ (seed capital) 

Jde o financování raných stádií podnikání, �asto ješt� p�ed vlastním vznikem obchodní 

spole�nosti. Pat�í sem financování vývoje prototypu nového výrobku a jeho patentové 
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ochrany, financování tržních pr�zkum� na nový produkt �i službu, financování zpracování 

podnikatelského plánu. Toto financování p�edstavuje nejrizikov�jší typ investice s realizací 

p�ípadného zisku za delší období. 

� STARTOVNÍ FINANCOVÁNÍ (start-up capital) 

Jde o investování do za�átku �innosti firmy. V této fázi se p�edpokládá, že již existuje 

produkt i manažerský tým a že jsou rovn�ž k dispozici výsledky tržních pr�zkum�. Riziko 

je zna�né a návratnost investice bývá do 10 let. 

 

4.1.2 ROZVOJOVÉ FINANCOVÁNÍ 
 
Rozvojové financování je ur�eno pro firmy, které již mají svou historii. V této fázi 

financování rozeznáváme: 

� FINANCOVÁNÍ PO�ÁTE�NÍHO ROZVOJE (early stage development capital)   

Jde o financování podnik�, které již fungují v ur�itém omezeném m��ítku a mají potenciál 

dalšího rozvoje. Nejsou schopny zajistit financování tohoto rozvoje úv�rem, zpravidla 

proto, že nemají �ím za tento úv�r ru�it. Vzhledem k v�tší p�edvídatelnosti výsledku 

investice jde o investici s menším, by
 stále zna�ným rizikem. 

� ROZVOJOVÉ FINANCOVÁNÍ (later stage development-expansion capital)  

Jde o investice do zab�hnutého podniku, který má potenciál pro další expanzi jako 

nap�íklad vybudování nové produk�ní linky nebo vybudování tržní sít� v nových 

teritoriích. Riziko takové investice je podstatn� menší než v p�edchozích p�ípadech a 

rovn�ž doba její návratnosti je kratší. 

 

4.1.3 TRANSAK�NÍ FINANCOVÁNÍ 
 
Významný zdroj financí p�edstavuje transak�ní financování. Jde o investice do spole�ností 

s rychlým r�stovým potenciálem. Toto financování zahrnuje: 

� ZÁCHRANNÉ FINANCOVÁNÍ (rescue capital) 

Jde o poskytnutí finan�ních prost�edk� nutných k záchran� firmy, které by jinak hrozil 

krach. Tento typ financování není p�íliš obvyklý a je �asto spojen i s jinými typy kapitálu. 

Podmínkou pro poskytnutí záchranného financování je spojení investice s r�stovým 



programem, který by po záchran� firmy nasm�roval její vývoj na r�stovou dráhu. 

V p�ípad� takové investice je riziko pom�rn� nízké. 

� NÁHRADNÍ FINANCOVÁNÍ (debt replacement capital) 

Náhradní financování nachází uplatn�ní zejména u spole�ností, kde sou�asný extrémn� 

vysoký podíl cizích zdroj� zp�sobuje siln� negativní zatížení nákladovými úroky. Je-li toto 

úrokové zatížení jedinou významnou p�ekážkou úsp�šné realizace rozvojového programu, 

pak nahrazení cizích zdroj� vlastním jm�ním, formou navýšení základního jm�ní, má svoje 

místo. Riziko je v tomto p�ípad� velice nízké. 

� FINANCOVÁNÍ AKVIZIC (acquisition capital) 

Jde o financování nákupu jiné spole�nosti, p�ípadn� �ásti jiné spole�nosti. Jelikož jde o 

p�evzetí již b�žícího podniku, jehož ekonomické parametry jsou zpravidla známy, bývá 

riziko t�chto investic relativn� velmi nízké. 

� MANAŽERSKÉ ODKUPY  

V tomto p�ípad� jde o financování odkupu již existujícího a zab�hnutého podniku ve 

prosp�ch jeho (sou�asného �i budoucího) managementu. Tento odkup není možno jistit 

aktivy prodávaného podniku, a proto se zájemci obracejí o pomoc na investory rizikového 

a rozvojového kapitálu. Cenu odkupu musí nakonec uhradit ze svých výnos� sám 

kupovaný podnik, proto tyto investice p�ipadají v úvahu pouze u podnik� velice 

výnosových. Je-li však tato podmínka spln�na, jde o investici s minimálním rizikem. 

 

Výše uvedené �len�ní rizikového a rozvojového kapitálu lze p�ehledn� shrnout dle doby 

investování, velikosti investice, o�ekávaného výnosu a spole�ností nabízejících tento typ 

financování do jednotlivých typ� investic, které znázor	uje tabulka 4. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Tabulka 4: Základní charakteristiky jednotlivých typ� investic rizikového a 

rozvojového kapitálu. 

 
 

TYP INVESTICE 

 

DOBA TRVÁNÍ 

(roky) 

 

VELIKOST INVESTICE 

(mil. K�) 

 

O�EKÁVANÝ 

VÝNOS 

SPOLE�NOSTI 

NABÍZEJÍCÍ 

TENTO TYP 

FINANCOVÁNÍ 

P�edstartovní 7 – 12 0,2 – 4 až 100% 1 – 2% 

Startovní 5 – 10 4 – 20, až 200 35 – 50% 5% 

Po�áte�ní 

stádia rozvoje 
4 – 7 10 – 40 30% 10% 

Rozvojová 2 – 5 20 – 80 25% 50% 

Transak�ní 
2 – 4 

200 – 1 000, až 

20 000 
20 – 25% až 100% 

Zdroj: Dvo�ák, I., Procházka, P.: Rizikový a rozvojový kapitál. Management Press, Praha 1998, ISBN 
8085943743, s.25 

 

 

4.2 RIZIKOVÝ A ROZVOJOVÝ KAPITÁL V �ESKÉ REPUBLICE 

  
Investice rizikového a rozvojového kapitálu se v �eské republice za�aly objevovat po roce 

1995. Spole�nosti financované rizikovým a rozvojovým kapitálem stimulují ekonomiku 

svým rychlým r�stem, intenzivním investováním a rozvojem exportu.  Rizikový a 

rozvojový kapitál investovaný v �eské republice spadá v�tšinou do kategorie r�stového 

kapitálu s majetkovou ú�astí zahrani�ních firem. Celkový objem investic uskute�n�ných 

v �eské republice v letech 2002-2004 znázor	uje graf 4, který ukazuje zna�ný pokles 

investic rizikového a rozvojového kapitálu v posledním sledovaném roce. 

 

 

 

 

 

 



Graf 4: Investice rizikového a rozvojového kapitálu v �R v letech 2002-2004. 
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zdroj: Mašek, F.: Šance pro nad�jné. EKONOM, 2006, ro�ník L, �.4, s.70 

 

Investo�i rizikového a rozvojového kapitálu jsou v�tšinou aktivními partnery, kte�í 

p�ispívají jak kapitálem, tak zkušenostmi. Jejich investice mají však v r�zných zemích 

r�zné dopady. �eská republika se vyzna�uje oproti zemím Evropské unie zejména 

následujícími specifiky: 

� Množství rizikového a rozvojového kapitálu vynaloženého do po�áte�ních etap 

�innosti firem, který je spojen s nejvyšší mírou rizika pro investora, je na velmi 

nízké úrovni, což znázor	uje graf 5. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Graf 5: Podíly jednotlivých druh� rizikového a rozvojového kapitálu v �R 

v roce 2003. 
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� Problematická je primární emise akcií. Role rizikového a rozvojového kapitálu 

v �eské ekonomice je do jisté míry specifická v tom, že jako zdroj financování 

podnik� není používán ve�ejný úpis akcií. Pražská burza není emitenty využívána 

jako místo úpis� nových akcií a ve�ejné akciové trhy nejsou zdrojem nového 

akciového kapitálu. Ten spole�nosti získávají z neve�ejných zdroj�, jakými jsou 

fondy rizikového kapitálu. 

� Zakladatelé firem mají tendenci držet si ve firm� v�tšinové podíly. Bariérou je i 

neexistence podnikatel� ochotných opakovat cyklus založení firmy, její rozvoj a 

následný prodej. 

� Odv�tvová struktura investic je zna�n� rozdílná v �R a v ostatních zemích EU. 

Rozdíl mezi EU a �R je v tom, že v n�kterých odv�tvích jako je biotechnologie, 

doprava, �i automatizace v pr�myslu se rizikový a rozvojový kapitál v �R v�bec 

nevyskytuje. Nejv�tší rozdíl lze spat�ovat ve stavebnictví (viz graf 6). Jak z grafu 

vyplývá, v �R p�evládají investice do odv�tví, která nejsou zam��ena na vysp�lé 

technologie jako tomu je v ostatních zemí EU. Procento spole�ností v odv�tvích 

souvisejících s výpo�etní technikou (5,6 %) a zdravotnictvím (2,8 %) p�edstavovalo 



p�ibližn� jednu polovinu hodnoty spole�ností financovaných rizikovým a 

rozvojovým kapitálem v EU.   

