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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva financovanim investi¢niho zaméru firmy ABC prostfednictvim
cizich zdroju. Prace je rozdélena na dveé ¢asti teoretickou a praktickou. V teoretické Casti je
charakterizovana investice, metody v hodnoceni investi¢éniho projektu a penézni toky
plynouci z investice. Dale teoreticka ¢ast popisuje zdroje financovani podniku predevsim
se zaméfenim na leasing a bankovni Gvér. Praktickd ¢ast hodnoti finan¢ni zdravi podniku
ABC pomoci finan¢ni analyzy. Nasleduje predstaveni investicniho zaméru a zhodnoceni
nabidek financovani investicniho zdméru na ceském bankovnim a leasingovém trhu.
Diplomova prace je zakoncena vybérem nejvyhodnéj$iho feSeni analyzovanych variant

financovani.

Kli¢ova slova: investice, leasing, Gvér, penézni toky, ¢ista soucasna hodnota.

ABSTRACT

This thesis deals with the financing of the investment plan of the company ABC from
external sources. The work is divided into two parts: theoretical and practical. The
theoretical part characterises the investment, methods in the evaluation of the investment
and cash flows of the investment. Furthermore the theoretical part describes financial
resources, primarily focusing on leasing and bank loans. The practical part assesses
financial health of the company ABC by means of financial analysis. The following point
is a presentation of the investment plan and an evaluation of offers of funding investment
projects in the Czech banking and leasing market. The thesis is concluded by selecting the

most suitable solution of financing options analysed.

Keywords: investment, leasing, credit, cash flows, net present value.
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UvVOD

Diplomova prace sndzvem projekt financovani investicniho zaméru firmy ABC, se
zam¢iuje na financovani konkrétni investice, pfedevSim z cizich zdroji jako je leasing
a bankovni uvér. Cilem diplomové prace je vybér nejvyhodnéjsiho feSeni analyzovanych
variant financovani investicniho zaméru firmy ABC prostfednictvim cizich zdroji. Pro

podnik je zvolené téma aktualni, tudiz si ho také vedeni spole¢nosti vybralo.

V teoretické Casti je rozebrana definice investice, jaké investice se rozliSuji — financ¢ni,
hmotné a nehmotné, zptisoby nabyti investi¢niho majetku. S pojmem investice nerozlu¢né
souvisi penézni toky zni plynouci, a proto dals$i podkapitola se zaobird ptesnéjSim
popisem, co piedstavuji penézni toky a odkud plynou. Na zadklad€ identifikace
kapitdlovych vydaji a ocekdvanych penéznich piijml plynouci z investice se provadi
hodnoceni investic. Existuji rizné metody hodnoceni efektivnosti investi¢nich zaméri,
kterym je vénovana dal$i podkapitola, mezi které patfi metoda: primérnych rocnich
nakladt, diskontovanych ndkladl, cistd soucasnd hodnota, vnitini vynosové procento,

primé&rna vynosnost nebo doba navratnosti. Neopomenutelné jsou také vlivy plisobici na

investici, kde patii arok, dan¢, inflace a riziko.

Druha kapitola charakterizuje zdroje financovani podniku, jejich déleni podle vlastnictvi,
puvodu plynoucich prostiedki a Casu. Popisem financovani investic a sledovani cili
vyplyvajicich z dlouhodobého financovani investic a predevSim se zaobira zdroji
financovani investic, mezi néz patii leasing a bankovni Uvér, jimz jsou vénovany dalsi
kapitoly popisujici leasing, jeho rozd¢leni na zakladni formy jako je operativni a finan¢ni
leasing 1 dalSimu podrobnéjSimu ¢lenéni. Zakladem pro poskytnuti leasingu je leasingova
smlouva obsahujici leasingové cenou, kterou se zabyva podkapitola. Rozebrany jsou
1 vyhody, nevyhody, sporné vyhody leasingu a leasingové spole¢nosti. Jako dal§im cizim
zdrojem financovani investic je bankovni Uvér, nésledujici podkapitoly se zaobiraji typy

bankovnich avért, poskytnutim, ¢erpanim, vyhodami a nevyhodami.

