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ANOTACE

Tato bakaldrska prdce se zabyva charakteristikou dvou alternativnich forem financovani,
a to faktoringu a forfaitingu. Obé tyto formy financovani podniku jsou blize specifikovany,
véetné jejich vyhod a nevyhod. Dalsi cast bakalarské prace je zamérena na faktoringovy
a forfaitingovy trh v Ceské republice. Ddle je tato prdce doplnéna o modelovy priklad
porovnani faktoringu a revolvingového uveru.

KLICOVA SLOVA

Faktoring, forfaiting, alternativni  zdroje  financovani,  postoupeni  pohledavek,
Ceska republika

TITLE
Possibilities of using factoring and forfaiting for company financing
ANNOTATION

This bachelor thesis deals with the characteristics of two alternative forms of financing,
namely factoring and forfaiting. Both these forms of enterprise financing are specified in
more detail, including their advantages and disadvantages. Another part of the thesis is
focused on the factoring and forfaiting market in the Czech Republic. Furthermore, this thesis
is supplemented by a model example of comparison of factoring and revolving loan.

KEYWORDS

Factoring, forfaiting, alternative sources of financing, receivables cession,
the Czech Republic
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Uvob

Prvni ptedpoklad dobrého podniku je existence zivotaschopného podnikatelského zaméru,
ten druhy je jeho financovani. V trzni ekonomice, kde podniky bojuji o kazdou konkurenéni
vyhodu, je financovani podniku velice dilezité téma. Ne kazda firma dosahne na standardni
financovani pomoci cizich zdrojt, jako jsou bankovni ¢i obchodni uvéry, piipadné dluhopisy.
Dalsi moznosti je alternativni zdroj financovani podniku, napiiklad leasing, faktoring,
forfaiting ¢i rizikovy kapital.

Cilem této bakalarské prace je predstavit pravidla vyuziti faktoringu a forfaitingu
pro financovani podniku. Pro pochopeni, jaké moznosti vyuziti ma faktoring a forfaiting
na ¢eském trhu, si nejprve charakterizujeme faktoring a forfaiting, dale je pfedstavena situace
na ceském faktoringovém a forfaitingovém trhu, a nakonec porovnani faktoringu

a revolvingového uvéru na modelovém piikladu podniku.

Tato prace je rozd€lena do péti kapitol, kde zakladnu tvoii prvni tfi kapitoly, které jsou spiSe
teoretické. Nasledujici dvé kapitoly jsou prevazné praktické a opiraji se o teoretickou

zakladnu prvnich tiech kapitol.

Prvni kapitola je zaméfena obecné na alternativni formy financovani a podrobné&ji popisuje
leasing, tiché spolecenstvi, rizikovy kapital a finan¢ni tooling. Druhd kapitola je vénovana
faktoringu a obsahuje jeho definici, popis funkci a druht, detailni pribéh, cenu faktoringu
a shrnuti jeho vyhod a nevyhod. Tteti kapitola zabyvajici se forfaitingem nese podobné znaky,
zahrnuje tedy definici a podrobny prub¢h, cenu forfaitingu a shrnuti vyhod a nevyhod.

Ve &tvrté kapitole je analyza faktoringovych a forfaitingovych spoleénosti v Ceské republice,
tato kapitola je rozdélena na dvé casti, podle toho, zda danad spole¢nost patii ¢i nepatii
do Ceské leasingové a finanéni asociace. Je to ztoho diivodu, Ze tato asociace veiejné
poskytuje sva data o trhu, diky tomu je prace obohacena o grafy vyhodnocujici situaci
za obdobi od roku 2013 do zafi roku 2019. Pata kapitola se vénuje modelovému piikladu
porovnani faktoringu a revolvingového uvéru jako bankovnimu uvéru, ktery se nejvice

podoba faktoringu.

V zédvéru jsou poté shrnuty poznatky a vyhodnoceni pouziti faktoringu a forfaitingu

pro financovani podniku.
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1 ALTERNATIVNI ZDROJE FINANCOVANI PODNIKU

Mimo standardni zdroje financovani podniku (bankovni ¢i obchodni uvéry, ...) je mozné
vyuzit i ty alternativni. Odbornd literatura piesné nedefinuje pojem alternativni zdroje
financovani, ale vétSina literatury se stejné jako J. Jilek (2009) a P. Dvorak (2005) shoduje
na 3 zakladnich — leasing, faktoring a forfaiting. Dale je mozné pod timto pojmem v riznych
odbornych knihach nalézt i1 rizikovy kapital, tiché spoleCenstvi, finan¢ni tolling, dotace
a mnoho dalSich. V této bakalarské praci se zaméfime na faktoring a forfaiting, proto tyto

pojmy budou rozebrany v kapitolach 2 a 3.

1.1 Leasing

Do ¢eské terminologie bylo slovo ,,leasing“ pievzato z anglického slova pro pronajem —
»lease”. Podstatou leasingu je pronajem na zaklad¢ thrady leasingovych poplatkt, ktera
probihd formou splétek. Jednd se o pronajem vyrobnich prostiedkid nebo vyrobki na urcité
zadané obdobi. Pfedmétem leasingu muze byt nehmotny i hmotny majetek a nahrazuje tak
investovani. V ptipadé, Ze podnik potiebuje obnovit ¢i rozsitit dlouhodoby majetek, je nékdy
vyhodnéjsi pouZit leasing namisto pofizeni majetku koupi na uvér, z vlastnich zdrojii ¢i emisi
dluhopist. Je dileZité poznamenat, Ze vlastnictvi majetku je oddéleno od uzivani majetku,
aproto vyuzivani pfedmétu v obchodni nebo vyrobni cinnosti neni podminéno jeho
vlastnictvim. [12], [14] Leasing je mimo jiné i prostfedek podpory odbytu — diky jeho
velkému rozsifeni se vyrazné zkratil cyklus obnovy napiiklad u pocitac¢ii, automobill

a dalsich druht investi¢nich statk.

Pokud se na leasing podivame z pravniho hlediska, pak se jedna o tfistranny pravni vztah
mezi najemcem, pronajimatelem a dodavatelem. Pronajimatel kupuje od dodavatele dany
predmét, a ten poté dava za predem domluvenou cenu do uzivani ngjemci. Smlouva uzavirana
mezi najemcem a pronajimatelem se nazyva leasingova smlouva na predmét leasingu,

vlastnikem daného pfedmétu zGstava pronajimatel. [29]

Podle odborné literatury se leasing d€li na provozni (operativni) a finan¢ni (kapitalovy), 1isi se
pfedevsim v délce pronajmu, ucelu, ke kterému slouZzi, a tim, zda na konci leasingu dojde
k ptevodu vlastnického prava predmétu leasingu. Provozni leasing piedstavuje kratkodoby
prondjem, coZ znamend, ze pfedmét prondjmu za svou zivotnost vystiida n€kolik ndjemci,
na konci leasingové smlouvy tedy nedochazi k pifevodu vlastnického prava. Veskery servis
a opravy zajistuje pronajimatel, a ten také nese vesSkera rizika, ktera plynou z vlastnictvi
daného predmétu. Naopak financni leasing je dlouhodoby prondjem majetku, kde doba
pronajmu se obvykle shoduje s dobou zivotnosti daného pfedmétu. Na konci leasingu dochézi
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vétsSinou k pirevodu vlastnictvi pfedmétu leasingu z pronajimatele na ndjemce, a to bud
zadarmo, zacenu symbolickou, ¢i zlstatkovou. V pfipadé finan¢niho leasingu ziskava
leasingova spolec¢nost predmét leasingu do vlastnictvi na zakladé pozadavku a specifikace

piijemce leasingu. [12], [29]

Leasing neni v Ceském pravu vyslovné definovan. Finan¢ni leasing neni stanoven jako
zvlastni typ smluv a smlouvy o finan¢nim leasingu se uzaviraji jako smlouvy nepojmenovang,
nalezitosti t€chto smluv musi byt jasné specifikovany v textu smlouvy. Naproti tomu smlouvy
operativniho leasingu mohou vyuzit ndjemni smlouvu, kterd je upravovana v § 2201-2325

Zak. ¢. 89/2012 Sb. (Obcansky zakonik). [20]

Leasingova cena se sklada ze souctu veskerych leasingovych splatek, zistatkové ceny, marze
a odmény za zprostfedkovani. Leasingova cena jsou vlastné veskeré penize zaplacené
leasingové spoleénosti. V piipadé rovnomérnych splatek koncem mésice se splatka
vypocitavd néasobeni pofizovaci ceny a umotovatele pro pozadované leasingové mesicni
procento a pro dany pocet mésici. Pokud firma uvazuje o leasingu je pro ni dilezity
leasingovy koeficient, ten udava kolikrat je pofizeni pfimého ndkupu levnéjsi nez leasing.