 

Graf 6: Podíl spole�ností financovaných rizikovým a rozvojovým kapitálem 

podle sektor�. 

0,0

0,0

0,0

2,8

2,8

2,8

2,8

5,6

5,6

5,6

5,6

8,3

13,8

13,8

13,8

16,7

2,8

1,0

2,6

6,8

6,4

0,8

2,6

3,6

9,8

0,6

3,0

3,0

16,4

10,0

12,0

18,2

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Biotechnologie

Doprava

Automatizace v pr�myslu

Ostatní elektronika

Zdravotnictví

Energetika

Finan�ní služby

Telekomunikace

Výpo�etní technika

Zem�d�lství

Chemikálie a materiály

Spot�ební zboží

Stavebnictví

Pr�myslové výrobky

Ostatní služby

Ostatní výroba

(%)

Zdroj: www.pwcglobal.com  
 

Formy rizikového a rozvojového kapitálu jsou r�zné. Mezi nejrozší�en�jší u nás se �adí 

fondy rizikového a rozvojového kapitálu a Business Angels. 

4.2.1 FONDY RIZIKOVÉHO A ROZVOJOVÉHO KAPITÁLU 
 
Nejv�tší investo�i na poli rizikového a rozvojového kapitálu jsou beze sporu fondy . Tyto 

fondy jsou tvo�eny kapitálem pocházejících od privátních osob, firem, institucí �i od jiných 

fond�. N�které fondy mají vymezený sektor, �i fáze investice. Fondy private equity mají 

podstatn� vyšší rozsah investic. Fond rizikového kapitálu se obvykle stává menšinovým 

podílníkem ve firm� s právem veta v n�kterých zásadních rozhodnutích. Od spolupodílníka 

na firm� se venture kapitál odlišuje svou snahou ú�astnit se pouze na p�ijímání zásadních 



rozhodnutí firmy a ponechat b�žný chod firmy na tv�rcích podnikatelského zám�ru. Na 

rozdíl od bank se p�i poskytování financí nerozhoduje podle záruk a zajišt�ní splácení 

vložených prost�edk�, ale p�edevším podle atraktivnosti podnikatelského zám�ru a 

p�edpokládané schopnosti jeho tv�rc� zám�r úsp�šn� realizovat. 

Vedle soukromých fond� se objevují také n�které fondy , které jsou zakládány jako 

dce� iné spole�nosti bank . Fondy rizikového kapitálu zakládané bankami mají výrazn� 

usnadn�n p�ístup ke kapitálu a mate�ské banky jim rovn�ž zabezpe�í dostatek zajímavých 

projekt� k financování. Program PHARE Evropské komise využívá venture kapitálové 

spole�nosti pro podporu region� i pro podporu malého a st�edního podnikání. 

V �R vznikly první fondy rizikového a rozvojového kapitálu díky finan�ní pomoci USA a 

stát� EU. Byly to �esko-americký podnikatelský fond, pozd�ji Regionální podnikatelský 

fond v Ostrav� a Fond rizikového kapitálu v Praze, financovaný z programu PHARE. 

Intenzivní rozvoj nastal v roce 1997, kdy za�aly vznikat další fondy. V 90. letech však byl 

�eský trh zna�n� ovlivn�n výkyvy na sv�tových trzích vyvolanými boomem 

technologických firem a následnými korekcemi. V dnešní dob� se po�et fond� pohybuje 

okolo 10. První správcovské spole�nosti p�sobící na �eském trhu založili druhou generaci 

investi�ních fond�. Do �eských podnik� investují významné celoevropské spole�nosti. 

Celková výše investic rizikového a rozvojového kapitálu do �eských podnik� p�ekro�ila 

�ástku 20 miliard korun.18 

 

4.2.2 BUSINESS ANGELS 
 

Rizikový kapitál je pro v�tšinu �eských firem zna�n� vzdálen, protože pro n�ho jsou 

obvykle zajímavé investice od 50 milión� korun. Pro malou firmu hledající pot�ebný 

kapitál vhodným �ešením mohou být Business Angels. Jsou to bývalí podnikatelé �i 

manaže�i, kte�í cht�jí investovat své peníze do firmy a aktivn� se podílet na jejím vývoji. 

Business Angels jsou n�kdy vnímány jako p�edstupe	 pro rizikový kapitál. 

Business Angels vznikli ve Spojených státech, rozší�ili se do Evropy a objevují se i 

v �esku. Existuje p�ibližn� 400 000 Business Angels, kte�í investují od 30 do 40 miliard 

dolar� ro�n� do 50 000 spole�ností. Základní rozdíly mezi Business Angels a rizikovým 

kapitálem jsou: 
                                                
18 P�íru�ka k investování soukromého a venture kapitálu a adresá� �len� CVCA, CVCA, Praha 2006 



� Business Angels nepodporují projekt jen z finan�ního hlediska, ale poskytují také 

své know-how k službám spole�nosti. Tím p�ebírají aktivní ú�ast na rozvoji dané 

spole�nosti. 

� Business Angels investují nižší �ástky než rizikový kapitál. Obvyklá investice je 

300 až 500 tisíc dolar�, u rizikového kapitálu 3 až 5 milión� dolar�. 

� Business Angels jsou fyzická osoba, nestojí za ní institucionální investo�i, kte�í 

obvykle stojí za rizikovým kapitálem. 

 

Pro vystoupení Business Angels ze spole�nosti existují t�i zp�soby: 

� Za prvé se podíl prodá siln�jšímu finan�nímu investorovi. Business Angels bývají 

p�edstupe	 k tomu, aby byla spole�nost dost zajímavá pro rizikový kapitál.  

� Další možností je existence strategického partnera. Jeho získání je výsledkem 

dlouhodobé spolupráce a cíleného vyhledávání. M�že to být i konkurent nebo 

dodavatel �i odb�ratel. Ve firm� získá majoritu a kontroluje ji, p�i�emž je nutná 

kooperace a spole�ný postup se stávajícím majitelem, protože Business Angels 

nevlastní v�tšinový podíl. 

� T�etí možností je, že podíl Business Angels odkoupí podnikatel zp�t. To však 

znamená zadlužení, což m�že spole�nost brzdit v rozvoji. 

 

Pr�kopníkem na trhu rizikového kapitálu v �echách je Jan Ku�era, majitel spole�nosti 

Cash Reform Group. Spole�nost p�sobí na trhu od roku 1993. V roce 1997 zafungoval Jan 

Ku�era jako Business Angels, když jeho spole�nost financovala �eského vývojá�e 

po�íta�ových her Illusion Softworks, který se díky podpo�e a strategickému �ízení stal 

sv�tov� úsp�šným výrobcem po�íta�ových her. V �R sdružuje Business Angels organizace 

nazvaná Businnes Angels Czech Trotls, která vznikla v roce 2001 a je �lenem evropské 

sít� Business Angels. Cílem Business Angels je najít alternativní zdroje financování rychle 

rostoucích spole�ností nebo projekt� s velkým tržním potenciálem.  



4.2.3 ASOCIACE RIZIKOVÉHO KAPITÁLU 
 

�eská asociace rizikového kapitálu je sdružení, které zastupuje spole�nosti p�sobící 

v oblasti rizikového a rozvojového kapitálu v �eské republice. Jejími stálými �leny jsou 

firmy investující rizikový kapitál. P�idružení �lenové vykonávají poradenské služby 

v oblasti rizikového a rozvojového kapitálu. Hlavním cílem asociace je zvýšit pozornost a 

pov�domí o možnostech rizikového a rozvojového kapitálu kontaktem s poskytovateli 

investic a p�íslušnými politickými, regula�ními a mediálními subjekty.  

 

4.3 RIZIKOVÝ A ROZVOJOVÝ KAPITÁL A �ÍZENÍ RIZIKA 
 

Podstata investování rizikového a rozvojového kapitálu je v �ízení rizika s ohledem na 

výnosy a likviditu. Investo�i, kte�í dokáží zhodnotit riziko hrozící plánovaným investicím a 

nastavit a kontrolovat parametry svého investi�ního portfolia tak, aby negativní dopady 

rizika minimalizovali, vyd�lají. Ti, co to nedokáží, prod�lají. Rizikové a rozvojové 

investování se liší od ostatních druh� financování p�edevším v mí�e rizika a výnos�. Výše 

obojího závisí na správném zhodnocení situace, co nejp�esn�jším odhadu rizika a použití 

nejvhodn�jší formy rizikového �i rozvojového kapitálu. 

Využití rizikového a rozvojového kapitálu v �R má své limity. V jiných zemích financují 

fondy zam��ené na menší projekty hlavn� místní banky, pojiš
ovny �i penzijní fondy. 