Druhy celek diplomové prace souvisi s pfedstavenim spolecnosti ABC a jeji analyzy
pomoci SWOT analyzy, finan¢ni analyzy s vypoctem absolutnich ukazatelii zahrnujici
vertikalni a horizontalni analyzu aktiv, pasiv, vynosy a nakladi, rozdilovych ukazatelt,
pomérovych ukazatelt zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity, analyzou souhrnnych

ukazatelid jako je Altmantv model, index INOS, Spider analyza a ukazatel EVA.
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Treti Cast obsahuje projekt investiéniho zaméru firmy ABC, kde se vypocitaji ocekavané
penézni ptijmy a kapitalové vydaje plynouci z investice. Hodnoti se nabidka financovani
investicniho zaméru na ceském bankovnim a leasingovém trhu u vybranych finan¢nich
instituci pomoci vypoctu cash flow a ¢isté soucasné hodnoty. Samoziejmé se i zohlednuji
kritéria a pozadavky stanovené spole¢nosti ABC. Na zavér je provedeno srovnani
analyzovanych variant financovani a vybér nejvyhodnéj$iho feSeni pro financovani

investiéniho zameéru.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je vybér nejvyhodnéjsiho feSeni analyzovanych variant
financovani investicniho zaméru firmy ABC prostiednictvim cizich zdroji z davodu, zZe je

toto téma pro podnik aktudlni.

Cilem literarni reSerSe je odpovéd na otazky tykajici se zékladniho rozd€leni investic,
popis penéznich tokti, financovani z cizich zdroji piedev§im leasingem a bankovnim
uvérem a ziskadni potfebnych poznatkli o poskytnuti téchto cizich zdrojl, potiebné

dokumentace a popsani jednotlivych kroki, jak v tomto procesu postupovat.

Dalsim cil uvedeny v diplomové praci slouzi pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.
Finan¢ni analyza, ktera hraje vyznamnou roli pii vytvafeni nabidek bankovnich
a leasingovych spole¢nosti uréené k financovani investiéniho zaméru a nasledné syntéza
obsahujici shrnuti vSech diilezitych vysledki z financni analyzy. V praci je také rozebrana
SWOT analyza, pomoci niz jsou identifikovany silné a slabé stranky, pfilezitosti a hrozby

podniku ABC.

Aby byl splnén hlavni cil diplomové prace, tedy vybér nejvyhodnégjsi feseni analyzovanych
variant financovani, zpracuje se projekt financovani investicniho zdméru firmy ABC a poté
se provede rozbor nabidek vybranych finan¢nich instituci. Nabidka leasingovych
a bankovnich instituci se posuzuje z hlediska finan¢ni naro¢nosti, jako je doba splaceni,
uroky, moZnosti Cerpani finan¢ni prostfedkli, podminky k poskytnuti k tivéru ¢i leasingu
s ohledem na zvolena kritéria stanovené spole¢nosti ABC. Rozbor nabidek sumarizuje
celkové vynalozené naklady souvisejici s leasingem ¢i uvérem a vypocet celkového cash
flow plynouciho z investice pfi financovani nabidnutého produktu od finan¢ni instituce.
Pro porovnani nabidek se pouzije metoda ¢isté soucasné hodnoty. Zavér prace je vénovan

porovnani analyzovanych variant financovani a doporuceni pro nejvyhodnéjsi feSeni.
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. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 14

1 INVESTICE

Hrdy a Horova (2009, s. 87) uvadi, ze v odborné literatuie se Ize setkat s celou fadou
definic investic. Jedna z definic fika, Ze investice piedstavuji ob&tovani jisté soucCasné
hodnoty za ucelem ziskani vyssi nejisté hodnoty budouci. Mezi nejCastéji pouzivanou
formulace byvaji investice definovany jako relativné velky soubor ptilivovych penéznich
tokl a velikost téchto pfilivovych penéznich toki miize byt pfitom velice proménliva.
Penize jsou vynaklddané pii znacné nejistoté, kazdd investice by méla byt dusledné

analyzovana.

Podle Valacha (2010, s. 17) se investici rozumi penézni vydaje (kapitalové vydaje), u nichz
se ocekava jejich prfeména na budouci penézni piijmy v delSim ¢asovém useku, tedy delsi

nez 1 rok.

Dluhosova a kolektiv (2010, s. 129) dé¢li investice na 3 skupiny — finan¢ni, hmotné
a nehmotné. Mezi finanéni investice patii nakup dlouhodobych cennych papirt, vklady do
investi¢nich a jinych spole¢nosti, dlouhodobé pujcéky a jiné s cilem obchodovat s nimi
a ziskat uroky, dividendy, podily na zisku nebo kapitalu. Hmotné investice vytvareji nebo
roz8ifuji vyrobni kapacitu podniku. Jde o vystavbu novych budov, staveb, dopravnich cest,
rozhodnuti o nakupu pozemki, stroji, vyrobnich =zafizeni, dopravnich prostiedki
S potizovaci cenou vyssi nez 40 000 K¢ a dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok. Nehmotné
investice predstavuji nakup know-how, licenci, patentd, softwaru, autorskych prav, vydaje
na vyzkum a vyvoj, na vzdélani a dalsi. Pokud jejich cena je nizsi nez 60 000 K¢, zahrnuje

se jejich cena do ptimo do provoznich nakladi.
Podnik mtiZe investi¢ni majetek ziskat nasledujici zpiisoby:

- koupi,
- investi¢ni vystavbou a to bud’ dodavatelskych zptisobem, nebo ve vlastni rezii,
- bezlplatnym nabytim na zdklad€ smlouvy o koupi najaté véci (leasing),

- darem. (Synek a kol., 2011, s. 288)

1.1 Ekonomické vyhodnoceni investicniho projektu
Lze rozlozit do n€kolika zakladnich fazi:

- naplanovani doby provozu neboli ekonomické zivotnosti investice,

- stanoveni ndkladl a vydajl na pofizeni investi¢niho projektu,
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- stanoveni zisku a penéznich pfijmi plynouci z investice,

- vybér zdrojii pro financovani investi¢niho projektu,

- urceni metody ekonomického vyhodnoceni projektu,

- stanoveni hodnoty podnikové diskontni miry,

- diskontovani penéznich toku,

- vypocet hodnoty podle zvoleného kritéria hodnoceni,

- porovnani vypoctené hodnoty hodnoticiho kritéria sjeho piedem stanovenou

hodnotou (napiiklad NVP je vyssi nez 0). (Siman a Petera, 2010, s. 109-110)
Dle Vranové (2008, s. 39) provedené investice nasledné kladné ovliviuji:

- provozni vysledky,
- technickou troven (technologie),

- trzni hodnotu firmy.
Mezi zaporné stranky investice vSak patfi:

- narocnost (finan¢ni, organizacni, personalni),

- nevratnost rozhodnuti.

1.1.1 PenéZni toky investice

K investici neodmysliteln¢ patfi penézni toky, kapitdlové vydaje a ocekavané piijmy
z dané investice. DluhoSova (2010, s. 138) tvrdi, Ze kapitalové vydaje investi¢niho projektu
tvofi vydaje na potfizeni dlouhodobého hmotného majetku, nehmotného dlouhodobého
majetku a vydaje na pfirtstek Cistého pracovniho kapitalu. Pievazna €ast vydaji vznika
Vv obdobi pfipravy a vystavby investice. Pfi pofizeni dlouhodobého majetku se zahrnuji do
kapitalovych vydaji i vydaje spojené s prodejem a likvidaci. Dulezité je respektovat
danové dopady. Naopak pifijmy z prodeje likvidovaného majetku tvofi piijem penézniho

toku z investice.
Kapitalové vydaje tedy podle Synka a kolektivu (2011, s. 293) tvofi:

- pofizovaci cena investice, nakupni cena vcetné veskerych pofizovacich nakladi
jako je dopravné, pojistné a dalsi,

- zvySeni Cistého pracovniho kapitélu,

- vydaje souvisejici s prodejem a likvidaci nahrazovaného majetku,

- danové vlivy.
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Rozlisovanim penéZnich toki se zabyva i Jindfichovska (2013, s. 38) a déli je nasledovné:

1. Investi¢ni faze:
- kapitalové naklady na zakoupeni aktiva,
- dodatecné nehotovostni vydaje, zména pracovniho kapitalu,
- dodatecné hotovostni vydaje pti vymén¢ zatizeni, cash flow spojené s vyménou
star¢ho stroje.
2. Dodatecné cash flow béhem Zivota projektu:
- dodate¢né zvyseni trzeb,
- uspory prace a materialu,
- zvySeni rezijnich nékladd,
- danovy §tit z odpist,
- nesmi byt zahrnovany naklady kapitalu, protoZe jsou zohlednény v pouzivané
diskontni sazb¢.
3. Neprovozni, taktéz likvidacni faze:
- likvida¢ni hodnota majetku ¢ili prodejni cena,
- zustatkova hodnota aktiva,
- hotovostni vydaje spojené s ukoncenim projektu, zisk nebo ztrata z prodeje
aktiva,

- uvolnéni nehotovostnich vydaji, zména pracovniho kapitéalu.