[12], [29]

Podle Seznamu zprostiedkovateltl aktiv vydanému Ceskou narodni bankou a platnému ke dni
30. 09. 2019 je v Ceské republice 81 spole¢nosti zabyvajicich se finanénim leasingem, jsou
mezi nimi dcefiné spolenosti bank i riznorodé nebankovni spolecnosti. [23] Nejvétsi
asociaci pro poskytovatele leasingu v Ceské republice je Ceska leasingova a finanéni asociace
(CLFA). V roce 2018 ¢lenové CLFA uzavieli 62 239 novych smluv o leasingu, s celkovou
financovanou castkou 51,13 miliard K¢&. Nejvétsi podil na komoditnim zaméfeni meél
vroce 2018 leasing osobnich aut 43,3 %, kde 94,9 % byl podil novych aut na celkovém
leasingu osobnich aut, dale pak byl leasing nékladnich aut 23,6 % a nakonec leasing strojil

a zafizeni s podilem 21,8 %. [26]

Jednou z vyhod leasingu je rychlé pofizeni majetku, a tedy zvysSeni konkurenceschopnosti
natrhu. Leasing je také velice flexibilni z hlediska vySe a rozloZeni splatek, dale také
nesnizuje likviditu najemce a leasingové splatky lze uvést jako danové uznatelny naklad.
Nevyhodou leasingu je jeho cena, nebot’ obvykle byva drazsi nez pfiméa koupé ¢i pofizeni
majetku na uvér. Dals§i nevyhodou je pak také to, ze majetek neni ve vlastnictvi ndjemce,
predmét leasingu miize byt najemci odebran ¢i jeho uzivaci prava mohou byt vyrazné
omezena. Kazda leasingovd smlouva a jeji vyhody i nevyhody by mély byt samostatné
posuzovany podle momentalniho stavu ndjemce, pronajimatele i prostiedi dané zemé, ve které

se nachazi. [12], [29]
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1.2 Tiché spolecenstvi

Tiché spoleCenstvi lze tadit mezi historicky nejstarsi hybridni alternativni formy
financovani podniku. Tichy spole¢nik ma pravo a povinnost podilet se na zisku i1 ztraté
spolecnosti, coz neni obvyklé pro cizi zdroje financovani. Na druhou stranu se smlouvou
0 tiché spolecnosti tichy spolecnik zavazuje ke vkladu majetku do spole¢nosti, jedna se tedy
0 kapitalové majetkovy vklad do podniku, ktery je pfizna¢ny pro cizi zdroje v podnikani.
Tichy spolecnik se nepodili na podnikani, jeho vklad miize byt penézitd Castka, ocenitelné
pravo, ur¢itd véc ¢ijind majetkova hodnota. Kompletni formulace tiché spolecnosti je
Kk nalezeni v oddilu ¢. 14 Zak. ¢. 89/2012 Sb. (Obcansky zakonik). Obvykle se fadi mezi
alternativni zdroje financovani, nebot’ se vyuziva pfevazné ve fazi startovniho financovani

a pocate¢niho rozvoje podniku, kdy neni realné dosahnout na bankovni avér. [17], [27]

1.3 Rizikovy a rozvojovy kapital

Finanéni technika ,,Venture capital“ neboli rizikovy a rozvojovy kapital je zalozena
na principu financovani rizikovych, ale potencionalné vysoce ziskovych firem, resp. projekta.
Zakladni podstatou je bez majetkovych zaruk na omezenou dobu investovat do mladych firem
s vysokym potencialem rustu, kde odménou je podil na hospodatrském vysledku téchto firem.
Ony ,;mladé firmy* jsou podniky bez silného majetkového zdzemi, bez dlouhé historie,

ale disponujici né¢im, co jim dodava potencial rychlého rozvoje. [7]

Investice do této kategorie operaci patii mezi ty nejrizikovejsi, jeji rizikovosti vSak odpovida
I o¢ekavana ro¢ni vnitini mira vynosu. Fondy rizikového a rozvojového kapitalu musi se
zminénou vysokou rizikovosti pracovat a peclivé diverzifikovat kapital do dostate¢né
vysokého poctu cilenych mladych firem a podporovat dalsi opatieni pro kontrolu a piipadné

snizeni vysokého investi¢niho rizika. [17]

1.4 Finanéni tooling

Pti vyuziti finanéniho toolingu si firma nejprve vezme uvér od banky, z tohoto tvéru
nakoupi od dodavatelli energetick¢é a materialové vstupy a zada vyrobci, aby za uplatu
zhotovil z téchto vstupti hotové produkty. Odbérateltim pak tyto hotové produkty proda sama
toolingova spolecnost a ze zisku zaplati mimo jiné uvér od banky. Finan¢ni tooling je vhodny

predevsim pro firmy, které se nachazi ve finan¢nich problémech. [14]
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2 FAKTORING

Faktoring lze nalézt uz ve stiedovéku, nicméné zacatek novodobé historie faktoringu
datujeme do doby 19. stoleti. Zpocatku se faktoring vyskytoval v podobé ,,zbozové®,
postupné se vsak vyvijel do dnesniho ,,finan¢niho faktoringu®. Na tuzemském faktoringovém
trhu pusobi povétsinou dcefiné spoleCnosti vyznamnych bank. [7] Faktoring neni
V soucasném ceském pravu nijak vyslovné ukotven, fidi se hlavné zakonem ¢. 89/2012 Sb.
(Obcansky zakonik), ktery mimo jiné upravuje ipostoupeni pohledavek, a zakonem

¢. 586/1992 Sh. (Zakon o danich z ptijmu). [11]

2.1 Definice

Faktoringem se nazyva odkup kratkodobych obchodnich pohledavek faktoringovymi
spole¢nostmi neboli poskytnuti majiteli pohledavky Gvér bez dalsi garance jako je napiiklad
pohledavky, resp. riziko dluznikii. Faktoring je vhodny pro spolecnosti pravidelné
dodavajici své zbozi nékolika stalym odbérateliim, ktefi chtéji odlozenou splatnost faktur.
Pokud se na faktoring nahlizi z ucetniho nebo pravniho hlediska jedna se o postoupeni

pohledavek za pfedem dohodnutych vécnych a finan¢nich podminek. [18]

2.2 Funkce

Podle smlouvy muze pro spole¢nost faktoring plnit tfi z nasledujicich funkeci:
» funkce predfinancovani (avérovani),

* garanc¢ni funkce,

* sprava pohledavek ¢i jiné sluzby pro dodavatele.

Funkce predfinancovani ¢i Gvérovani si sjednavaji spolecnosti v piipadé nedostate¢nych
okamzitych finan¢nich prostiedkd. Pokud je sjednana tato funkce, poté faktoringova
spolecnost proplaci piedem sjednanou castku pfimo v okamziku odkoupeni pohledavky.
Nezaplati podniku plnou vysi pohledavky, ale v obvyklém ptipadé pouze 70 % — 90 %.
Zbylych 10 % — 30 % si faktoringova spole¢nost ponechd z¢asti jako zaruku pro piipad

reklamaci ¢i dalsi plateb a z ¢asti jako provizi a Groky.

V pfipad¢ sjednani garancni funkce piejima faktoringova spole¢nost tivérové riziko, které
vyplyva z platebni nevile ¢i neschopnosti odbératele. Takovému faktoringu se pak tika pravy
nebo tzv. bezregresni. V piipadé, ze se nesjedna garan¢ni funkce, pak se faktoring nazyva

regresni. V standartnich pfipadech garancni platby k ni dochazi ve lhaté¢ 90 az 120 dni
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po terminu splatnosti. Zpravidla faktoringova spolecnost provadi garancni platbu pouze

v ptipadech, kdy odbératel uplatiiuje reklamaci zboZzi vici dodavateli.

Dodavatel mize na zakladé¢ smlouvy s faktoringovou spolecnosti ziskat dalsi sluzby, které
souvisi s danymi odkupovanymi pohledavkami. Dohodnout Ize naptiklad proveéfovani bonity
odbérateli, inkaso, vymahani pohledavek ¢i sluzby souvisejici s ucetnim vedenim

pohledavek. [7]

2.3 Druhy

Faktoring existuje v riznych variantach a lze jej délit podle riznych hledisek. Pokud
se na faktoring podivame z teritoridlniho hlediska, hledime na to, zda je odbératel a dodavatel
z t¢hoz statu. V pfipadé€, Ze ano, pak se jednd o tuzemsky faktoring. Pokud tomu tak neni,
mluvime o mezinarodnim faktoringu, ten se dale ¢leni na exportni (vyvozni) a importni
(dovozni). U exportniho faktoringu odkupuje faktoringova spolecnost pohledavky
tuzemského exportéra, které ma u zahrani¢niho subjektu. Naopak importni faktoring

znamena odkoupeni pohleddvek od zahrani¢niho exportéra, které ma u tuzemského subjektu.

Dale je mozné¢ délit faktoring podle zpisobu podstoupeni pohledavky, a to na zjevny a skryty
(tichy) faktoring. Pti zjevném faktoringu je odbératel neboli dluznik seznamen s novym
stavem véci a uhradi zavazek ptimo faktoringové spolecnosti. V piipadé skrytého faktoringu

odbératel netusi o zméné véfitele a z jeho pohledu je jim stale dodavatel. [7]

Dalsi déleni je na faktoring regresni a bezregresni, jak bylo zminéno v pfedchozi

podkapitole 2.2. Jedna se o to, zda byla sjednana garanéni funkce.

2.4 Prubéh

Pribéh faktoringu lze rozdé€lit na dvé zékladni faze, tou prvni je kontrakéni faze a dale

realiza¢ni faze.