V �R mimo �eské spo�itelny a �SOB banky toto riziko nepodstupují. Penzijním fond�m a 

pojiš
ovnám to zase neumož	uje regula�ní prost�edí. P�itom rizikový a rozvojový kapitál 

pat�í do velkých portfolií kv�li diverzifikaci rizika, což spo�ívá v tom, že výnos fond� 

rizikového a rozvojového kapitálu není pln� korelován s dalšími aktivy, do nichž penzijní 

fondy investují. V Evropských investicích dosahuje rizikový a rozvojový kapitál 5 % 

celkového portfolia investic a v USA, kde je voln�jší regula�ní rámec a dynami�t�jší 

podnikatelská kultura až dvojnásobku.19 

 

 

 

                                                
19 Mašek, F.: S filozofií rodinného podniku neusp�jeme. EKONOM, 2005, ro�ník XLIX, �.22, s.45 



5 FAKTORING A FORFAITING JAKO ZP�SOB �ÍZENÍ 

RIZIKA 

 
Prodej pohledávek má sv�j p�vod ve Velké Británii, kde se majitelé tržiš
 s ov�í vlnou 

ujali podobné formy podnikání po�átkem sedmnáctého století. Obchodníci využili 

vzdálenosti chovatel� od center zpracovatel� pr�myslu. Z možnosti �ídit nákupní a 

prodejní ceny vlny za�ali vlastníci tržiš
 manipulovat chovateli ovcí. Chovatelé byli nuceni 

k debetnímu financování p�ipomínající princip faktoringu a forfaitingu.20 

Ješt� bližší forma faktoringu se objevila na za�átku devatenáctého století ve Spojených 

státech. Londýnští obchodníci se jako faktorové ujali financování prodeje evropského 

zboží na americký trh. Za první firmu mající ve své nabídce faktoringové a forfaitingové 

služby je považována newyorská spole�nost Oelbermann, Dommerick and Co.. Po 

hospodá�ské krizi ve t�icátých letech nahradila klasické komer�ní �innosti mimo jiné 

faktoringovými a forfaitingovými službami. 

Rozvoj této formy financování nastal v šedesátých letech tohoto století ve Spojených 

státech, když se za�alo r�zné zboží kupovat na dluh. P�isp�lo k tomu mimo jiného i rychlé 

zavád�ní výpo�etní techniky do sféry bankovnictví. Po�átkem sedmdesátých let se za�al 

prodej pohledávek objevovat i v Evrop�. V r�zných podobách se tato forma financování 

pohledávek dostala i do �eské republiky.  

Snaha o odložení plateb za dodávky zboží �i poskytnutí služeb vyvolává na stran� 

dodavatel� nejen pot�ebu dodate�ných likvidních prost�edk�, ale také riziko vzniku 

neuhrazených pohledávek z d�vodu insolventnosti odb�ratel�. 

Prodej pohledávek není právními normami �eské republiky konkrétn� upraven a vychází 

z obsahu p�íslušných uzav�ených smluv. Podstatou služby je postoupení pohledávky, které 

upravuje Ob�Z21 v §524 až §530 zákona. Tento zákon �íká, že v��itel m�že svou 

pohledávku i bez souhlasu dlužníka postoupit písemnou formou n�komu jinému. Nelze 

však postoupit pohledávku, jestliže by postoupení odporovalo dohod� s dlužníkem.   

Právn� je upravena jen smlouva o postoupení pohledávky v Obchodním zákoníku. Ta je 

používána i pro vztahy mezi podnikateli, protože zvláštní úpravu pro postoupení 

                                                
20 Sato, A.: Aktuální otázky mezinárodního obchodu Faktoring-alternativní možnost pro financování 
podnikatelské �innosti v zahrani�ním obchod�. Vysoká škola ekonomická, Praha 2001, ISBN 8024502089, 
s.3  
21 Zákon �. 40/1964 Sb., ob�anský zákoník, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�. 



pohledávek jiný zákon neobsahuje. Výjimku tvo�í závazkové vztahy v mezinárodním 

obchodu, které upravuje §729 ObchZ22 a které se �ídí mezinárodními smlouvami a 

úmluvami.     

 

5.1 POHLEDÁVEKY A  �ÍZENÍ RIZIKA 

 

Po�átkem 90.let m�ly n�které firmy problémy s odbytem, a proto volily cestu dodávek 

svých produkt� i p�i vysokém riziku jejich nezaplacení. Nedostatek informací o finan�ní 

situaci obchodního partnera a špatné zhodnocení míry rizika nezaplacení byly jednou 

z nej�ast�jších vnit�ních p�í�in. Teprve enormní r�st nedobytných pohledávek vyvolal ve 

firmách pot�ebu p�ijímání aktivních opat�ení nejen následných, ale i preventivních. 

Firmy zabývající se ošet�ováním rizik v�tšinou navrhují metodické ošet�ení integrovaného 

systému rizik pohledávek, které obsahují zpracování metodických postup�, pravidel a 

zásad. Nej�ast�ji zahrnují:23 

� Hodnocení bonity odb�ratel�. 

� Interní rating odb�ratele. 

� Nastavení kritérií pro sledování v�asného varování, zat�íd�ní odb�ratel�, p�ijetí 

nových zákazník�. 

� Odb�ratelské limity. 

� Metody hodnocení a vykazování rizik. 

� Pravidla zajiš
ovacích instrument�. 

Pro efektivní �ízení pohledávek by se, krom� výše uvedených pravidel, m�ly brát v úvahu i 

náklady v procesu �ízení, a
 už na zajišt�ní, prevenci, cesi �i na vymáhání po lh�t� 

splatnosti. Rozhodování o vzniku pohledávek je ovlivn�no mírou rizika. V�tšina 

pohledávek by se m�la pohybovat v oblasti jistoty splacení, menší �ást by pak m�la být 

�ešena s ur�itou mírou rizika a výskyt nejistých pohledávek by m�l být minimalizován. 

Proto jsou dnes �asto používány preventivní opat�ení, mezi které pat�í faktoring a 

forfaiting. 

 

                                                
22 Zákon �. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�. 
23 Voz	áková, I.: Efektivní �ízení pohledávek. Grada Publishing, Praha 2004, ISBN 8024707705, s.27 



5.2 FAKTORING 

 

Faktoring je v sou�asné dob� u nás v nabídce produkt� v�tších bank a n�kterých 

specializovaných firem. Je možné ho využívat jak ve vztazích k zahrani�í, tak i 

v tuzemsku. 

 

Faktoring  je �innost, umož	ující financování pohledávek, vznikajících z dodávek na 

otev�ený ú�et bez bankovního zajišt�ní.24 Tato �innost je zam��ena na krátkodobé 

pohledávky se splatností 30 až 90 dní. 

 

Pr�b�h faktoringu m�žeme rozd�lit do n�kolika krok�, které znázor	uje obrázek 4. 

� Prvním krokem je úv�rové šet�ení. Dodavatel projedná s faktoringovou 

spole�ností podmínky, za kterých se faktoring uskute�ní. Vymezí se pohledávky, 

které budou p�edm�tem faktoringu. Faktoringová spole�nost p�ebírá ur�itá rizika, 

která se týkají jak dodavatele, tak odb�ratele. P�i prvním kontaktu s dodavatelem 

prov��uje faktoringová spole�nost kompletn� jeho bonitu, v�etn� o�ekávaného 

budoucího vývoje. Pokud bonita spl	uje požadavky faktoringové spole�nosti, 

požaduje následn� informace týkající se vybraných pohledávek. Bonita 

odb�ratel� a dodavatel� rozhoduje, zda jsou rizika s nimi spojená na p�ípustné 

úrovni. 

� Ve druhém kroku prov��í faktoringová spole�nost údaje od dodavatele týkající se 

odb�ratele. Stanoví jeho bonitu a pokud neshledá riziko jako neúnosné uzavírá 

smlouvu (obrázek 4 bod 1). 

� Ve t�etím kroku nastává vlastní realizace. Dodavatel odesílá zboží nebo provádí 

služby a následn� vystavuje fakturu (obrázek 4 bod 2). Ta bývá opat�ena cesní 

klauzulí, ze které vyplývá úhrada ve prosp�ch faktoringové spole�nosti. M�že být 

i faktura bez cesní klauzule, což ozna�ujeme jako skrytý faktoring. 

� V dalším kroku dochází k vlastní cesi pohledávky. Originál faktury obdrží 

odb�ratel a kopii faktoringová spole�nost (obrázek 4 bod 3). 

 

                                                
24 Kalabis, Z.: Bankovní služby v praxi. Computer Press, Brno 2005, ISBN 8025108821, s.96 
  



Obrázek 4: Tuzemský faktoring.    

                                             

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 1) Faktoringová smlouva  4) Poskytnutí zálohy 
 2) Kupní smlouva ( realizace)  5) Úhrada kupní ceny 
 3) Postoupení pohledávky  6) Doplatek 
Zdroj: Sato, A.: Aktuální otázky mezinárodního obchodu Faktoring-alternativní možnost pro financování 
podnikatelské �innosti v zahrani�ním obchod�. Vysoká škola ekonomická, Praha 2001, ISBN 8024502089, 
s.9 

  
� V pátém kroku p�ijímá faktoringová spole�nost postoupenou pohledávku a vyplácí 

prodávajícímu sjednanou zálohu (obrázek 4 bod 4). 