1.1.2 Metody v hodnoceni investic

Mezi nejbéznéjsi metody v hodnoceni efektivnosti investicni varianty podle Vranoveé

(2008, s. 47-59) patii:

- prumérné rocni naklady, porovnavaji ro¢ni naklady srovnatelnych investi¢nich
variant, které zajistuji stejny rozsah produkce,

- diskontované naklady, se zabyvaji souhrnem vSech nékladl spojenych s realizaci
jednotlivych variant,

- Cista soucasna hodnota se vypocita jako rozdil mezi diskontovanymi piijmy
a kapitadlovym vydajem,

- index ziskovosti, se doporucuje, kdyz se vybirda mezi né€kolika projekty, ale
kapitalové zdroje jsou omezeny,

- vnitini vynosové procento, hodnoti ma-li investice vétsi nebo aspon pozadovanou

urokovou miru,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 17

- prumérna vynosnost, podstatou je pramérny ucetni rocni zisk po zdanéni,
nerespektuje faktor ¢asu (nejméné vhodna metoda),
- doba navratnosti, je doba, za kterou se splati investice plynoucich z penéznich
piijmu investice.
Raska (2007, s. 26-27) Kkonstatuje, Zze ve finan¢ni teorii za nejvhodnéjsi zptsob
ekonomického vyhodnocovani investi¢nich projektl je povazovana metoda €isté soucasné
hodnoty. Vyhodou je, ze respektuje faktor ¢asu a bere v uvahu piijmy po celou dobu
Zivotnosti investice. Za efekt investice povazuje cely penézni pfijem, nikoliv Gcetni zisk.
Dulezitd je hodnota kazdého hotovostniho toku cash flow, kterda se pfepocitava na
soucasnou hodnotu pomoci vhodné diskontni sazby. Vypocet Cisté soucasné hodnoty je
nasledujici:
n
NPV e _ g
B 1+t
t=1

CF; — cash flow z investice v jednotlivych letech Zivotnosti investice
| — diskontni mira
n — pocet let Zivotnosti
K — kapitalovy vydaj na investici
V ptipadé€ Ze:
NPV > 0, tzn. diskontované penézni piijmy > kapitdlovy vydaj, projekt je pro firmu

pfijatelny, zarucuje poZadovanou miru vynosu a zvysSuje trzni cenu firmy,

NPV < 0, tzn. diskontované penézni piijmy < kapitalovy vydaj, projekt je pro firmu
nepfijatelny, nezajistuje pozadovanou miru vynosu a jeho piijeti by mohlo snizit trzni cenu

podniku,
NPV = 0, tzn. projekt je neutralni, nezvySuje ani nesniZuje trzni cenu firmy.

V piipad¢ financovani projektu Valach (2010, s. 116) uvadi, kdyz je zapojen dluh
Vv podobé bankovniho uvéru ¢i podnikovych obligaci se upravi Cista soucasna hodnota
v disledku urokového danového stitu (urokova danova uspora), protoze urok z dluhu
dopadé na podnik jenom ¢asteén€, mozno ho odecist z dani. Pti vypoctu upravené NPV
praxe dokazuje, ze chyby v odhadovanych penéznich piijmech a kapitalovych vydajich

investi¢nich projektti byvaji obvykle mnohem vétsi nez chyby v tom, Ze nerespektuji se
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finan¢ni disledky investovani. Mnohem vice Ize ziskat redlnych propoctem zakladni NPV,
nez upravami o vliv finan¢nich disledkd, které projekt piinasi.
1.1.3 Vlivy pisobici na investici

Pfi rozhodovéani a vybéru investice musi kompetentni osoba brat v uvahu také vlivy

ovlivityjici investici, mezi néz se fadi:

urok, vyjadiuje cenu ptijéovanych penéz, s ristem uroku rostou uspory a klesaji

investice, naopak s poklesem troku, klesaji Gispory a stimuluji rist investic,

- dané, dan ze zisku predstavuje pro podnik realny penézni vydaj snizujici
o¢ekavany penézni piijem plynouci z investice, také zalezi, v které zemi firma
pusobi a jakou ma danovou soustavu (danové ulevy, danové prazdniny),

- inflace, ¢astou otazkou je s jakymi cenami uvazovat zda stalymi nebo béznymi, aby
bylo napiiklad hodnoceni investice objektivni, inflace ovliviiuje zaroven ceny
vstupt i vystupt firmy,

- riziko spojené s realizaci investice, naptiklad pro rizikové&jsi projekty stanovit vyssi

diskontni sazbu. (Polach, 2012, s. 83-85)
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2 ZDROJE FINANCOVANI PODNIKU

Finan¢ni zdroje podniku se déli podle nasledujicich tfi zakladnich hledisek:

1. Vlastnictvi:
a) vlastni,
b) cizi.
2. Pivodu prostiredkiu, odkud plynou:
a) vnitini (interni),
b) wvng&jsi (externi).
3. Casu:
a) kratkodobé (se splatnosti do 1 roku),
b) dlouhodobé (se splatnosti nad 1 rok).