B¢hem kontrakéni faze dodavatel prvné shromazduje informace o nabidce riznych
faktoringovych spole¢nosti, které¢ déale vyhodnocuje, a podle vnitropodnikovych pravidel
pfedbézné vybere dvé az tii specializované spolecnosti. Béznymi kritérii, které by mél kazdy
dodavatel zhodnotit, jsou naklady na faktoring a jeho dostupnost, Sife nabidky faktoringové
spole€nosti, jeji rating a pfedpoklad finan¢ni stability. U vybraného faktora poté dodavatel
jednd o smluvnich podminkach. Také faktoringovd spolecnost ma riznd kritéria
pro schvalovani smluv. Zejména pii bezregresnim faktoringu specializovana spolecnost
vyZzaduje informace a podklady nejen o dodavateli, ale 1 o odbérateli, nebot' nese

riziko nesplaceni. [17] Bézné provadi faktoringova spole¢nost hodnoceni bonity analyzou
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jejiho finan¢niho hospodateni, analyzuje se struktura majetku, ocekavané a stavajici vysledky
hospodareni a také finan¢ni zdroje firmy [19]. Pokud je dle faktora vSe v poradku, dojde
k dohodé o podminkach a uzavieni smlouvy o poskytnuti faktoringu. Dle smluvniho ujednani
se jedna o odkup faktur od vybraného odbératele ¢i skupin€ odbératelti s danym tvérovym

ramcem. [17] Schéma realiza¢ni faze faktoringu je znazornéno na obrazku 1.

3. Sjednani faktoringové
smlouvy
1. Zadost 2. Provéfeni

o faktoring bonity

Obrazek 1: Kontrakéni faze faktoringu

Zdroj: upraveno podle [17]

Realizac¢ni faze faktoringu za¢ind dodavkou zbozi a vystaveni faktury odbérateli. Faktura
muze obsahovat tzv. cesni klausuli, ktera pro odbératele znamena povinnost uhradit
pohledavku faktorovi, ale pouze v ptipadé, Ze se nejedna o skryty faktoring. Pokud je
sjednané predfinancovani, proplati faktoringovd spolecnost odbérateli cast pohledavky.
V dob¢ splatnosti se situace mize vyvinout dvéma sméry, V prvnim piipadé je pohledavka
fadn¢ splacena a faktoringovad spoleCnost zaplati dodavateli pohledavku sniZenou
o0 faktoringové provize a pfipadny trok a ptredfinancovéani. Pribéh této moZnosti znizoriuje

obrazek 2.

1. Dodani zbozi a vystaveni faktury
Dodavatel > Odbeératel

(1a. Predfinancovani)

2. Zaplaceni
pohledavky

3. Zaplaceni pohledavky

snizené o faktoringovou

provizi a piipadné Groky
a predfinancovani

Obrazek 2: Realizacni faze faktoringu pri fadném splaceni

Zdroj: upraveno podle [17]

16



Druhé potencidlni situace nastane v piipadé, Zze odbératel neuhradi pohledavku v fadném
terminu. V tomto piipadé zalezi, zda je faktoring regresni ¢i bezregresni. Pokud je sjednan
regresni faktoring faktoringova spolecnost, pozaduje po odbérateli vraceni predfinancovani

a odbératel sdm musi vymahat pohledavku na odbérateli. Toto schéma je na obrazku 3.
1. Dodani zbozi a vystaveni faktury
Dodavatel > Odbgératel
4. Vymahani pohledavky

3. Vréceni pohledavky

(1a. Pfedfinancovani)
2. Nezaplaceni

(3a. Pozadavek na vraceni pohledavky
predfinancovani)

Obrazek 3: Realiza¢ni faze regresniho faktoringu pii nezaplaceni
Zdroj: upraveno podle [17]

Pokud je sjednan faktoring bezregresni, ptistupuje faktoringova spole¢nost k dodavateli stejné
jako v ptipadé fadného splaceni a na odbérateli poté vymaha zaplaceni pohledavky.

Tato situace je zachycena na obrazku 4.

1. Dodani zbozi a vystaveni faktury
Dodavatel > Odb¢ratel

2. Nezaplaceni
pohledavky

(1a. Ptedfinancovani)

4. Vymahani
pohledavky

3. Zaplaceni pohledavky

snizené o faktoringovou
L " Faktor
provizi a ptipadné Groky

a predfinancovani

Obrazek 4: Realiza¢ni faze bezregresniho faktoringu pii nezaplaceni
Zdroj: upraveno podle [17]
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25 Cena

Cena faktoringu se sklad4d podle toho, kolik funkci plni. Zékladem je faktoringova
provize, ktera zahrnuje 2 slozky — naklady spojené se zpracovanim faktoringu
a tzv. rizikovou slozku. Vyse standardni faktoringové provize se pohybuje v intervalu 0,2 %
az 3 % z nominalni hodnoty odkupované pohledavky. Rizikova slozka se zapocitdva pouze
Vv ptipad¢, Ze se jedna o bezregresni faktoring, a zavisi predevsim na bonité odbératele, poctu

reklamaci, objemu pochybnych pohledavek a na jeho diivé&jsi platebni moralce.

Naklady spojené se zpracovanim faktoringu jsou vazany na pracnost a rozsah
administrativnich a dal$ich ¢innosti, které k faktoringu neodmyslitelné patii. Jsou ovlivnény
poctem odbeératelil, celkovym ro€nim obratem, dobou splatnosti pohleddvek, primérnou vysi,

poctem pohledavek atd.

V ptipadé, ze bylo vramci faktoringu sjednano predfinancovani, vyskytuje se v cené
faktoringu i1 urok. VysSe turokové sazby je zavisla hlavné na refinancnich nakladech
specializované spole¢nosti, ve vétsin€ piipadi vsak pfiblizné odpovida urokovym sazbam,

které nalezneme u kratkodobych bankovnich uvért.

Pokud chceme znat skuteénou cenu faktoringu, jednou z moznosti je vyjadfit ji jako vnitini
miru vynosu. Pro sestaveni této rovnice musime vzijemné porovnat soucasnou hodnotu
(napt. ke dni odkupu pohledavky), cash flow, které faktoringovad spolecnost plati
(pfedfinancovani), ataké, které naopak dostdva (trok, faktoringova provize a uhrada
pohledavky). Tato rovnice udava, jak moc je pro faktoringovou spole¢nost vyhodna dana
smlouva. V piipadé€, Ze pocitame tuto vynosovou miru z pozice spole¢nosti, ktera postupuje
pohledavky, snazime se docilit co nejmensiho procenta. Rovnice, z niz lze vyjadfit vnitini

miry vynosu pro faktoringovou spole¢nost, potom vypada takto:

NHyo = FP + Trir 1)
kde
NHto ... vySe ¢astky, kterou jako pfedfinancovani plati faktoringova spolecnost
FP ... faktoringova provize zaplacena béhem odkoupeni pohledavky
u ... v.dob¢ splatnosti pohledavky zaplaceny urok z predfinancovani
NHr1 ... vySe nominalni hodnoty pohledavky, kterd se plati v dob¢ jeji splatnosti
IF ... faktoringova vnitini mira vynosu
n ... v letech vyjadiena doba splatnosti pohledavky
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Z tohoto vztahu pomoci uprav potom ziskame rovnici pro vnitini miru vynosu:

)

Vnitini vynosovou miru muzeme vyjadiit i pro bankovni uvér, jejich porovnanim pak

zjistime, jaké varianta financovani je vyhodnéjsi.

_ nlu+ NHpq 3
iy = Tro -1

kde

iu ... tvérova vnitini vynosova mira

n ... v letech vyjadiené doba splatnosti pohledavky

u ... vySe uroku z uvéru

NHr1 ... vySe splaceného uvéru

NHro ... vySe poskytnutého uvéru

Dalsi moznosti, jak 1ze porovnat cenu faktoringu, je vyjadiit naklady v procentech z vyse

nominalni hodnoty pohledavky. Tato metoda je mén¢ ptesna, ale také mén¢é naro¢na. [21]

2.6 Vyhody a nevyhody

Vyhody faktoringu se odviji od sjednané smlouvy, zda se jedna o regresni ¢i bezregresni
faktoring, zda je sjednano predfinancovani ¢i sprava pohledavek faktoringovou spolecnosti.
V zasad¢ je ale hlavni vyhodou zvySeni konkurenceschopnosti, diky tomu, ze dodavatel mize
mit del$i dobu splatnosti faktur, a tak zlepsit platebni podminky pro odbératele. Také lze diky
faktoringové spolec¢nosti snizit naklady na zjiSténi bonity odbératelli a na jiné administrativni
naklady. Nejvétsi nevyhodou faktoringu je jeho cena, tedy faktoringova provize a ptipadny
urok. V ptipadé mezinarodnich faktoringu vyvstavaji dalsi nevyhody jako napiiklad exportni
teritorialni omezeni ¢i limitovany vybér odbératelli importniho faktora. Kazdou faktoringovou
smlouvu je nutno prozkoumat a na zaklad¢ vyhod a nevyhod (nakladd a vynosti) rozpoznat,

zda je pro firmu pfinosem. [16], [17]
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3 FORFAITING

Novodoba forma forfaitingu se vyvinula v oblasti zapadni Evropy béhem 60. let 20. stoleti,
trh tak reagoval na potiebu financovat transakce exportérii, pro které dosavadni systém
financovani exportu skrz statni podporu nebyl dostupny. Postupem casu se forfaiting rozsitil
jak v ramci doby financovani, tak druhu zbozi i sluzeb. [16] Protoze i forfaiting 1ze popsat

jako postoupeni pohledavky, fidi se stejnymi zakony jako faktoring. [11]

3.1 Definice

Podobné¢ jako faktoring 1 forfaiting je zplsob financovani podniku pomoci prodeje
pohledavek, které jsou splatné v budoucnu, tieti strané, tedy forfaitingové spolecnosti.
Charakteristické pro forfaiting je, ze dané odkupované pohledavky jsou stiednédobého
a dlouhodobého charakteru. DalSim specifikem forfaitingu je, ze forfaitér nemize uplatnit
zpétny postih v ptipadé, kdy pohledavka neni splacena, neboli riziko nesplaceni vzdy piechazi
na forfaitéra. Nazev ziskal forfaiting podle francouzského ,,d forfait“ coz znaci vzdani se
prava zpétného postihu. Forfaiting existuje v nékolika variantach jako vyvozni, dovozni
a finanéni. [13], [22] Nejrozsitengjsi formou je forfaiting vyvozni [7], ktery bude rozebiran

v podkapitolach 3.2 a 3.4.