� Dnem splatnosti za�íná šestý krok. Faktoringová spole�nost inkasuje pohledávku 

od odb�ratele (obrázek 4 bod 5). 

� Posledním krokem faktoringu je úhrada doplatku prodávajícímu. Faktoringová 

spole�nost pak v p�ípad� nezaplacení pohledávky odb�ratelem vymáhá pohledávku 

sama. P�ejímá tak riziko nezaplacení pohledávky na sebe. 

Faktoring jako každá služba má svou cenu, což p�edstavuje pro klienta náklady. Tato cena 

se skládá z rizikové složky a náklad� faktoringové spole�nosti. 

Riziková složka  vyplývá z p�evzetí úv�rového rizika faktoringovou spole�ností. Závisí 

na bonit� odb�ratele, jeho platební morálce a na objemu pochybných pohledávek vzhledem 

k celkovému obratu. Zde platí závislost, �ím rychlejší je likvidita a �ím vyšší je vyhlídka 

na výnos, tím nižší je riziková složka. Náklady faktoringové spole�nost i v sob�  

zahrnují i  zisk faktoringové spole�nosti . Mohou též obsahovat úrok v p�ípad�, kdy 

je faktoring spojen s p�edfinancováním. Výše úrokové sazby odpovídá úrokovým sazbám 

z krátkodobých bankovních úv�r� a závisí na refinan�ních nákladech faktoringové 

spole�nosti. 
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ODB�RATEL 
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5.2.1 SUBJEKTY FAKTORINGOVÝCH OPERACÍ 

 
Na faktoringu jsou zainteresovány následující smluvní subjekty, znázorn�né na obrázku 

�íslo 2: 

� faktoringová spole�nost v roli faktora, 

� odb�ratel, který z titulu uzav�ené kupní smlouvy vstupuje do závazkového vztahu 

nejprve v��i dodavateli a poté v��i faktorovi, 

� dodavatel, který uzavírá kupní smlouvy a vytvá�í pohledávky, jež za dohodnutých 

podmínek postupuje faktorovi.25 

 
Z obrázku �íslo 4 vyplývá, že kupní smlouva uzav�ená mezi dodavatelem a odb�ratelem, a 

zárove	 faktoringová smlouva by m�li být svými náležitostmi vzájemn� provázané. Bez 

provázanosti smluv není možné dosáhnout správného napln�ní faktoringu. Žádnou 

z uvedených smluv nelze ozna�it za prvotní ani odvozenou. Pro uzav�ení faktoringové a 

kupní smlouvy je nutné analyzovat charakter závazkového vztahu mezi prodávajícím a 

kupujícím, ale i prost�edí ve kterém se situace odvíjí. Tyto analýzy zajiš
uje faktor. 

 

SLUŽBY FAKTORA  obsahují mimo analýz základních údaj�, které následn� tvo�í 

podklad pro budoucí formulaci faktoringové smlouvy také: 

� financování obchodní �innosti, 

� p�evzetí záruk za úhradu pohledávek, 

� inkaso od dlužník�, 

� analýzu bonity odb�ratel�. 

 

Pohledávky jsou zajišt�ny jen kupní smlouvou. Faktorovi jsou pohledávky postoupeny ve 

form� dodavatelských faktur. Faktor se snaží zajistit minimální riziko analýzou základních 

údaj� o komer�ní �innosti prodávajícího. Dále zkoumá strukturu portfolia pohledávek, 

pr�m�rnou délku návratnosti pohledávek, potencionální rizikové zákazníky, právní podobu 

pohledávek, možnost jiných forem zajišt�ní pohledávek. Podrobná analýza faktorovi 

usnad	uje ur�it výši rizika, a tím následn� výši faktoringové provize.  

 

                                                
25 Faktor je ten, kdo poskytuje faktoringové služby, tj. odkupuje s diskontem pohledávky p�ed lh�tou jejich 
splatnosti a na vlastní riziko je inkasuje. (viz pojmový slovník www.center.cz) 



5.2.2 DRUHY FAKTORINGU 
   
Podle jednotlivých atribut� a konkrétních smluvních ujednání se rozlišuje n�kolik druh� 

faktoringu. 

 

Regresní forma faktoringu , n�kdy zvaná jako pravý faktoring, se vyzna�uje možností 

postihu v��i p�vodnímu v��iteli. Pohledávku upomíná faktor. V p�ípad� nedobytnosti 

pohledávky jí p�edává faktor k vymáhání p�vodnímu v��iteli. Ten pak vrací poskytnuté 

zálohové finan�ní pln�ní.26 

 

Bezregresní forma faktoringu , též nazývaná nepravý faktoring, se vzdává postihu 

v��i p�vodnímu v��iteli. Pohledávku upomíná a vymáhá faktor, který sám nese riziko 

platební neschopnosti v plném rozsahu. 

 

P�i  �áste�n�  regresním faktoringu  vyžaduje faktor spoluú�ast prodávajícího na 

ztrát�, jenž mu vznikla nedobytností pohledávky. Výše spoluú�asti se obvykle pohybuje do 

10% celkové hodnoty pohledávky. 

 

Exportní  faktoring  je založen na postoupení pohledávek tuzemských dodavatel� za 

odb�rateli sídlícími v zahrani�í. Obvykle je používán systém dvou faktor�. První faktor, 

který koupené pohledávky dále postupuje druhému faktorovi do zahrani�í. První faktor 

inkasuje pohledávky, druhý faktor zajiš
uje financování prodávajícího. Oba fakto�i bývají 

kapitálov�, administrativn� a právn� spojeni. Exportní faktoring je typický pro 

faktoringové �et�zce s mezinárodní p�sobností. 

 

Tuzemský faktoring  má své ú�astníky v jednom stát�. Do závazkového vztahu vstupuje 

pouze jedna t�etí osoba a to faktoringová spole�nost., která zajiš
uje jak financování, tak 

inkaso pohledávek. Ur�itá forma tuzemského faktoringu se nazývá dovozní faktoring. U 

této formy faktoringu faktor p�ebírá pohledávky zahrani�ního dodavatele za tuzemskými 

                                                
26 Jakubíková, D.,K�ika�, K.: Podnikatelské aktivity: entrepreneuring, franchising, faktoring, forfaiting, 
benchmarking. Západo�eská univerzita, Plze	 1994, ISBN 8070821485, s.21 
 



odb�rateli. Tento faktoring m�že být uskute�	ován ve vysoce stabilizovaném 

ekonomickém prost�edí jinak podléhá zna�ným rizik�m.27 

 

Vývoj exportního a tuzemského faktoringu v �eské republice znázor	uje graf 7. Z n�ho je 

z�ejmé, že ob� formy faktoringu mají vzestupnou tendenci. 

 

Graf 7: Vývoj exportního a tuzemského faktoringu v �R v letech 2001-2005 

v mld.K�. 
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Za poskytnutí služby p�ísluší faktorovi odm�na, která tvo�í ur�ité procento z celkového 

objemu postoupených pohledávek. Výše procenta závisí na kvalit� poskytovaných služeb a 

velikosti postoupeného rizika. Obvyklá výše odm�ny je 0,5% až 1,5%. 

5.2.3 VÝHODY A NEVÝHODY FAKTORINGU 
 
Rozhodnutí o použití faktoringu �i jiné formy financování vychází z dlouhodobé 

podnikatelské strategie a bývá v kompetenci managementu firmy. Stanovit p�esná kritéria 

                                                
27 Sato, A.: Aktuální otázky mezinárodního obchodu Faktoring-alternativní možnost pro financování 
podnikatelské �innosti v zahrani�ním obchod�. Vysoká škola ekonomická, Praha 2001, ISBN 8024502089, 
s.8 
 



pro situace ve kterých využít faktoring nelze. Pozitivní �i negativní d�sledky spolupráce 

s faktoringovou spole�ností se projeví až s delším �asovým odstupem. 

� Faktoring umož	uje financování 80-90% výše postoupené pohledávky a tím 

okamžité navýšení cash-flow. 

� Financování �ásti kupní ceny vzáp�tí po dodání minimalizuje kurzová rizika. 

� Vedení administrativy pohledávek p�ebírá faktor. 

� Faktor na sebe bere riziko, že kupní cena nebude uhrazena. Pohledávku faktor 

spravuje a vymáhá v p�ípad� regresního faktoringu pohledávku zp�t postoupí 

prodávajícímu. 

� Prodávající eliminuje teritoriální a komer�ní rizika díky analýzám provád�ných 

faktorem a zkušenostem faktora. 

� Faktoring vede ke zvýšení konkurenceschopnosti, protože nabízí lepší podmínky 

než jsou standardní. 

� Díky faktoringu se nemusí používat nákladn�jší a platebn� složit�jší zajiš
ovací 

instrumenty, které snižují podnikatelské riziko. 

� Výše kalkulovaného rizikového p�íplatku, odm�na faktoringové spole�nosti bývá 

ve srovnání s náklady, které by byly vynaloženy v p�ípad� použití jiných 

zajiš
ovacích instrument� nižší. 