,»INekdy v ramci dlouhodobych zdrojt se vyclenuji sttednédobé zdroje se splatnosti od 1 do
4 let. Je tfeba zdiraznit, ze kazdy finan¢ni zdroj je nutno posuzovat ze vSech tii hledisek.*

(Hrdy a Horova, 2009, s. 38)

2.1 Financovani investic

Podle Fotra a Soucka (2011, s. 44) lze financovani investic charakterizovat jako ¢innost
zabyvajici se ziskavanim finan¢nich zdroji (kapitdlu a penéz) pro vznik, rozvoj a chod
podniku Vv potfebném objemu, struktufe a Casu, pfi optimalnich nakladech na jejich

zajisténi s pfedem stanovenou cenou za pouziti (cena kapitalu, WACC).

Soucasti poskytnuti finan¢nich zdroji nejcastéji od bank, tak i od vlastnikii nebo partnerti
je nezbytna kvalitné zpracovand dokumentace projektu. Pfed zahajenim realizace investice
probiha nekolik fazi jednani mezi poskytovatelem kapitalu a investorem. Prvni faze zac¢ina
prezentovanim investicnitho zaméru kliCovym partnerim, kde patii vlastnici, banky,
strategiCti partnefi. Cilem je vyjasnit zakladni pfedstavy za€astnénych stran o parametrech
investice. Druhd faze dochazi k provéfeni pfedlozeného investicniho zdméru a zpracovani
a technicka proveditelnost 1 rizika s tim to spojend. Jedna se o objemu, ¢asovém rozloZeni,
kontrahovani a pfedevsim zptisob finan¢niho zajisténi investice. Posledni fazi je schvaleni

investi¢niho zaméru. (Fotr a Soucek, 2011, s. 45)
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Valach (2010, s. 289) uvadi, ze dlouhodobé financovani investic by mélo sledovat

nasledujici cile jako je:

zajistit ekonomicky zdivodnénou rozpoctovanou vysi kapitdlu na podnikem
predpokladané investice, splnujici pozadovanou miru vynosnosti,

- doséhnout co nejnizsich pramérnych nakladt kapitdlu na investici,

- nenarusit finan¢ni stabilitu podniku neimérnym zapojenim ciziho dlouhodobého
kapitalu do financovani investic,

- spolu s jinymi ekonomickymi nastroji vytvofit tlak na efektivnost investic.

2.1.1 Zdroje financovani investic

Financovani investici pomoci vlastnich zdroji prameni z:

vkladii vlastnik nebo spolecniki (akcie, uCasti),

nerozdéleného zisku (samofinancovanim),

odpisu,

- vynosu z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob.
Vétsina podniku nepouziva jenom vlastni zdroje K financovani investic a zapojuje i cizi
zdroje financovani, mezi néz patii:

- investicni avery,

- obligace,

- nepfimo i kratkodoby uvéry, kdy dochéazi k volnéni vlastnich zdroji vézané

V obézném majetku,

- dlouhodobé rezervy,

- splatkovy prode;,

- leasing,

- venture capital neboli rizikovy kapital,

- dotace ze statniho rozpoctu a prostiedky plynouci z fondi evropské unie. (Synek

akol., 2011, s. 289)
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3 LEASING

Slovo leasing je pievzaté z anglictiny a v Ceské terminologii znamena pronajem. Jedna se
o obchodni operaci leasingového pronajimatele a leasingového néjemce, kdy dochézi
k zajisténi pofizenim majetkové hodnoty podle potieb a pozadavkl najemce
pronajimatelem, které trva po urCité obdobi za uplatu s moznosti jejitho ptfechodu do
vlastnictvi najemce po uplynuti doby trvani leasingové smlouvy. (Leasing — definice

a rozdé¢leni leasingu, 2013)

Prvni zminka o leasingu je leasing zemédélskych a femeslnych nastroji. Ve starovéku
probihal leasing lodi. Od roku 1840 vznik4a leasing vagédnd, telefonnich pfistroja
a specialnich strojnich zafizeni. V roce 1855 byla zaloZena prvni leasingova spole¢nost
Birmingham Wagon Company. Béhem druhé svétové valky USA pomoci leasingu
financovalo strategickou pomoc Evropé. Po valce se leasing rozviji ve vyspélych zemi

a v Ceské republice se objevuje aZ od roku 1990. (Brazdilova, 2012)

Simon (2010, s. 65) uvadi ve svém ¢lanku uvedeném ve Védeckém Bulletinu, Ze operace
podobné "pronajmu", byly zndmé jiz ve starovékém Babylonu 2000 let pfed naSim
letopoctem. Leasingova praxe v hospodaiskych vztazich se konala v roce 1877, kdy
telefonni spolecnost "Bell" se rozhodla neprodat své telefonni pfistroje, které vyrobili, ale
pronajmout je. Leasing se objevil prvni ve Spojenych statech, postupné pronikd do jinych

zemi, zejména v Evropé.