3.2 Pribéh vyvozniho forfaitingu

Pribéh forfaitingu rozdélujeme na dvé faze, a sice kontrakéni a realizacni.

Kontrakéni faze je o vyjednani podminek forfaitingové smlouvy, aby mohl forfaitér stanovit
své podminky, potfebuje zakladni informace. Obvykle se dokladd obchodni jméno, ména
avySe pohledavky, zemé dovozce, charakter zbozi, nazev garan¢ni banky a platebni
instrument, splatkovy kalendat pohledavky a termin dodani zbozi. Po dodéani informaci mize
forfaitingova spolecnost urcit ndklady, stanovit podminky a ucinit vyvozci nabidku.
Doporucuje se kontaktovat forfaitingovou spolecnost jesté¢ pred uzavienim smlouvy mezi
vyvozcem a dovozcem, aby mohl vyvozce kalkulovat i s forfaitingovou sazbou
pfi vypocitavani vyvozni ceny. Vyvozce miize kontaktovat forfaitéra i po uzavieni smlouvy

s dovozcem, a to kdykoli v dobé do splatnosti pohledavky. [7]
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Na obrazku 5, na kterém je schéma realiza¢ni faze forfaitingu, vidime, Ze tato faze zacina
dodéavkou zbozi a platbou pomoci avalované sménky. Tato sménka je na primarnim trhu
prodédna forfaitingové spolecnosti za sménecnou ¢astku, od které je odecten diskont. Tento
forfaitér si sménku muize ponechat az do doby splatnosti, nebo prodat na sekundarnim trhu
jako je to zobrazeno na obrazku 5. V dob¢ splatnosti sménky ji forfaitingova spolecnost

ptredlozi k proplaceni dovozci piipadné bance, ktera sménku avalovala. [7]

la. Dodavka zbozi

1b. Platba sménkou |
s odloZenou splatnosti A

»

2a. Prodej
sménky
2b. Sménecna Castka

3 1c. Aval banky
— diskont

na sménku

Forfaitér

na primarnim trhu

Rucdici banka

3a. Fimdej 3b. Sméneéna ¢astka
sménky — diskont
na sek. trhu 4a. Predlozeni sménky k proplaceni

v dob¢ splatnosti

Forfaitér
na sekundarnim trhu <

4b. Proplaceni sménecné ¢astky v dobé splatnosti

Obrazek 5: Realiza¢ni faze forfaitingu

Zdroj: upraveno podle [22]

3.3 Cena

Z celkové vySe pohledavky je béhem odkupu pohledavky sraZen urcity diskont, ptipadné

dalsi poplatky ¢i provize, konkrétné se jedna o:
o diskont,
e zavazkova provize,
e 0Op¢ni provize,

e zpracovatelska provize.
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Nejdilezitéjsi casti nakladt na forfaiting je diskont, jeho vyse by méla pokryt nejen naklady,
ale i zisk forfaitéra. Diskont, resp. diskontni sazba, je ovliviiovana mnoha riznymi faktory,
jako je doba splatnosti pohledavky, bonita rucici banky, zemé dovozce, ména atd. Vysi
diskontni sazby mtizeme pocitat vice zptisoby. Metodu pfimého diskontu a metodu diskontu
méfeného vynosem vSak povazujeme za zakladni. Pfi vyuziti metody piimého diskontu
(straight discount) vypocitame vysi diskontu metodou obchodniho diskontu za celou dobu
splatnosti, ten je poté odecten z vySe pohledavky. Diskont méteného vynosu (discount
to yield) lze definovat jako metodu, kterd uruje soucasnou hodnotu v budoucnu splatné

pohledavky jako diskontovanou vysi pohledavky.

Pokud nebyly obsazeny Vv diskontu, mohou dale forfaiting zvySovat dalsi poplatky a provize.
Naptiklad vySe zpracovatelské provize (management fee) je zavisla na celkové slozitosti
forfaitingu a pokryva naklady na zpracovani piipadu. Op¢ni provize (option fee) je
zapocitana do ceny forfaitingu v ptipad¢, ze je sjednana opce (tzn. pravo vyvozce, nikoliv
ovSem povinnost) béhem urcité doby (obvykle ne delsi nez jeden kalendaini mésic) uzaviit
forfaitingovou smlouvu pifi dodrzeni pfedem danych podminek. Zavazkovou provizi
(commitment fee) si forfaitér Gctuje za drzbu pohotovych finanénich prosttedki v intervalu
od sjednani smlouvy do skutecného pfedani platebnich instrumentd. Zpravidla je splatna

meésiéné a na ro¢ni procentudlni bazi. [7], [21]

3.4 Vyhody a nevyhody

Vyhodou forfaitingu je, Ze forfaitér piebira Gvérové riziko, takze nezatézuje bilanci
vyvozce apiiznivé ovliviiyje likviditu. Dalsi vyhodu lze vidét v tom, Ze podobné jako
faktoring na rozdil od Gvéru nezatézuje podnik zadluZzenim. Vyhodou vyvozniho forfaitingu je
predevsim to, Ze mohou ziskat aZz 100% financovani exportniho Gvéru a urychluji tak inkaso.
Hlavni nevyhodou forfaitingu jsou jeho relativné vysoké naklady — diskont, zavazkova

provize, poplatek za opci, poplatek za zpracovani obchodu. [16] [13]
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4 ANALYZA FAKTORINGOVYCH A FORFAITINGOVYCH

SPOLECNOSTI V CR

Podle Seznamu zprostiedkovatelti financovani aktiv vydaného Ceskou narodni bankou
a platnému ke dni 30. 09. 2019 je v Ceské republice 8 spoleénosti zabyvajicich se faktoringem
¢i forfaitingem. Jsou jimi nejen dcefiné spolecnosti velkych bank, ale i nebankovni
spole¢nosti soustied’ujici se hlavné na faktoring ¢i forfaiting. [23] Pét z téchto osmi

spolecnosti patii do Ceské leasingové a finan¢ni asociace.

4.1 Ceska leasingova a finan¢ni asociace

Ceska leasingova a finanéni asociace (CLFA) byla zaloZena uz v roce 1991 a mimo jiné
se podili na postaveni spolecnosti poskytujici splatkové kalendaie, leasing, spotiebitelské
s nebankovnimi finanénimi produkty. [15] Dcefinou asociaci CLFA je Asociace
faktoringovych spole¢nosti Ceské republiky (AFSCR), tvoii ji pravé onéch 5 spole¢nosti,
které se zabyvaji faktoringem a forfaitingem a zaroveii jsou &leny CLFA, konkrétné se jedna
0 CSOB Factoring, Factoring CS, Factoring KB, UniCredit Factoring (diive Transfinance)
a Bibby Financial. [10] V nasledujicich kapitolach 4.1.1 az4.1.5 se podivame na tyto

konkrétni spole¢nosti.
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411 Factoring KB, a. s.

Spolecnost Factoring KB, a. s. piisobi na trhu uz od roku 1997, jejim 100 % akcionafem je
Komeréni banka. Kromé& toho, Ze¢ je ¢lenem Ceské leasingové a finandni asociace
a zakladajicim ¢lenem Asociace faktoringovych spole¢nosti CR, je také Glenem skupiny

Société Générale a organizace Factors Chain International.
Nabizené produkty:

e tuzemsky faktoring,

e exportni faktoring,

e importni faktoring,

e modifikovany faktoring,

o forfaiting.

Termin modifikovany faktoring v pfipad€ spolecnosti Faktoring KB znamend rozvinutéjsi

varianty standartnich produkti, konkrétné se jedna o ramcovy, reverzni a retailovy faktoring.

I kdyZ spole¢nost Factoring KB nabizi forfaiting, zamétuje se zejména na faktoring. [9]
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Obrizek 6: Factoring KB % podil v ramci AFSCR
Zdroj: upraveno podle [25]
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Graf na obrazku 6 ukazuje, Ze aZ na rok 2017 ma graf vzestupnou tendenci. Mezi lety 2013
a 2018 si spolecnost Factoring KB polepsila na trhu o 5 %. V roce 2013 jeji podil na trhu
v ramci AFSCR ¢&inil pouze 18,3 %, to je také minimem grafu, poté meziroéné stoupl o 2,3 %.
Nésledujici meziro¢ni rst byl dvojnasobny, tedy 5,1 %, v roce 2015 byl podil spolecnosti
na trhu 25,7 %. Nasledoval dal$i meziro¢ni rust, tentokrat 2,7 %, pak ale v roce 2017 podil
spole¢nosti na trhu poklesl na 27,3 %. V roce 2018 tvofil jeji podil na AFSCR trhu 28,5 %

a tém¢ef srovnatelné procento Cinil jeji podil i v roce 2016.

Z grafu na obrazku 7 vycteme objem poskytnutych prostiedkd v milionech K¢, v roce 2013
to bylo necelych 4 000 mil. K¢&. Mezi lety 2014 a 2017 se toto ¢islo pohybovalo v intervalu
5000 az 6 000 milionu K¢, v roce 2018 objem poskytnutych prostredkti vyrazné vstoupl, ¢inil
7 082 milionu K¢. Lze tu mimo roku 2015 vidét vzestupnou tendenci, coz ale dle ptedchoziho

grafu na obrazku 6 nestaci pro staly rlst podilu na trhu.
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Obriazek 7: Factoring KB objem poskytnutych prostiedki v mil. K¢
Zdroj: upraveno podle [25]
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4.1.2  CSOB Factoring, a.s.