5.2.4 RIZIKA FAKTORINGU A JEJICH MINIMALIZACE 
 
Rizika faktoringu m�žeme rozd�lit do t�í základních skupin, které tvo�í rizika faktora, 

rizika dodavatelsko odb�ratelská a specifická rizika. V rámci faktoringu je snaha o 

minimalizaci všech t�chto skupin rizik, což je velice obtížné. 

 

Nej�ast�jší rizika ve vztahu ke klientovi jsou: 

� vystavení faktury za nedodané nebo nezhotovené zboží, 

� dvojí fakturování nebo n�kolikeré postoupení pohledávky na více finan�ních 

subjekt�, 

� zfalšované bilance, 

� koncentrace rizika insolventnosti z hlediska nedostate�ného po�tu odb�ratel�, 

� špatná kvalita zboží m�že zp�sobit vrácení zboží, ale klient nevrátí zálohové 

p�edfinancování. 



 

Rizika ze strany dodavatelsko odb�ratelských vztah�: 

� právní forma odb�ratele dostate�n� nekryje pohledávku, 

� p�ímé platby na dodavatele a jejich následné vymáhání, 

� neopodstatn�né prodlužování doby zaplacení, 

� bezd�vodné vrácení zboží, 

� zneužití d�v�ry a podvodné jednání, 

� neoznámení vzájemných zápo�t�. 

 

Specifická rizika exportního faktoringu: 

� politická a hospodá�ská situace v dané zemi, 

� riziko zahrani�ního odb�ratele, 

� riziko zahrani�ního faktora, 

� kursová rizika. 

 

T�mto rizik�m se dá jen velmi t�žko p�edcházet. Jedinou obranou bývá ošet�ení t�chto 

rizik ve smluvních vztazích. N�která rizika se dají p�edejít d�kladnou analýzou klienta, 

jiná rizika jako podvodné jednání jsou neovlivnitelná. 

 

5.3 FORFAITING 

 

Forfaiting je možné charakterizovat jako odkup st�edn�dobých a dlouhodobých 

pohledávek vzniklých p�i vývozu �i dovozu na úv�r, p�i�emž subjekt odkupující 

pohledávku neboli forfaiteur nemá možnost uplatnit zp�tný vztah na vývozce forfaitistu, 

jestliže pohledávka není dovozcem �ádn� zaplacena.28  

Vývozce dostává zaplacenou svoji pohledávku forfaiteurem a riziko z nezaplacení 

pohledávky, jakož i rizika m�nová a úroková spojená s danou pohledávkou p�echází na 

forfaiteura. 

Charakteristickým rysem forfaitingu je, že pohledávky musí být zajišt�ny. Musí jít o 

instrument abstraktní a voln� p�evoditelný. Abstraktnost instrumentu spo�ívá v tom, že 
                                                
28 Kalabis, Z.: Bankovní služby v praxi. Computer Press, Brno 2005, ISBN 8025108821, s.96 
 



závazek dlužníka zaplatit musí být bezpodmíne�ný. Zaplacení nesmí být vázáno na 

kvalitativní �i kvantitativní pln�ní kontraktu. Volná p�evoditelnost spo�ívá v možnosti 

jednoduchého p�evedení práv vyplývajících z daného instrumentu na nového majitele. 

Z toho vyplývá, že forfaiteur nekupuje podnikové riziko nýbrž riziko bankovní. Mezi 

akceptovatelné zajiš
ovací instrumenty pat�í: 

� sm�nka vlastní nebo cizí avalovaná bankovním ústavem, 

� neodvolatelný p�evoditelný dokumentární akreditiv vystavený �i potvrzený 

bankovním ústavem, 

� neodvolatelná bezpodmíne�ná platební záruka na první vyžádání vystavená 

bankovním ústavem. 

Forfaiting je postoupení pohledávky formou nakoupení �ady platebních instrument�, 

obvykle sm�nek a akreditiv� nebo jiných voln� p�evoditelných instrument� s vylou�ením 

zp�tného postihu forfaiteurem. To znamená, že vývozce nenese žádnou odpov�dnost, 

pokud dovozce nezaplatí. Forfaiteur si ode�te forfaitingový poplatek a diskont v dohodnuté 

sazb� za celé období platnosti platebních instrument� od nominální výše kontraktu a tuto 

hodnotu promptn� vyplatí vývozci. Platební nástroje jsou vydané dovozcem, p�ijaté 

vývozcem a musí nést avala nebo být nepodmín�n� garantovány bankou dovozce. 

Vým�nou za provedení platby p�ebírá forfaiteur odpov�dnost za vymáhání pohledávky od 

dovozce. Forfaiteur si platební instrumenty ponechává bu� do dne jejich splatnosti nebo je 

prodá jinému forfaiteurovi, op�t s vylou�ením zp�tného postihu. Držitel platebních 

instrument� je potom k datu splatnosti p�edloží bance, u které jsou splatné. 

 

5.3.1 DRUHY FORFAITINGU 
 
Dovozní forfaiting  funguje na principu financování dovozce. Je možné ho realizovat 

dv�ma zp�soby. Tuzemský dodavatel dováží zboží na dodavatelský úv�r a forfaiteur 

odkupuje pohledávku od zahrani�ního vývozce. Druhý zp�sob je, že tuzemský dodavatel 

dováží zboží a sou�asn� vystavuje vlastní sm�nku s avalem p�ijatelné banky, prodá jí 

forfaiteurovi a získá tak prost�edky k zaplacení zahrani�nímu dodavateli.29 

 

                                                
29 Jakubíková, D.,K�ika�, K.: Podnikatelské aktivity: entrepreneuring, franchising, faktoring, forfaiting, 
benchmarking. Západo�eská univerzita, Plze	 1994, ISBN 8070821485, s.44 



Finan�ní forfaiting a exportní úv�r. Forfaiting bývá dopl	kovou metodou 

financování exportních úv�r�. Forfaiting nabízí vývozci v�tší flexibilitu p�i strukturaci 

transakce. P�edevším p�i dodávání zboží ze zem�, kde je podle existujících pravidel složité 

splnit podmínky exportních úv�r�. Dále pokud kupující trvá na stoprocentním financování 

a pravidla exportního úv�ru nabízejí pouze 85%, m�že forfaiting doplnit zbývajících 15%. 

Pokud nejde o složitou nebo vysokou transakci, je forfaiteur schopen do n�kolika dn� 

rozhodnout, zda je sm�nka �i jiný instrument p�ijatelný �i nikoliv. U exportních úv�r� 

m�že rozhodovací období trvat mnohem déle. Nakonec forfaiting naprosto vylu�uje zp�tný 

postih. Poté, co forfaiter sm�nku �i akreditiv odkoupí, vývozce obdrží hotovost a m�že na 

celou transakci zapomenout. Finan�ní prost�edky mohou být poskytnuty i v zemích, pro 

které nejsou vydávány exportní úv�rové pojistky a nemusí se tedy platit žádné pojistné. 

 

5.3.2 NÁKLADY FORFAITINGU 
 
Náklady na forfaiting se skládají z forfaitingového poplatku a diskontu. Forfaitingový 

poplatek je úhrada náklad� forfaiterovi, spojených s administrativním zpracováním 

forfaitingového obchodu a odm�nou za riziko dlužníka �i ru�itele. Diskont je cena pen�z, 

které jsou klientovi poskytnuty, kde diskontní míra je stanovena na bázi sazeb LIBOR 

v p�ípad� devizového financování a PRIBOR v p�ípad� financování v CZK. Diskontní 

míra je dále navýšena o rizikovou prémii, která vychází z rizika zem� obchodu, délky 

obchodu a ostatních rizik plynoucích ze smluvních podmínek. 

 

5.3.3 CENA FORFAITINGU 
 

Cena forfaitingu závisí na výši úrokových sazeb p�íslušné m�ny relevantního kontraktu 

v �ase uzav�ení dohody s odkupujícím a na zhodnocení úv�rových rizik, co se tý�e zem� 

dovozu a avalující  banky. Zjednodušen� se cena skládá z forfaitingového poplatku, 

poplatku za finan�ní �ástku obdrženou prodávajícím, která pokrývá forfaiteurovo riziko 

úrokové míry a ze zisku. Poplatek za finan�ní �ástku obdrženou prodávajícím ve 

skute�nosti zohled	uje pokrytí rizik odkupujícího z refinancování a je konstantn� založen 

na hodnot� fond� na Eurotrzích. Dále zohled	uje pokrytí politických, obchodních a dalších 

rizik, spojených s avalem. Používá se termínu marže a ta se, pro jednotlivé zem� a ru�itele, 



liší. Dodate�né náklady, které jsou také zahrnuty do kalkulací forfaiteura, zahrnují po�et 

dn� diskre�ního poplatku, a pokud je t�eba, také dohodový poplatek. Diskre�ní doba je 

po�et dodate�ných dn� úroku ú�tovaného odkupujícím, odrážející po�et dn�, o které se 

platba provád�ná ze zem� dlužníka obvykle zpozdí. Zde m�že jít o žádný den nebo také v 

p�ípad� n�kterých zemí o 30 dn�. 