3.1 Pravni aprava

»V Ceském pravnim fadu pojem leasing jako takovy neexistuje. Nicméné vztahy
zakladajici se na vztahu ndjemce versus pronajimatel upravuje celd fada pravnich norem.
Nejblize k finanénimu leasingu ma pojem finanéni pronajem s naslednou koupi najaté véci,
ktery je upraven v zikon& ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmid v jeho rlznych
paragrafech a to jak z pohledu najemce, tak z pohledu pronajimatele. Z hlediska

obchodné-zavazkovych vztahii opét leasingovd smlouva neni v Ceském pravnim fadu

upravena. Nicméné pii uzavirani leasingovych smluv se postupuje zejména dle:

- obcanského zakoniku, ktery upravuje smlouvu najemni v § 663-723, ta je

zakladem pro vytvofeni pravniho vztahu v rdmci operativniho leasingu,
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- obchodniho zakoniku, ktery upravuje smlouvu o najmu podniku (§488b-488i),
smlouvu o najmu dopravniho prostfedku (§630-637) a smlouvu o koupi najaté véci

(§489-496).

Danova specifika leasingu pak upravuje zékon ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmii a zakon
¢. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty.“ (Vyvoj leasingu jako alternativy financovani
podnikatelskych subjektti v CR a ve vybranych zemich EU, 2012)

3.2 Operativni versus finanéni leasing
Zakladni rozd¢leni leasingu je operativni a finan¢ni leasing.

Operativni leasing podle Levyho a Sarnata (1999, s. 794) je uzaviran jen na kratké
obdobi, obvykle krat§i nez je uziteCna zivotnost zafizeni. Doba trvani byva od nékolika
mesicl az do nékolika let, ale mize trvat i n€kolik hodin. Jedna se tedy o dvoustranny
vztah mezi pronajimatelem a najemce na zaklad¢ leasingové smlouvy, kterd je
vypovéditelnd nebo na urcitou dobu. Pronajimatel nese veSkerda rizika plynouci
z vlastnictvi majetku a udrZuje pronajimany majetek, provadi servis, udrzbu, pojiSténi,

ruceni a plati majetkové dané. (Kamenikova, Polach a Kral’, 2008, s. 69-70)

Valouch (2012, s. 9) rozumi pod pojmem finanéni leasing obecné pronajem, u které¢ho
dochazi po skonceni doby pronajmu k odkupu najaté véci najemcem. Doba trvani je delsi
neZ u operativniho leasingu a obvykle se kryje s ekonomickou Zivotnosti pronajimaného
majetku. Pronajimatel pfends$i na ndjemci povinnosti spojené se sluzbami pronajatého

majetku jako je tdrzba, servis a oprava.

Block, Hirt a Danielsen (c2014, s. 523) uvadi, ze oznaceni finanéniho leasingu vyplyva

vzdy v pfitomnosti nékteré z téchto ctyf podminek:

1. prevadi se vlastnictvi majetku do vlastnictvi najemce (leasingova strana) do konce
najemni doby,

2. pronajem obsahuje vyhodnou kupni cenu na konci leasingu,

3. doba leasingu je rovna 75 nebo vice procent piedpokladané zivotnosti pronajatého
majetku,

4. soucasna hodnota minimalnich leasingovych plateb se rovna 90 procent nebo vice

realné hodnoté najatého majetku na pocatku leasingu.

Pokud by leasing nespliioval ani jedno z téchto Ctyi kritérii, povazuje se za operativni

leasing.
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Zakladni rozdily mezi operativnim a finan¢nim leasingem znézortiuje tato tabulka:

Rozdil

Operativni leasing

Finan¢ni leasing

Jaky majetek porizujeme

pro ktery neni trvalé
vyuziti

ktery je potfebny po celou
dobu zivotnosti

Délka pronajmu

kratkodoby

dlouhodoby

Vztah K zivotnosti
majetku

doba pronajmu je kratsi
nez zivotnost majetku

doba pronajmu je stejna
jako zZivotnost majetku

Vztah najemného k PC

najemné od prvniho
najemce nepokryje PC

leasingové splatky od
prvniho najemce pokryji PC

Pravo na koupi po
skonceni leasingu

najemce obvykle nema
pravo na koupi

najemce ma pravo na koupi

Vypovéditelnost smlouvy

smlouvu lze vypovédét

obvykle nelze vypovédet,
jinak sankce

Rizika, opravy, servis,
pojisténi

na stran¢ pronajimatele

zajist'uje ndjemce

Zdroj: Brazdilova, 2012

Tab. 1. Zakladni rozdily mezi operativnim a financnim leasingem

3.2.1 Typy finan¢niho leasingu

V ramci finanéniho leasingu se rozlisuji dalii typy leasingu, které uvadi Senkyiova (2010,

s. 216):

- ptimy finanéni leasing,

- nepfimy finan¢ni leasing,

- leverage leasing.