Spoleénost CSOB Factoring, a.s. je prvni spole¢nosti, kterd v Ceské republice zacala
nabizet financovani tuzemskych pohledavek, a to v roce 1993. Jejim 100 % vlastnikem je
Ceskoslovenskd obchodni banka. Je zakladajicim &lenem Asociace faktoringovych

spoleénosti CR, ktera spada pod Ceskou leasingovou a finanéni asociaci.
Nabizené sluzby:
e tuzemsky regresni faktoring,
e tuzemsky bezregresni faktoring,
e exportni faktoring,
e True Sale Factoring.

Pod pojmem True Sale Factoring je mysleno odictovani pohledavek z bilance, jedna se
0 bezregresni faktoring, kdy spole¢nost CSOB Factoring financuje az 100 % pohledavek
a diky oducétovani pohledavek z bilance dojde k vylepSeni finan¢éni ukazatelt likvidity,

zadluzenosti i aktivity podniku. [5]
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Obrazek 8: CSOB Factoring % podil v ramci AFSCR
Zdroj: upraveno podle [25]
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Z grafu na obrazku 8 lze vycist, ze v roce 2014 meziro¢né podil na trhu klesl o 1,5 %, poté
opét stoupl 0 4,5 % na hodnotu 23,1 %. Mezi roky 2015 a 2018 si spole¢nost CSOB Factoring
drzela trzni podil v ramci AFSCR nad hodnotou 23 %, nicméné od roku 2016 je vidét mirna
sestupna tendence okolo 1 %. Za leden az zaii roku 2019 se s 25 % umistila na 2. pozici hned

po spole¢nosti Factoring KB.

Graf na obrazku 9 ukazuje, ze mimo rok 2014, ktery byl s objemem 3 751 mil. K& minimem
tohoto grafu, ma kiivka vzestupnou tendenci. Objem poskytnutych prostiedkti v roce 2016
¢inil 4 713 mil. K¢, coz v meziro¢nim propoctu znamena narist o 554 mil. K¢, nasledujici
mezirocni vzrist ¢inil 760 mil. K¢. V roce 2018 byl objem poskytnutych prosttedkli roven
5765 mil. K¢ meziroéni vzrist na tento rok dosahoval 292 mil. K¢. Pfi porovnani
S pfredchozim grafem na obrazku 8, mizeme ale vidét Ze i pfes neustdly mezirocni rist

objemu poskytnutych penéznich prostredki, podil na trhu pomalu klesa.
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Obriazek 9: CSOB Factoring objem poskytnutych prostiedki v mil. K&

Zdroj: upraveno podle [25]
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413  Factoring CS, a. s.

Finanéni skupina Ceské spofitelny je 100 % akcionafem spole¢nosti Factoring Ceské
spofitelny. Factoring CS je ¢lenem jedné z nejvétsi sitd faktoringovych spole¢nosti na svété
Factors Chain International, je samozfejmé Glenem CLFA a také zakladajicim ¢lenem
AFSCR.

Nabizené produkty:
e tuzemsky faktoring,
e exportni faktoring,
e importni faktoring,
e reverzni faktoring,
e ediFactoring,
e eFactoring,

e sprava a inkaso pohledavek.

Reverznim faktoringem je mysleno, Ze jeden velky bonitni odbératel majici vEétsi mnozstvi
pfedevsim mensSich dodavatelil je klientem faktoringu na misto obvyklého dodavatele, ktery

postupuje pohledavky od vice odbératelil.

EdiFactoring a eFactoring jsou pak moznosti tuzemského, exportniho, importniho

a reverzniho faktoringu, ktery probiha elektronicky. [8]

Na grafu na obrazku 10 si miiZeme od roku 2014 v§imnout sestupné tendence, protoZe zatim
co v letech 2013, 2014 a 2015 byla spole¢nost Factoring CS lidrem ve skupiné Asociace
faktoringovych spole¢nosti CR, béhem roku 2016 klesla az na 3. misto, kde zistava i v zafi
roku 2019. Jednou z pii¢in velkého poklesu v roce 2015 bylo ukonéeni spoluprace s n¢kolika
velkymi korporatnimi klienty Factoringu Ceské spofitelny [8]. Mezi roky 2014 a 2015 spadl
podil spole¢nosti na trhu AFSCR o 8,7 % a mezi roky 2015 a 2016 byl dalsi velky pokles
05,9 %. V roce 2017 byl podil spole¢nosti na trhu uz jen 21,5 % a po dal§im meziro¢nim
poklesu &inil procentualni podil spole¢nosti na trhu v ramci AFSCR v roce 2018 pouze
20,6 %.
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Obrizek 10: Factoring CS % podil v ramci AFSCR
Zdroj: upraveno podle [25]

Graf na obrazku 11 znazoriiuje podil poskytnutych prostfedkd v letech 2013 az 2018.
Nad hodnotu 4 600 mil. K& zroku 2013 se spole¢nost dostala znovu az vroce 2016
s objemem 4 664 mil. K¢. Minimem toho grafu je hodnota 4 388 mil. K¢ z roku 2014, od toho
roku je vidét vzestupnd tendence kiivky. V meziro¢nim srovnani si spolecnost v roce 2017
vedla 0621 mil. 1épe nez v predchozim roce, dal§i meziro¢ni nartst ¢inil 311 mil. K¢.

Absolutni hodnota objemu poskytnutych prostiedkt v roce 2018 byla tedy 5 596 mil. K¢.
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Obrizek 11: Factoring CS objem poskytnutych prostiedkii v mil. K&
Zdroj: upraveno podle [25]
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4.1.4  UniCredit Factoring Czech and Slovakia, a. s.

Tato spolecnost byla zaloZena, ze pod nazvem Transfinance, a. s. uz v roce 1991, a to jako
prvni specializovand spolecnost na provozni financovani podnikl (faktoring a forfaiting)
ve stiedni a vychodni Evropé. Spole¢nost UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia je
100 % vlastnikem této faktoringové spole¢nosti. I tato spole¢nost je Glenem Ceské leasingové

a finanéni asociace a Asociace faktoringovych spole¢nosti CR.
Nabizené produkty:

e tuzemsky faktoring,

e exportni faktoring,

e blokovy faktoring,

e Sprava a inkaso.

Sluzba blokového faktoringu je stanovena pro bonitni klienty s portfoliem, které obsahuje
desitky ¢i stovky odbératelti s dobrou platebni moralkou. Inkaso i spravu pohledavek si fidi
sam klient. Faktoringova spolecnost plni funkci pfedfinancovani v dohodnuté vysi, tento

faktoring se sjednava obvykle ve formé regresni. [28]
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Obrazek 12: UniCredit Factoring % podil v ramci AFSCR
Zdroj: upraveno podle [25]
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Z grafu na obrazku 12 lze vycist, ze spolecnost se béhem let 2014 a 2015 propadla a poté
v roce 2016 zacal znovu stoupat jeji podil na trhu v ramci AFSCR. V roce 2013 jeji podil
2015 a to 10,9 %, nasledujici rok pak tato hodnota vzrostla na 11,1 %. V roce 2017 stoupl
podil spole€nosti 0 3,4 % a diku tomu V roce 2018 uz podil ¢inil 15,9 %. Dilezité je zminit,
ze vlednu roku 2015 doslo k akvizici spolecnosti Transfinance a.S. bankovni skupinou
UniCredit, coz vysvétluje tvar kiivky tohoto grafu, tedy propad a nasledny narust.

Graf na obrazku 13 Vykazuje samozfejmé obdobné znamky jako pfedchozi graf 12 vroce
prostiedkd 2 756 mil. K¢, nasledujici rok klesl o 694 mil. K¢ Minimem tohoto grafu je
917 mil. K¢ v roce 2015, v meziro¢nim srovnani let 2015 a 2016 vSak hodnota stoupla o 589
mil. K¢ a vroce 2017 byl objem poskytnutych prosttedka jiz 2 304 mil. K¢. V roce 2018
hodnota dokonce ptevysila rok 2013, a tak je objem 2 870 mil. K& z roku 2018 maximem
tohoto grafu.
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Obrazek 13: UniCredit Factoring objem poskytnutych prostiedki v mil. K¢
Zdroj: upraveno podle [25]
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4.1.5 Bibby Financial Services

Spolec¢nost Bibby Financial Services je priklad spole¢nosti, ktera neni dcetfinou spole¢nosti
banky. Na ¢eském trhu piisobi uz od roku 2007. Je patou a posledni ze spolecnosti, které jsou
¢leny CLFA a AFSCR. I kdyZ tato spolenost nabizi faktoring, zaméfuje se piedeviim
na odkup pohledavek po splatnosti, prave kviili tomu neni jeji podil na faktoringovém trhu
prilis vysoky.

Nabizené sluzby:

e Dbezregresni faktoring,

e regresni faktoring,

e skryty faktoring,

e reverzni faktoring.

Skryty faktoring preferuje podnik, ktery nechce, aby se jeho odbératelé dozvédéli
o faktoringu. Odbératelé budou dale platit na ucet podniku, dalsi postup se neodliSuje

od bézného bezregresniho ¢i regresniho faktoring. [1]
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Obriazek 14: Bibby Financial Services % podil v ramci AFSCR
Zdroj: upraveno podle [25]
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Na grafu na obrazku 14 si mizeme vSimnout, Ze spoleCnost Bibby Financial Services

ma dlouhodobé& nejnizsi podil na trhu v ramci AFSCR. V roce 2013 &inil pouhych 1,87 %,

nasledujici rok klesl na 1,49 %, coZ je minimum tohoto grafu. Od roku 2015 se vSak hodnota

drzi nad 2,2 %. V roce 2016 dosahl podil na trhu 2,41 %, tato hodnota je také maximem toho

grafu, od roku 2016 pozorujeme sestupnou tendenci grafu.