 

5.3.4 MINIMALIZACE RIZIK FORFAITINGU  
 
Pro minimalizaci rizik forfaitingu je pot�eba dostatek informací. Forfaiter musí znát stranu 

kupujícího, typ prodávaného zboží, podrobnosti o hodnot� a m�n� kontraktu, datum a 

trvání kontraktu, v�etn� úv�rového období a �asového plánu plateb. Dále musí v�d�t, jak 

bude dluh zdokumentován (v�tšinou jde o sm�nky �i dokumentární akreditivy) a osobu 

ru�itele nebo avala. Aby byla osoba ru�itele nebo avala p�ijatelná, musí jím být 

mezinárodn� uznávaná banka. Ru�itel nebo aval je uveden na líci sm�nky. N�kdy je místo 

avala vydána garance, p�edevším v zemích, kde není forma avalu práv� závazná. Obvykle 

tvo�í samostatný p�ípis. Dále m�že odkupující od ru�itele p�ijmout bianko šek. 

Nejd�ležit�jší je, že jakákoliv záruka musí být neodvolatelná, nepodmín�ná, d�litelná a 

p�evoditelná.  



6 APLIKACE NÁSTROJ� PODNIKATELSKÉHO RIZIKA V 

PRAXI 

 
Podnikatelské prost�edí lze považovat za standardní v oblasti �ízení podnikatelského rizika. 

Je ovšem d�ležité brát v úvahu míru a formy aplikace nástroj� �ízení tohoto rizika. Pro 

porovnání míry aplikace vybraných forem nástroj� �ízení podnikatelského rizika je t�eba 

vybrat porovnatelné prost�edí, za které lze považovat Evropa. I když  státy Evropy mají 

rozdílné ekonomické a politické prost�edí a výkonnost jejich ekonomik je r�zná, což je 

znatelné na výši HDP (viz p�íloha �.1), jejich podnikatelské prost�edí je �eské republice 

nejblíže. 

 

6.1 APLIKACE LEASINGU  

 
V roce 2004 objem evropského leasingového trhu v�etn� splátkového financování dosáhl 

229 mld. Eur, což p�edstavuje meziro�ní r�st o 7,2 %, který demonstruje p�íloha �.2. 

Evropský leasingový trh dlouhodob� nep�etržit� roste a tempo r�stu se p�es ekonomickou 

stagnaci v �ad� západoevropských státech op�t zvýšilo. 

V evropském m��ítku je rozvoj �eského leasingového trhu unikátní. �eský leasing si 

udržel postavení dvanáctého nejv�tšího trhu v Evrop� a své dosavadní postavení 

nejv�tšího, nejstabiln�jšího, a pokud jde o rozsah nabízených leasingových produkt�, i 

nejrozvinut�jšího leasingového trhu v postkomunistických zemí st�ední a východní 

Evropy. Jeho podíl na evropském leasingu �iní 1,4 %. Pozoruhodný byl vzestup n�kterých 

vedoucích leasingových trh�. Rakouský leasing vzrostl o 20,9 %, což mimo jiné ovlivnilo 

p�evzetí leasing� lokomotiv a železni�ních voz� rakouskými spole�nostmi od spole�ností 

amerických po zrušení da	ových preferencí p�eshrani�ních leasing� z USA. Dále r�st 

italských leasing�, který byl zap�í�in�n r�stem leasingu nemovitostí.  

P�t nejv�tších leasingových trh� pochází ze zemí s nejsiln�jší ekonomikou. Podíl leasingu 

na HDP, který ukazuje graf 8, se v jednotlivých státech liší, což souvisí mimo jiné 

s legislativou, celkovým ekonomickým prost�edím a zvyklostmi zákazník� v každém stát�. 

   

 



 

Graf 8: Podíl leasingu na HDP v roce 2004. 
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Jednotlivé skupiny produkt� ve st�ední Evrop� jsou oproti západní Evrop� zpožd�ny. 

Zatímco finan�ní leasing a operativní leasing jsou v rozvinutých západoevropských státech 

již za vrcholem, ve st�edoevropských státech je finan�ní leasing na vrcholu a operativní 

leasing má sv�j vzestup teprve p�ed sebou, stejn� jako full service leasing a dodavatelské 

financování, jenž zahrnuje prodej na splátky a spot�ebitelský úv�r. Tato skute�nost je 

zp�sobena rozdílnou délkou vývoje obou trh�. St�edoevropský trh se vyvíjí p�ibližn� 15 

let, zatímco západoevropský má za sebou zhruba padesátiletou historii. 

 

6.1.1 STRUKTURA EVROPSKÉHO LEASINGU 
 
Z komoditní struktury jednotlivých evropských trh�, kterou ukazuje p�íloha �. 3, nelze 

vysledovat jakékoli podobnosti, �i jednotný evropský trend. Odlišnosti jsou zp�sobeny, jak 

již bylo výše zmín�no, ekonomickým a legislativním rámcem jednotlivých stát� a zvyky 

zákazník� a dodavatel�. V �R je leasing osobních vozidel dlouhodob� na prvním míst�, a 

to i p�es zm�nu n�kterých specifik da	ového režimu leasingu pro neplátce DPH po vstupu 

do EU, a to p�edevším v oblasti spot�ebitelského leasingu osobních aut. K mírnému 

poklesu došlo jen v roce 2004, kdy došlo v �R k propadu odbytu osobních automobil�, 



kde zap�sobily mimo jiné dopady sílící konkurence spot�ebitelských úv�r�, poskytovaných 

na po�ízení osobních voz� a jejich prodej na splátky.   

 

6.2 APLIKACE RIZIKOVÉHO A ROZVOJOVÉHO KAPITÁLU  

 
V roce 2004 objem rizikového a rozvojového kapitálu dosáhl 64,4 mld. Eur, což 

p�edstavuje nár�st o 14,8 %, který znázor	uje graf 9. Z tohoto grafu lze dále vy�íst, že 

nejv�tší r�st rizikového a rozvojového kapitálu byl v roce 2000, a od tohoto roku se 

objemy stále snižují. Od roku 2002 lze také zaznamenat trend snižujícího se financování do 

fond� rizikového kapitálu a zvyšující se podíl privátních investi�ních skupin. 

 

Graf 9: Objem rizikového a rozvojového kapitálu v Evrop� v mld. Eur. 
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zdroj: vlastní zpracování  

 

Rozdíl je také v investicích rizikového a rozvojového kapitálu ve st�ední a východní 

Evrop�, oproti západní Evrop�. P�edn� celá st�ední a východní Evropa je specifická svým 

vývojem. Existence období centráln� plánovaných socialistických ekonomik zdeformovaly 



ekonomické a zejména podnikatelské prost�edí v regionu natolik, že pojmy jako kapitál, 

soukromé vlastnictví a výnosnost tém�� ztratily sv�j význam a až po pádu komunistického 

režimu byly a stále jsou procesem transformace pomalu oživovány. 

Proces transformace ekonomiky a privatizace vlastnictví se stal p�íležitostí pro mnoho 

investor� ochotných podstoupit rizika spojená s touto dobou. Práv� transformace 

ekonomiky dala vniknout fenoménu, který je v prost�edí západní Evropy a zejména USA 

b�žnou sou�ástí podnikání, a sice rizikovému a rozvojovému kapitálu. Navzdory 

ohromným p�íležitostem, které privatizace a transformace p�inášela, bylo obtížné pro 

zahrani�ní investory vstupovat do tohoto regionu. Proto, zejména v po�áte�ních fázích 

transformace, spíše monitorovali vývoj a �ekali, až bude prost�edí stabiln�jší.  

Tato situace p�isp�la ke vzniku ryze tuzemských subjekt�, které se zabývaly investováním 

prost�edk� do projekt� s vysokou mírou rizika. V sou�asné dob� lze hovo�it o vysoké mí�e 

stabilizace ekonomického prost�edí v postkomunistických státech, což je p�í�inou toho, že 

stále více investor� rizikového a rozvojového kapitálu projevuje zájem o investování. 

Bohužel se stabilizací rizik na úrove	 blízkou západní Evrop� se snižuje i po�et 

výjime�ných p�íležitostí a adekvátn� se snižuje výnosnost investi�ních akcí. Lze dokonce 

zaznamenat, že hranice se posouvá a zájem investor� rizikového a rozvojového kapitálu se 

nyní zam��uje k východn�jším ekonomikám, zejména Rusku a Asii. 

Zajímavý je pohled na podíl rizikového a rozvojového kapitálu k HDP (viz tabulka 5). 

Z tohoto pohledu je jasným favoritem v tomto financování Švédsko, které p�edehnalo 

dokonce i Anglii. Ta je však v �ele, co se do objem� investic rizikového a rozvojového 

kapitálu tý�e. Z východních zemí je v pop�edí Ma�arsko, které dohnalo N�mecko. 