Piimy finanéni leasing vychazi z toho, ze najemce ur¢i druh majetku a pronajimatel koupi
pozadovany majetek ndjemcem. Na zdklad¢ leasingové smlouvy poté majetek pronajme

najemci. (Kamenikova, Polach a Kral’, 2008, s. 71)

Pii nepiimém finan¢nim leasingu Valach a kolektiv (2010, s. 421) konstatuji, ze firma
proda majetek leasingové spolecnosti a zpét si ho od ni pronajme. Leasingova spolecnost
zaplati firm¢ trzni cenu majetku a tento majetek fyzicky neopusti své misto. Najemce plati

pronajimateli splatky uhrazujici trzni cenu, a zdrovenl i ndklady a zisk leasingové
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spole¢nosti. Najemce uhradi ve formé splatek vyssi castku, nez ¢ini trzni cena. Vyhody pro

najemce jsou nasledujici:

- n3ajemce obdrzi z prodeje majetku penézni prostiedky, s kterymi miize nalozit, jak
zamysli, mize si je ponechat ke zvySeni likvidity nebo je reinvestovat,

- ndjemce vyuziva majetek, i kdyz uz neni v jeho vlastnictvi.

Leverage leasing neboli Gvérovany leasing predstavuje Senkyfova (2010, s. 216), jako
tiistranny vztah mezi ndjemcem, pronajimatelem a véfitelem. Vyuzivd se vétSinou
u finanéné¢ naro¢néjSich investic. Nijemce si vybere majetek, ktery potiebuje
a pronajimatel ho koupi do svého vlastnictvi, ktery financuje pomoci vlastniho kapitalu

a pen¢z vypujcenych od vétitell.
3.3 DalSi ¢lenéni leasingu

Dalsi ¢lenéni leasingu mize byt nasledujici podle:

1. Teritoria:

- tuzemsky, Ucastnici jsou pouze tuzemské subjekty,

- zahraniéni, jeden z u¢astnikd smlouvy ma sidlo nebo bydlisté v zahranici,

- mezinarodni, ktery je zprostfedkovany spolecnostmi ve tfetich zemich.
(Poloucek a kol., 2006, s. 233)

2. Predmétu leasingu:

- leasing movité véci, vramci 4 az 8 let, byva Castéji vyuzZivan nez leasing
nemovitosti,

- leasing nemovitosti, jedna se o dlouhodobé¢ trvajici leasingovy vztah na 15 az
20 let, jeho vyuziti je bud’ na jiz existujici nemovitosti, nebo nové vznikajici
budovy. (Kamenikova, Polach a Kral’, 2008, s. 72)

3. Zistatkové ceny leasingu:

- leasing s plnou amortizaci, prvni najemce pokryje béhem leasingovych plateb
vSechny naklady pronajimatele, dojde tedy k plné amortizaci pfedmétu podle
odpisovych tabulek,

- leasing s ¢astenou amortizaci, nedochazi kplné uhradé naklada
pronajimatele, majetek neni zcela odepsan, pronajimatel fesi jak nalozit s timto

majetkem, pokud se najemce domluvil s pronajimatelem, ze si leasingovy
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pfedmét necha po skonceni nijemné doby, musi pronajimateli zaplatit
zustatkovou hodnotu nakladt. (Kamenikova, Polach a Kral’, 2008, s. 71)
4. Charakteru splatek leasingu:
- prvni nevysena splatka s nasledujicimi pravidelnymi splatkami,
- pravidelné splatky ve stejné vysi,
- postupné rostouci nebo klesajici splatky,
- nepravidelné splatky,

- splatky podle sezonnosti. (Brazdilova, 2012)

3.4 Leasingova smlouva

Kazd4 leasingovd smlouva by méla obsahovat (podle zékladnich ustanoveni obchodniho

zakoniku a vSeobecnych podminek):

- identifikaci smluvnich stran (pronajimatele a najjemce: nazev, adresa, sidlo, jméno
a piijmeni u fyzické osoby, bydlists, ICO, DIC a dalsi),

- oznaceni pfedmétu leasingu,

- cenu,

- datum uzavteni a G¢innosti smlouvy,

- datum ukonceni pronajmu,

- data a terminy pfedepisovanych leasingovych splatek a identifikaci prvni zvySené
splatky ¢i zélohy na najemné, zalohy na kupni cenu,