Z grafu na obrazku 15 lze vy¢ist vzestupnou tendenci grafu, mezi lety 2013 a 2018 stoupl

objem poskytnutych prosttedkti o 1 240 mil. K¢, tedy z 1 478 mil. K¢ v roce 2013 na 2 718

mil. K¢ v roce 2018. Velky meziro¢ni nartist byl mezi lety 2016 a 2017 a to o 631 mil. K¢.
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Obrazek 15: Bibby Financial Services objem poskytnutych prostfedki v mil. K¢

Zdroj: upraveno podle [25]
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41.6 Shrnuti

V piedchozich letech byli ¢leny asociace i jiné spole¢nosti, které tam jiz dnes nepatii, tyto
spolecnosti v této bakaldiské praci rozebirany nebudou a v grafu je znazornuje polozka

Ostatni.

Graf na obrazku 16 ukazuje podil spolegnosti na trhu v ramci AFSCR. Nazorné ukazuje
zménu vedouci pozice, kterou vroce 2016 ztratila spole¢nost Factoring CS a pievzala
spole¢nost Factoring KB. V roce 2013 byla tato spole¢nost na 3. misté, ale jiz nasledujici rok
se posunula na 2. misto. Spole¢nost CSOB Factoring, ktera v roce 2013 byla na 2. misté
a poté klesla, se v roce 2016 dostala zpét na 2. misto diky poklesu spole¢nosti Factoring CS,
kterd od roku 2014 zvolna ztraci vliv na trhu. Spole¢nost UniCredit Factoring, v roce 2013
jesté Transfinance, sice do roku 2015 ztracela vliv na trhu, nicméné si udrZela 4. misto
natrhu. Od roku 2016 tato spole¢nost posiluje svij vliv, ale i vroce 2018 byla stale
na 4. misté. Znam znamych spolecnosti je na poslednim misté z hlediska pozice na trhu
spolec¢nost Bibby Financial Services, kterd méa v tomto grafu relativné neménny procentualni
podil na trhu pohybujici se okolo 2 %. Kfivka s ndzvem Ostatni pfedstavujici spolecnosti,
které jiz nejsou Cleny asociace, se pohybuje mezi 5-10 % podilu na trhu, vroce 2013

mezi tyto spole¢nosti patfila napiiklad spole¢nost Raiffeisenbank.
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Obrizek 16: Podil na trhu v ramci AFSCR za obdobi 2013-2018
Zdroj: upraveno podle [25]
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Tabulka v pifiloze A nam ukazuje, ze mimo pokles vroce 2015, objem poskytnutych
prostiedkii béhem faktoringovych dohod neustale stoupa. V roce 2017 se meziro¢ni pokles
poctu faktoringovych dohod, ktery byl béhem let 2015 a 2016, zastavil a uskutecnilo se
0 19,3 % vice dohod nez ptedchozi rok. |1 vroce 2018 pokracoval stoupajici trend poctu
faktoringovych dohod. V pribéhu celého obdobi od roku 2013 do roku 2018 byl preferovan
spiSe regresni nez bezregresni faktoring, stejné¢ tak jako prevazoval tuzemsky faktoring
nad zahrani¢nim. Pokud ¢lenime zahrani¢ni faktoring na exportni a importni, tak v prib&hu
let 2013 az 2018 uskute¢nili ¢lenové AFSCR kazdy rok zhruba 10x vice exportnich
faktoringovych dohod nez téch importnich.

Za rok 2019 byly zatim zpiistupnény pouze data za prvni 3 Ctvrtleti, a proto grafy z roku 2019
budou jen za toto obdobi. Nebot’ nejsou k dispozici data za kompletni rok 2019 neni mozné

porovnavat tento rok s pfedchozimi Iéty a zjistit tak meziro¢ni nardst ¢i pokles.

V tabulce v piiloze B nalezneme konkrétni pocty, produktovou i teritorialni strukturu
faktoringovych dohod u konkrétnich spolec¢nosti vcetné polozky Ostatni. Tato zminovana
polozka zahrnuje spole¢nosti, které jiz nejsou ¢leny Asociace faktoringovych spole¢nosti

Ceské republiky.
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Obrazek 17: Podil na trhu v ramci AFSCR za obdobi 1-9/2019
Zdroj: upraveno podle [25]
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Graf na obrazku 17 znazoriiuje podil spole¢nosti na trhu v rimci AFSCR za obdobi leden
az zafi roku 2019. MiiZzeme zde vidét, Ze v tomto obdobi mé nejvétsi podil, tj. 30 %, Factoring
KB, nasleduje CSOB Factoring, ktera ovlada lehce pies pétinu trhu a Factoring CS, ktera mé
ptesné pétinovy podil na trhu. Témé&f 15 % trhu ovlada UniCredit Factoring a pouze 2 % trhu
ovlada Bibby Financial. Ostatni spole¢nosti, které jiz nejsou Cleny asociace, za leden az zari

roku 2019 mé&li 12% podil na trhu v ramci AFSCR.

Dal8i moznosti, jak porovnat dané spolecnosti je pomoci objemu prostiedki poskytnutych
pii faktoringu, to lze vidét na grafu na obrazku 18. Béhem ledna az zéii 2019 poskytla
nejvetsi absolutni hodnotu prostfedkt spolecnost Factoring KB, a to 6 759 miliona K¢.
Podobné jako u podilu na trhu, na druhém misté je CSOB Factoring s poskytnutymi
prostiedky lehce nad 5 500 mil. K¢ a na tfetim misté spole¢nost Factoring CS t&sné pod 5 500
mil. K¢. Nasleduje UniCredit Factoring, ktery poskytl béhem svych faktoringovych transakci
2 462 mil. K¢, a nakonec s objemem 493 mil. K¢ spole¢nost Bibby Financial Services.
Celkové téchto 5 spolecnosti poskytlo 20739 mil. K¢ v ramci faktoringovych

a forfaitingovych smluv.
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Obriazek 18: Objem poskytnutych prostiedki v mil. K¢ za obdobi 1-9/2019
Zdroj: upraveno podle [25]
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Tabulka 1: Produktova struktura faktoringovych dohod za obdobi 1-9/2019

Typ dohody Pocet Podil
Regresni 67 075 57 %
Bezregresni 49 814 43 %
Celkem 116 889 100 %

Zdroj: upraveno podle [25]

Z tabulky 1 lze vy¢ist, Ze za leden az zati 2019 uskute¢nili ¢lenové AFSCR celkem 116 889
faktoringovych dohod, z toho 67 075 bylo regresnich, tj. 57 %, a 43 % tedy 49 814 smluv
bylo bezregresnich

Importni
3%

Obrazek 19: Teritorialni struktura faktoringovych dohod za obdobi 1-9/2019
Zdroj: upraveno podle [25]

Nejvice uskute¢nénych dohod v lednu az zati 2019 bylo dle teritorialni struktury, jak mizeme
vidét z grafu na obrazku 19, tuzemskych, a to 64 %, exportni dohody ovladly trh z 33 %
a importni faktoring v ramci AFSCR byl pouzit pouze ve 3 % piipadi.
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4.2 Dalsi spole¢nosti poskytujici faktoring nebo forfaiting v CR

Spole¢nost Smart Credit poskytuje faktoring a zaroven je jedna z mala faktoringovych
nebo forfaitingovych spole¢nosti v CR, které nejsou vlastnény bankou. Tato spole¢nost je
¢lenem nadnarodni skupiny MP Holding. Spole¢nost Smart Credit ma vice nez 20 let
zkuSenosti a orientuje se zejména na malé a stfedni podniky. Nabizi regresni, bezregresni ¢i

exportni faktoring, také je mozné vyuzit pojisténi pohledavek. [24]

Spole¢nost Bohemia Faktoring, a.s. je jiz mnoho let specializovana na faktoring bankovnich
aktiv, spolupracuje s vyznamnymi bankami a dal$imi finan¢nimi institucemi. Tato spole¢nost
je Clenem finanéni skupiny BF Finance Group. Podobné jako spole¢nost Bibby Financial
Services 1 tato spole¢nost se primarné soustiedi na odkup pohleddvek po splatnosti,
tedy na inkaso a vymahani pohledavek pomoci restrukturalizace zavazku klientd s tim, Ze

spole¢nost preferuje mimosoudni feseni situace. [2]

Jedina ze spolecnosti, ktera podle Seznamu zprostfedkovateld financovani aktiv poskytuje
pouze forfaiting, ne i faktoring, je spole¢nost DF Deutsche Forfait s.r.o0. [23]. Jejim 100 %
akcionafem je spolecnost DF Deutsche Forfait AG, tato spole¢nost byla zaloZena v roce 2000
a specializuje se na oblast centrdlni a vychodni Evropy. Nabizi mezinarodni obchodni
znalosti, a ptredevSim znalosti jednotlivych trhl, jejich rizik a moznost vyuziti jejich
dlouhodobych kontakti. Klienty této spolecnosti jsou exportné orientované spolecnosti,
ale i banky a investofi, pro které tyto obchodni pohledavky piedstavuji investici s atraktivnim

profilem rizika a navratnosti. [6]
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5 MODELOVY PRIKLAD POROVNANI FAKTORINGU A UVERU

Pro ucely modelového piikladu si piedstavme fiktivni firmu Topime S.r.0., ktera vyrabi
riznoroda topna télesa a konvektory. Tato spole¢nost byla zaloZena v lednu roku 2018
a pusobi na trhu teprve 2 roky, jeji zékladni kapitél ¢ini pouze 3 miliony K¢ a je plné splacen.
Roc¢ni obrat je zhruba 100 milion K¢ a spolecnost ma do 50 zaméstnancti, fadi se tedy mezi
malé firmy. Jelikoz je kapital spolecnosti pomérné¢ maly potfebovala by finan¢ni prostredky
diive nez po 90denni splatnosti faktur, nemutize si ale dovolit snizit dobu splatnosti, protoze
odbératelé by mohli piejit ke konkurenci. Finan¢ni prostiedky potfebuje pro navyseni odbytu

a zlepSeni stavajicich procesu vyroby.