V t�sném záv�su za Ma�arskem je Polsko. Tyto dv� východní zem� jsou pro investory 

atraktivní, díky probíhající privatizaci velkých podnik�. �eská a Slovenská republika se 

v tomto sm�ru propadají na poslední místa. Z tabulky 5 je dále z�etelný zvyšující se podíl 

investic privátních finan�ních skupin. 

 

 

 

 

 

 



Tabulka 5: Rizikový a rozvojový kapitál podle region� v roce 2004 v mil. Eur. 

 Fondy 

rizikového 

kapitálu 

Privátní 

finan�ní 

skupiny 

 

Divestice 

Rizikový 

kapitál/HDP  

(%) 

RAKOUSKO 121,812 140,535 68,739 0,111 

BELGIE 563,781 297,769 286,432 0,299 

ŠVÝCARSKO 175,714 272,442 112,750 0,155 

�R 4,839 20,116 23,644 0,029 

N�MECKO 1 983,130 3 765,790 1 481,410 0,259 

DÁNSKO 536,215 394,734 20,290 0,474 

ŠPAN�LSKO 1 577,006 1 966,762 496,925 0,423 

IRSKO 47,357 61,193 190,720 0,073 

�ECKO 5,366 5,080 0,127 0,006 

FRANCIE 2 411,289 5 226,682 3 062,199 0,463 

FINSKO 220,739 222,867 153,573 0,292 

MA	ARSKO 108,825 95,718 1,656 0,252 

ITÁLIE 1 663,331 1 480,130 647,064 0,233 

NIZOZENÍ 3 207,011 1 658,984 1 008,408 0,996 

NORSKO 560,159 308,112 176,114 0,423 

PORTUGALSKO 248,031 160,706 95,969 0,287 

POLSKO 303,881 130,032 88,691 0,222 

ŠVÉDSKO 3 650,732 1 621,909 454,470 1,890 

SLOVENSKO 5,256 4,224 1,321 0,028 

ANGLIE 10 056,741 19 085,981 11 179,796 1,699 

     

CELKEM 27 451,215 36 919,766 19 550,298  

zdroj: vlastní zpracování  

 

 

 



6.3 APLIKACE FAKTORINGU  V EVROP� A �R 

 
V roce 2004 objem faktoringu v Evrop� dosáhl 612,5 mld. Eur, což p�edstavuje nár�st o 

11,9 %, který dokládá p�íloha �.4. Lze konstatovat, že faktoring má stále rostoucí tendenci. 

Dále lze vysledovat, že prvenství v objemech faktoringu zaujímají vysp�lé ekonomiky 

západní Evropy. Do první patnáctky se vešlo p�ekvapiv� Turecko, které svými objemy 

faktoringu dohání Norsko �i Finsko.  

Nejv�tší nár�st faktoringových operací v roce 2004 zaznamenaly zem� východní Evropy 

v �ele s Ruskem, tém�� o 133 %. Následuje Rumunsko s 86,7 %, Estonsko s 73,3 % a 

Slovenská republika s 73,2 %. I když vycházejí tyto p�ír�stky z menších absolutních 

objem�, zna�í tento r�st, že ve východní Evrop� faktoring za�íná expandovat. Navzdory 

této expanzi si faktoring ješt� stále nevybudoval podobn� silnou pozici jako v západní 

Evrop�.  

Zajímavé je sledovat vývoj trhu provozního financování faktoringem v návaznosti na HDP 

(viz graf 10). Je zde z�ejmé, že Evropa má stále na poli faktoringu prostor k r�stu. 

Pozitivní ekonomický vývoj východní Evropy, kde alternativní zp�soby financování 

suplovaly b�žné úv�rovaní prost�ednictvím bank, lze p�edpokládat snížení tempa r�stu. 

 

Graf 10: Podíl faktoringu na HDP v roce 2004. 
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zdroj: vlastní zpracování 



�eská republika zaujala až 19. místo t�sn� za Polskem. Vzestup faktoringu u nás �inil 

39,4 %. Tento r�st je nejv�tším r�stem posledních let. Takovýto výsledek �eského 

faktoringu je pozoruhodný zvlášt� proto, že se odehrává v konkuren�ním boji s bankovním 

úv�rem. Banky po relativn� dlouhou dobu, s portfolii zahlcenými špatnými úv�ry, 

nevyhledávaly obchody v segmentu malých a st�edních firem. Tento segment je ve sv�t� 

pokládán za rizikov�jší ve srovnání s ostatními segmenty bankovního trhu. Už n�kolik let 

mají však banky v �eské republice zájem o jeho úv�rování a cht�jí aktivn� spravovat 

pohledávky.  

Tempo nár�st� odkup� pohledávek bylo podpo�eno vzestupem �eského exportu. 

Z hlediska teritoriálního rozložení transakcí byl exportní faktoring co do r�stu v pop�edí. 

Mimo vývozu se na r�stu exportního faktoringu dále podílel také vývoj cen dováženého a 

vyváženého zboží, vývoj sm�nného kurzu koruny k dolaru a euru p�i p�evažujícím exportu 

do oblastí s eurem a p�i importu z dolarových oblastí.  

V �R za�al firemní sektor používat postoupení pohledávek jako zdroj získávání pen�z 

teprve koncem devadesátých let. P�í�inou nebylo jen to, že firmy tento produkt málo znaly, 

ale p�edevším fakt, že nebyl nabízen. Riziko spojené s nákupem pohledávek klient� za 

jejich tuzemskými obchodními partnery bylo p�íliš vysoké.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ZÁV�R 
 
Zhodnocení, zda �eští podnikatelé �ídí podnikatelské riziko standardn�, není jednoduchá 

záležitost. �eská republika prošla po pádu komunistického systému v roce 1989 mnoha 

zm�nami, které ovliv	ovaly podnikatelské prost�edí. Ekonomické reformy, privatizace, �i 

restrukturalizace byly jedn�mi z nich. Nejen s touto situací se museli �eští podnikatelé 

vypo�ádat. Proto je d�ležité využití všech dostupných prost�edk� pro udržení a rozvoj 

podnikání. Jedním z t�chto prost�edk� je práv� �ízení podnikatelského rizika. Riziko totiž 

na jedné stran� m�že nabídnout velké p�íležitosti, na druhou stranu m�že vést k bankrotu. 

A to, že �eští podnikatelé kon�í i tímto zp�sobem, dokládá po�et návrh� na konkurs a 

po�et prohlášených konkurs�, který – jak je v práci uvedeno - se i v roce 2005 pohybuje 

okolo 5 000 p�ípad�. Bylo by však p�íliš, požadovat po pouhých patnácti letech tržního 

hospodá�ství, aby podnikatelé fungovali obdobn� jako jejich kolegové ve vysp�lých 

tržních ekonomikách. Jisté aspekty v tomto sm�ru zachycuje práce ve srovnání forem 

�ízení podnikatelského rizika v �eské republice a v ostatních evropských zemích. Protože 

forem �ízení podnikatelského rizika je mnoho, v této práci je zam��ena pozornost na t�i z 

nich. Jde o leasing, rizikový a rozvojový kapitál, faktoring a forfaiting. U nich je 

hodnoceno to, zda je �eští podnikatelé využívají dostate�n� p�i �ízení podnikatelského 

rizika v porovnání se svými evropskými konkurenty.  

Od devadesátých let minulého století pat�il leasing k nejúsp�šn�jším formám financování 

v �eské republice. Zlom p�išel v roce 2002, kdy došlo k výraznému zpomalení nár�stu 

leasingu z každoro�ních dvojciferných �ísel na pouhé 1,3 %. Další pokles zaznamenal 

leasing v roce 2004, což bylo zap�í�in�no da	ovými zm�nami. I s t�mito zm�nami se 

dovedl leasingový trh vypo�ádat a rozší�ením rozsahu svých služeb si dopomohl op�t 

k r�stu.  Leasing jako forma �ízení podnikatelského rizika, je mezi �eskými podnikateli 

velmi rozší�ená. Dohání  v ní i vysp�lé státy západní Evropy. V evropské konkurenci je 

�eský leasingový trh unikátní nejen objemy leasingových operací, ale i rozsahem 

nabízených leasingových produkt�. Dokazuje to umíst�ní �eského leasingového trhu na 

dvanáctém míst� v Evrop� a prvenství v postkomunistických zemích st�ední a východní 

Evropy. V d�sledku globální ekonomická situace, která je charakteristická nízkým tempem 

r�stu, již nelze o�ekávat výrazný nár�st leasingu. 