Pro zvySeni konkurenceschopnosti pfemysli o uvéru ¢i faktoringu, pokud se rozhodne
pro faktoring, bude se jednat o dlouhodoby regresni faktoring s 90 % predfinancovanim
ase stanovenym maximalnim limitem financovani pro urfené odbératele, hodnota
postoupenych pohledavek by byla okolo 5 milioni K¢ s 90denni splatnosti za kazdé ctvrtleti,
tedy 20 milioni K¢ ro¢n€. Pro porovnani bézného uvéru a faktoringu vypocitame
vnitini vynosovou miru ke kazdé zmoznosti. Podrobnéji je vnitini vynosova mira
feSena v podkapitole 0, z této podkapitoly budeme také brat vzorce, konkrétné se jedna

0 vzorec (2) pro vnitini miru vynosu faktoringu a 0 vzorec (3) pro vnitini miru vynosu uvéru.

Pro zjisténi, zda je pro spole¢nost vyhodnéjsi faktoring ¢i Gvér, se spolecnost porozhlédla
po obou trzich, v obou ptipadech se rozhodla pracovat pouze s bankami ¢i dcefinymi
spole¢nostmi bank. Co se faktoringového trhu tyka, spoleCnost si sjednala informativni
schiizku u Faktoringu Ceské Spotitelny a Faktoringu Komeréni banky, aby zjistila zakladni
informace a orientacni cenu faktoringu. Na této informativni schlizce byla spolecnost také
informovéna, Ze aby bylo mozné schvalit faktoring, musi probéhnout analyza spolec¢nosti
i danych odbérateltt a stanoven rating. Obdobné si firma domluvila informativni schtizky

I U vybranych bankovnich spole¢nosti o ptipadném revolvingovém uvéru.
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5.1 Modelovy priklad faktoringu

Cena faktoringu se, jak uvadi podkapitola 2.5, sklada z faktoringového provize a trokd.
Faktoringova provize se nejcastéji pohybuje od 0,3 % do 1 % z vySe pohledavky, v tomto
ptipadé budeme kalkulovat s 0,55 % z nominalni hodnoty pohledavky. Urok se naptiklad
u Faktoringu Ceské Spotitelny skladd z hodnoty 1M PRIBOR + x % p. a. [8], v tomto
ptikladu budeme pocitat s IM PRIBOR ze dne 27. 2. 2020, ktery je roven 2,33%, a 12 % p. a.
Faktoring Komer¢ni banky uvadi, ze urok z pfedfinancovani je piiblizn€¢ roven uroku
z uvéru [9], coz by dle Ceniku Faktoringu Ceské Spotitelny odpovidalo [3]. Pfedfinancovani
je 90 %, tak jak preferovala spole¢nost, a pocitame s tim, ze firma postoupi pohledavky
V hodnoté¢ 5 milioni K¢ s90denni splatnosti, jak bylo uvedeno. Ptehledn¢ je vse
zaznamenano v tabulce 2, pro zjednoduseni porovnavame castku, ktera je rovna

predfinancovani, tedy 4,5 milionu K¢ [21].

Tabulka 2: Udaje pro vniténi miru vynosnosti faktoringu

n Splatnost pohledavky v letech 0,25
NH,; | Nominalni hodnota pohledavky v dob¢ splatnosti | 4 500 000 [21]
NHrp, | Predfinancovéni 0,9 * 5000 000 =4 500 000
FP | Faktoringova provize 0,0055 * 5 000 000 = 24 750
u Urok placeny za ptedfinancovani 0,1433 * 4500 000 * 0,25 =
161 212,5
ir | Vnitini mira vynosu faktoringu ?

Zdroj: upraveno podle [8] a [21] pro modelovy priklad

Néklady na faktoring v souhrnu ¢ini 185 962,5 K¢, coz jsou 4,13 % znominalni hodnoty

pohledavky. Vysledna vnitini mira vynosu pro faktoringovou spole¢nost ¢ini 17,69 %.

'* = |NHyo — FP

0'25\/161 212,5+ 4500000

P = 4500 000 — 24 750

ir = 17,69 %
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5.2 Modelovy priklad avéru

V piipadé avéru, by se jednalo o revolvingovy tvér v hodnoté 4,5 milionu K¢, tedy
V hodnoté predfinancovani faktoringu. Pro spravné porovnani s faktoringem je nutné, aby
kromé& nominalni hodnoty Gvéru byla i splatnost pohledavky stejna, tedy 3 mésice. Urok bude
pro modelovy piiklad 12 % p. a., bankovni spolecnosti v piipadé revolvingového uvér
stanovuji urok individualné [3], [4]. Za spravu uvéru si Ceska Spofitelna dtuje 300 K¢&
za kazdy mésic a komplexni posouzeni a vyhodnoceni zadosti o uvér vcetné pfislibu stoji
0,6 % az 2 % z vySe uvéru, minimaln¢ vsak 5 000 K¢ a maximalné 150 000 K¢. Zavazkova
odmeéna pfi nevycCerpani vyse tveru je 0,5 % az 1 % z neCerpané vyse Gveéru, v tomto piikladu
budeme pocitat stim, Ze spolecnost vycCerpa uvér v plné vysi a nebude se splacenim
v prodleni anebude tedy platit ndklady spojené s prodlenim 300 K¢ za kazdych 10 dni
v prodleni. [4] Pro lepsi pichlednost jsou ¢astky, které jsou nutné pro vypocitani vnitini miry

vynosu, zaznamenany v tabulce 3.

Tabulka 3: Udaje pro vnitini miru vynosnosti revolvingového tvéru

n Splatnost pohledavky v letech 0,25

NHr; | Nominalni hodnota splaceného uvéru 4500 000

NHry | Nominélni hodnota poskytnutého tvéru | 4 500 000

Uo | Urok ze splaceného uvéru 4500 000 * 0,12 * 0,25 =135 000

U | Sprava uvéru 300 * 3 =900

U2 | Posouzeni a vyhodnoceni zadosti o uvér | 4 500 000 * 0,01 = 45 000

iy | Vnitfni mira vynosu véru ?

Zdroj: upraveno podle [3] a [4] pro modelovy priklad

W= |7 NHp

0,25\]9()0 + 45000 + 135 000 + 4 500 000 1

v = 4500 000

iy = 17,08 %
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Pokud secteme ndklady na revolvingovy uvér, dostaneme castku 180 900 K¢, ktera
predstavuje presné¢ 4,02 % znomindlni hodnoty pohledavky. Vnitini mira vynosu uvéru

pro bankovni spole¢nost ¢ini 17,08 %

5.3 Shrnuti

Naéklady na revolvingovy uveér jsou V porovnani s faktoringem niz$i. Jak vnitini mira
vynosu pro spole¢nost, u které se sjednava uvér ¢i faktoring, tak naklady v procentech
Z nominalni hodnoty pohledavky ukazuji na faktoring jako na drazsi variantu. Spolecnost se
vSak nerozhoduje pouze na zdkladé¢ nakladi, existuji dal§i dualezité¢ faktory. Dilezitou
vyhodou faktoringu je, Ze podnik se na rozdil od uUvéru nezadluzuje, jednd se pouze
0 pfeménu aktiv prodejem pohledavky a ziskdnim okamzitych penéznich prostredki.
Mluvime ale o regresnim faktoringu, spolecnost tedy musi pocitat s moznosti, Ze odbé&ratel
nezaplati pohledavku v dobé splatnosti. V takovém piipad¢ faktoringova spolecnost vrati
pohledavku a bude vyzadovat vraceni predfinancovani. Kazda spolecnost musi individualné
zhodnotit klady a zapory kazdé z variant a na zakladé této analyzy se rozhodnout pro nejlepsi
variantu pro jejich spolec¢nost. Poté co se spole¢nost rozhodne, ktery z téchto dvou produktt
preferuje a u které spole¢nosti si ho Sjedna, sepiSe se smlouva S konkrétnim ratingem, ktery

vyrazn¢ ovliviiuje naklady na faktoring ¢i uvér.
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ZAVER

Jako konkuren¢ni vyhodu lze definovat mnoho véci. Faktoring a forfaiting poskytuji
konkuren¢ni vyhodu v podobé¢ dlouhé doby splatnosti faktur, coz odbératelé oceni, a zaroven
okamzity pfisun penéznich prostiedk, které takto nelezi vazané v pohledavkach, a podnik je
tedy muze pouzit pro svlij rozvoj. Zaroven se na rozdil od bankovniho tvéru jedna o pteménu
aktiv v okamzité penézni prostfedky, takze se podnik nezadluzuje. Mezi alternativni formy
financovani se mimo faktoringu a forfaitingu pocita i leasing a podle riiznych publikaci i tiché
spoleCenstvi, rizikovy kapital, finan¢ni tooling a mnoho dalSich. Za standardni formu
financovani pomoci ciziho kapitalu se obvykle povazuje bankovni a obchodni Gvér, piipadné

dluhopisy.

Pocatky novodobého faktoringu datujeme do 19. stoleti. Jedna se 0 odkup kratkodobé
pohledavky s obvykle niz$§i nomindlni hodnotou, pifipadné 0 odkup vice kratkodobych
pohledavek. Faktoring plni rozliéné funkce, velice Casta je funkce piedfinancovani pro ziskani
okamzitych penéznich prostiedku, dalsi funkci je garance nebo sprava pohledavek. Faktoring
muzeme také delit podle druhu, naptiklad na skryty ¢i zjevny, tuzemsky, exportni a importni,
regresni ¢i bezregresni. Vyhody faktoringu se odviji od individualné sjednanych funkci

a druhu.

Forfaiting, ktery se nejvice rozsitil v 60. letech 20. stoleti, lze charakterizovat jako odkup
dlouhodobych pohledavek s obvykle vy$§i nominalni hodnotou. Je charakteristicky tim,

Ze pii postoupeni pohledavky dojde k preneseni platebnich rizik na forfaitingovou spolec¢nost.

Podle Seznamu zprostiedkovatelti financovani aktiv platnému ke dni 30. 09. 2019 a vydaného
Ceskou narodni bankou je v CR 8 spolegnosti zabyvajicich se faktoringem nebo forfaitingem
a5z téchto spoleénosti je ¢lenem Ceské leasingové a finanéni asociace. Tato asociace
poskytuje vefejné dostupna data o svych ¢lenech. V kapitole 4 jsou data za obdobi od roku
2013 do zafti roku 2019 analyzovana a pro lepsi piehlednost zaznamenana do grafii. Z téchto
grafi vyplyva, Ze béhem tohoto obdobi zaznamenal faktoring narGst jak v poctu
uskute¢nénych faktoringovych smluv, tak i v objemu poskytnutych prostiedkti béhem danych
smluv. V daném obdobi byla v Ceské republice nejvice vyuzivana forma tuzemského

regresniho faktoringu.
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V roce 2013 byla lidrem trhu z hlediska podilu na trhu spole¢nost Factoring CS, ktera ale
v roce 2016 o tuto pozici pfisla a posunula se na 3. misto. Od roku 2016 si vedouci pozici drzi
spole¢nost Factoring KB. Na druhém misté byla v za¥i 2019 spole¢nost CSOB Factoring
ana ctvrtém misté spolecnost UniCredit, kterd v roce 2015 provedla uspésnou akvizici
spolecnosti Transfinance a.s., jejiz podil na trhu klesal. Spole¢nost Bibby Financial Services
se soustied'uje zejména na odkup pohledavek po splatnosti, proto se jeji podil na trhu

dlouhodobé¢ pohybuje okolo 2 % a umist’uje se na 5. misté z hlediska podilu na trhu.

Modelovy priklad fiktivni spolecnosti, ktery porovnava naklady faktoringu a revolvingového
uvéru, ma pomoci v rozhodovani z hlediska finan¢ni naro¢nosti kazdé z variant. Tento piiklad
znazornuje malou firmu s malym kapitalem, ktera potiebuje finan¢ni prostfedky pro svij rist,
ale chce zlstat konkurenceschopnd. Rozhoduje se, zda vyuzit moznosti dlouhodobého
regresniho faktoringu s 90 % predfinancovanim, nebo revolvingového Uvéru na obdobnou
¢astku. K porovnani obou moznosti je vyuzita vnitini mira vynosu a procentudlni néklady
na faktoring z nominalni hodnoty pohledavky. Pro tento konkrétni piiklad je levné&jsi vyuzit
varianty revolvingového avéru. Nicméné pro spole¢nost mize byt diky dalsim dilezitym
faktorim pfijatelnéjsi variantou faktoring, nebot' nezadluzuje podnik a je mozné vyuzit
bezregresniho faktoringu, ktery riziko nesplaceni pohleddvky pienasi na faktora. Existuje také
moznost, ze podnik nedosdhne na bankovni tvér a faktoring je jednou z jeho poslednich

moznosti.

Alternativni formy financovani podnikani maji velky potencial. Objem poskytnutych
prostiedkl béhem faktoringovych a forfaitingovych transakci meziro¢né roste a tyto produkty
J1Z maji solidni zazemi na Ceském trhu. Néklady na tyto formy financovani mohou byt o néco
vys$i nez u standardnich forem financovani, zalezi ale i na dalsich faktorech pro porovnani,
naklady jsou pouze jednim z meéfitek. Pro kazdy podnik je velice dileZité zanalyzovat

v§echny dostupné moznosti a zhodnotit, co je pro jejich podnik momentalné nejvyhodné;si.
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Priloha A — Souhrnna tabulka &leni AFSCR za obdobi 20132018

Objem
Podil Tuzemsky Exportni Importni Celkem Bezregresni Regresni poskytnutych
natrhu faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring prostredki
v mil. K¢

2013 100,00% 100749 39698 4940, 145387 50175 95212 16 986
Factoring CS 36,57% 43808 7765 1594| 53167 29379| 23788 4600
CSOB Factoring 20,12% 19589 9658 0 29247 8477 20770 3857
Factoring KB 18,25% 17 234 8872 434| 26540 8677| 17863 3914
Transfinance/UniCredit | 17,39% 12236| 10142 2912 25290 2099, 23191 2756
Ostatni 5,80% 5596 2832 0 8428 1535 6893 1478
Bibby Financial Services 1,87% 2286 429 0 2715 8 2707 381
2014 100,00%, 115920 42721 5270, 163911 61972 101939 17 614
Factoring CS 38,94% 54527 8012 1289 63828 37112 26716 4388
Factoring KB 20,63% 22257, 10934 618/ 33809 12444 21365 5427
CSOB Factoring 18,65% 20283 10289 0 30577 7667 22910 3751
Transfinance/UniCredit | 14,93% 11150 9951 3363| 24464 1835 22629 2062
Ostatni 5,36% 5784 3006 0 8790 2671 6119 1552
Bibby Financial Services 1,49% 1914 529 0 2443 243 2200 434
2015 100,00% 91668 40590 4603 136860 48615 88247 16 768
Factoring CS 30,19% 31784 9403 134 41321 23373 17948 4460
Factoring KB 25,70% 24614 9950 615 35178 13067 22112 5008
CSOB Factoring 23,19% 21223| 10514 0 31737 7734 24003 4159
Transfinance/UniCredit | 10,91% 5021 6050 3854 14925 1067/ 13859 917
Ostatni 7,74% 6803 3789 0 10592 2800 7792 1723
Bibby Financial Services | 2,27% 2223 884 0 3107 574 2533 501
2016 100,00% 82746 44007 4235/ 130988 49383 81604 18 860
Factoring KB 28,45% 25294 11267 699 37260 16398 20862 5516
CSOB Factoring 25,39% 21427) 11834 0 33261 9304| 23957 4713
Factoring CS 24,31% 21052 10645 151| 31848 16423 15424 4 664
Transfinance/UniCredit | 11,09% 6633 4513 3385/ 14531 3911 10620 1506
Ostatni 8,35% 6171 4766 0 10937 2692 8245 1992
Bibby Financial Services | 2,41% 2169 982 0 3151 655 2496 469
2017 100,00% 99141 52299 4886 156326 63076, 93250 22096
Factoring KB 27,30% 29465 12 208 998 42671 19364| 23307 5848
CSOB Factoring 24,05% 23942 13 657 0] 37599 11457 26142 5473
Factoring CS 21,55% 21560, 11933 189| 33682 19104| 14578 5285
Transfinance/UniCredit | 14,46% 14135 4772 3699 22606 6376| 16230 2304
Ostatni 10,37% 7677 8534 0 16211 6023| 10188 2623
Bibby Financial Services | 2,28% 2362 1195 0 3557 752 2805 563
2018 100,00% 113170/ 56598 4584 174352 72616 101736 24600
Factoring KB 28,54% 34893 13939 933 49765 25203| 24562 7082
CSOB Factoring 23,15% 26060 14301 0] 40361 12243| 28118 5765
Factoring CS 20,59% 22021 13665 209| 35895 21326/ 14569 5596
Transfinance/UniCredit | 15,89% 18 851 5413 3442 27 706 5963 21743 2870
Ostatni 9,61% 8805 7955 0 16760 7228 9532 2718
Bibby Financial Services | 2,22% 2540 1325 0 3865 653 3212 569

Zdroj: upraveno podle [25]



Priloha B — Souhrnni tabulka &lentt AFSCR za obdobi 1-9/2019

Objem

Podil Tuzemsky Exportni Importni Celkem Bezregresni Regresni poskytnutych
natrhu faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring faktoring prostfedk

v mil. K¢
1-9/2019 100,00% 84173 44888 3560 132621 59183 73437 23991
Factoring KB 29,62% 26282 12305 694 39281 19792 19489 6759
CSOB Factoring 21,89% 18586 10440 0 29026 8312 20714 5646
Factoring CS 20,17% 16180 10475 98 26753 16355 10398 5379
UniCredit Factoring 1436% 11978 4303 2768 19049 4942 14107 2462
Ostatni 11,86% 9271 6461 0 15732 9369 6362 3252
Bibby Financial Services 2,10% 1876 904 0 2780 413 2367 493

Zdroj: upraveno podle [25]