Rizikový a rozvojový kapitál je další z forem �ízení podnikatelského rizika. V �eské 

republice se tato forma financování zatím nikdy pln� nerozvinula. Velkým problémem byla 

a stále je velmi nízká informovanost o tomto druhu financování. I p�es velké p�íležitosti, 

které transformace ekonomiky a privatizace vlastnictví p�inášela, zahrani�ní investo�i 

nepronikli na náš finan�ní trh. Svou zásluhu na tom beze sporu m�lo nevyhovující právní 

prost�edí v �eské republice. Proto rizikový a rozvojový kapitál nahradily jiné formy 

financování.  Dokazují to objemy investovaných �ástek rizikového a rozvojového kapitálu, 

které dosahují v pom�ru k HDP pouhé 0,029 %. Toto �íslo je v porovnání s Evropou velmi 

malé a �adí �eskou republiku až na samý konec všech statistik. �eští podnikatelé tuto 

formu �ízení podnikatelského rizika nevyužívají také z d�vodu ztráty  v�tšinového podílu 

ve firm�. Další p�ekážkou je neochota podnikatel� absolvovat znovu cyklus založení 

firmy, její rozvoj a následný prodej. V sou�asnosti do �eské republiky za�ínají investovat 

privátní finan�ní skupiny, které se snaží vyhov�t podmínkám �eských podnikatel�. 

Výrazný nár�st rizikového a rozvojového kapitálu však nelze o�ekávat. 

T�etí formou �ízení podnikatelského rizika je faktoring a forfaiting. Tuto formu 

financování za�ali �eští podnikatelé využívat v moment� druhotné platební neschopnosti a 

rychle si získala jejich oblibu. Po letech, kdy faktoringové spole�nosti zaznamenávaly 

výrazný nár�st objemu postoupených pohledávek, znamená rok 2005 zklamání. Došlo totiž 

k výraznému zpomalení tempa r�stu. Zdá se, že proti trendu nenasyceného trhu výrazn� 

zasáhla rostoucí ochota bankovního sektoru p�j�ovat, která je nepochybn� reakcí na vývoj 

hospodá�ství a znamená zvýšenou konkurenci pro alternativní finan�ní produkty. Penetrace 

trhu vyjád�ena pom�rem objemu postoupených pohledávek k HDP v �eské republice ješt� 

stále nedosahuje úrovn� obvyklé v západoevropských státech. Rok 2005 v �eské republice 

zaznamenal r�st faktoringu, i když nízký. Trvalý nár�st postoupených pohledávek 

dokazuje, že �eští podnikatelé stále faktoring jako formu �ízení rizika využívají. Zvýšená 

konkurence ze strany bank stimuluje sou�asn� konkurenci mezi faktoringovými 

spole�nostmi a vytvá�í tlak na ceny. Dá se tedy o�ekávat, že této situace podnikatelé 

využijí a faktoring bude v budoucnu ješt� r�st. 

Cílem této diplomové práce bylo verifikovat hypotézu, že po patnácti letech znovu oživení 

tržního hospodá�ství �ídí �eští podnikatelé standardn� podnikatelské riziko ve srovnání 

s ostatními evropskými zem�mi.  

Z výše uvedeného vyplývá, že hypotéza nebyla potvrzena v plném rozsahu.  



Míra jejího potvrzení je r�zná z hlediska využívaných nástroj� �ízení rizika, ale i z hlediska 

srovnání s jednotlivými skupinami evropských zemí. V porovnání s východní a st�ední 

Evropou si naši podnikatelé po�ínají na výbornou, ale v porovnání se západní Evropou 

mají stále ješt� co dohán�t. Je z�ejmé, že patnáct let nezdeformovaného podnikatelského 

prost�edí nesta�í k vyrovnání p�edstihu, který mají v západních zemích Evropy, kde je 

využívání nástroj� k �ízení podnikatelského rizika na daleko vyšší úrovni. 

Zatímco u leasingu jako formy �ízení rizika lze hypotézu považovat za ov��enou, u 

faktoringu a forfaitingu s ur�itou tolerancí rovn�ž, pak úrove	 využívání rizikového a 

rozvojového kapitálu jako formy �ízení podnikatelského rizika nelze hodnotit jako 

standardní. 

Budoucí existence a prosperita firem je závislá na schopnosti a ochot� se neustále 

podrobovat zm�nám a tak se p�izp�sobovat stále se m�nícím podmínkám podnikatelského 

prost�edí. �ízení rizika tak nabírá na své d�ležitosti. To si uv�domili i �eští podnikatelé, 

kte�í stále více využívají r�zné formy �ízení podnikatelského rizika. Dokazuje to i tato 

diplomová práce na p�íkladu leasingu a faktoringu, jejichž r�st zna�í nejen ochotu riskovat, 

ale i snahu za�le	ovat do podnikání nové formy �ízení podnikatelského rizika. I když 

rizikový a rozvojový kapitál se v �eské republice dosud neosv�d�il, je stále jednou 

z možností, kterou mohou podnikatelé využít  p�i zvyšování své konkurenceschopnosti a 

r�stu.  
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P�íloha �.1: HDP na obyvatele v roce 2004 v EU. 

 
Zdroj: www.micr.cz/eu/eurostat.htm 
 



P�íloha �.2: Vývoj leasingu v Evropských státech v letech 2000-2004 v mil.EUR. 

2000 2001 2002 2003 2004
Rakousko 4 530,00 4 292,00 4 586,88 5 058,94 6 117,36
Belgie 3 081,00 3 219,00 3 398,00 3 451,84 3 501,39
Švýcarsko 4 405,00 5 276,00 5 319,34 4 951,92 4 634,71
�eská republika 2 497,00 2 990,00 3 441,00 3 411,75 3 396,99
N�mecko 38 200,00 45 500,00 44 000,00 43 650,00 44 410,00
Dánsko 2 914,00 2 744,00 2 835,03 2 605,81 3 084,53
Špan�lsko 8 489,00 9 661,00 9 671,00 11 714,80 13 979,90
Estonsko 384,00 439,00 661,42 733,51 730,83
�ecko 1 250,00 1 500,00 1 965,00 2 320,00
Francie 24 856,00 26 876,00 26 563,00 25 743,00 26 915,00
Finsko 742,00 839,00 904,90 2 615,70 2 864,40
Ma�arsko 1 334,00 1 921,00 2 231,08 2 771,00 3 076,00
Itálie 26 742,00 32 261,00 37 559,00 32 222,00 38 040,00
Malta 460,00 491,00 507,75 502,50 584,55
Holansko 3 583,00 4 421,00 4 244,00 4 314,00 4 387,00
Norsko 1 785,00 2 436,00 2 508,16 2 226,57 2 757,09
Portugalsko 3 797,00 3 794,00 3 356,00 3 331,00 4 227,00
Polsko 2 050,00 2 081,00 2 093,27 2 542,24 3 115,93
Rumunsko 607,00 625,00 706,26 841,11
Švédsko 5 116,00 5 691,00 4 491,40 3 916,17 4 673,13
Slovenská republika 553,00 828,00 946,89 1 041,91 1 130,00
Slovinsko 573,00 677,00 996,00 1 094,00
Velká Británie 39 255,00 33 401,00 35 479,41 53 618,00 53 651,00

Celkem 174 773,00 191 591,00 197 599,53 214 089,92 229 531,92
 
 

zdroj: www.epp.eurostat.ec.europa.eu 
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P�íloha �.4: Vývoj faktoringu v letech 2000-2004 v mil. EUR.  
 

2000 2001 2002 2003 2004
Rakousko 2 275 2 181 2 275 2 932 3 692
Belgie 8 000 9 000 9 391 11 500 13 500
Bulharsko 1 2 0 0 0
Chorvatsko 0 0 0 0 28
Kypr 1 410 1 554 1 997 2 035 2 140
�eská republika 1 005 1 230 1 681 1 880 2 620
Dánsko 4 050 5 488 5 200 5 570 6 780
Estonsko 615 1 400 2 143 2 262 3 920
Finsko 7 130 7 445 9 067 8 810 9 167
Francie 52 450 67 660 67 398 73 200 81 600
N�mecko 23 483 29 373 30 156 35 082 45 000
�ecko 1 500 2 050 2 694 3 680 4 430
Ma	arsko 344 546 580 1 142 1 375
Island 125 26 16 25 16
Irsko 6 500 7 813 8 620 8 850 13 150
Itálie 110 000 124 823 134 804 132 510 121 000
Lotyšsko 0 0 0 0 155
Litva 0 0 0 0 1 040
Lucembursko 0 0 197 257 285
Nizozemí 15 900 17 800 20 120 17 500 19 600
Norsko 4 960 5 700 7 030 7 625 8 620
Polsko 2 085 3 330 2 500 2 580 3 540
Portugalsko 8 995 10 189 11 343 12 181 14 700
Rumunsko 60 98 141 225 420
Rusko 0 0 168 485 1 130
Slovenská republika 160 240 240 384 665
Slovinsko 65 71 75 170 185
Špan�lsko 19 500 23 600 31 567 37 486 45 376
Švédsko 12 310 5 250 10 229 10 950 14 500
Švýcarsko 1 300 1 430 2 250 1 514 1 400
Turecko 6 390 3 947 4 263 5 330 7 950
Velká Británie 123 770 136 080 156 706 160 770 184 520

Celkem 414 383 468 326 522 851 546 935 612 504
 
zdroj: www.factors-chain.com 
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