- pojisténi leasingové predmétu a placeni pojistného,

- technické zhodnoceni a opravy leasingové predmeétu, zejména vlastnicka prava,
udrzby a oSetfeni,

- ustanoveni o smluvnich pokutich za poruSeni podminek smlouvy a penale
Z prodleni,

- ruceni Ci garance,

- finan¢ni podminky pfedcasného ukonceni leasingové smlouvy,

- podpisy i razitka obou smluvnich stran,

- prilohy a jejich seznam,

- zavéreéna ustanoveni a piipadné dalsi podminky. (Jindrova, ¢2002, s. 20)
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3.4.1 Leasingova cena

Souhrn jednotlivych splatek leasingu dava v uhrnu celkovou vysi leasingové ceny.
Leasingovou cenu plati najemce pronajimateli, podle Valoucha (2012, s. 10) zahrnuje

nasledujici slozky:

- splatky pofizovaci ceny majetku (mésicni, Ctvrtletni, rocni),
- leasingovou marzi,
- ostatni ndklady (Groky zuvérd, poplatky bance, jiné spravni ndklady spojené

s leasingem).
Leasingové uroceni zavisi na:

- navySeni prvni splatky,

- urokové sazbé z Givéru na refinancovani leasingu,
- dobé trvani leasingu,

- intervalu splatek,

- odkupni cen¢. (Kamenikova, Polach a Kral’, 2008, s. 73)

Sleasingem je spojen takové dilezity pojem leasingovy koeficient. ,Leasingovy
koeficient udava, o kolik je vyssi leasingova cena pronajatého majetku oproti pofizovaci
cené. Vyse leasingového koeficientu na prvni pohled fik4, jaky nasobek pofizovaci ceny
pronajatého majetku zaplati najemce pronajimateli za dobu trvani leasingové smlouvy.
Velikost leasingového koeficientu tak umozZiuje zdkladni (nicméné€ nikoliv jediné)
orientatni méfitko pro zhodnoceni nabidek jednotlivych leasingovych spolecnosti.*

(Leasing pfi podnikani, 2011)

3.5 Vyhody a nevyhody leasingu
,»Vyuzivani leasingu je spojeno s nasledujicimi vyhodami:

v' leasing umoziuje z Cizich zdroju financovat az 100 procent hodnoty predmétu
leasingu,

v' leasingové poplatky se zpravidla hradi aZ po uvedeni zafizeni do provozu, v tu
dobu jiz podnik pfedmét leasingu vyuziva, lze proto lépe Casove sladit ndklady
a vynosy,

v’ leasingové poplatky byvaji obvykle piedem pevné stanoveny,

v' leasing je bilan¢né neutralni.” (Poloucek a kol., 2006, s. 234)
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Mezi nevyhody leasingu fadi Belas a kolektiv (2013, s. 400):

¥ vysokou cenu leasingu v porovnani s Givérem,

¥ omezeni vlastnickych prav k pfedmétu leasingu, protoze po dobu pronajmu jsou ve
vlastnictvi leasingové spolecnosti,

¥ najemce po skonceni leasingu dostane predmét téméf nebo zcela odepsany, nemize
uplatnit daitové odpisy, 1 kdyz predmét stale uziva,
vypoveéd smlouvy ndjemcem pod hrozbou vysokych sankénich poplatkd,
Vv piipad¢ finan¢nich potizi leasingové spolecnosti musi nijemce vratit predmeét

leasingu leasingové spolecnosti a jednat o vyrovnani.
Existuji i Sporné vyhody:

- leasing nezvySuje miru zadluzeni firmy, neni veden v rozvaze jako dluh, ¢im se
opticky zvySuje likvidita firmy, ale ma vliv na skute¢nou kapitdlovou strukturu
firmy,

- nadmérné vyuzivani leasingu mtize vyrazn¢ zvysit financni riziko a ohrozit finan¢ni
stabilitu firmy,

- snizuje vysi fixntho majetku, majetek totiZ neni uvedeny v rozvaze ndjemce,
opticky se tak zvysuje rentabilita celkového kapitalu,

- leasingova spoleCnost ziskd pro refinancovani leasingové spolecnosti lepsi
i dokonce levnéjsi uveéry od banky nez muize ziskat najemce,

- pronajimatel nese inflacni riziko, pokud cena pronajimaného majetku vzroste,
najemce plati i tak pfedem stanovené a sjednané splatky ve stejné vysi (splatky se
nenavysSuji) a to stejné plati 1 pfi poklesu cen (splatky se nesnizuji). (Brazdilova,

2012)

3.6 Leasingové spolecnosti

Leasingové spolecnosti predstavuji jisty druh specializované financni instituce, ktera
poskytuje zdkaznikim pfistup k vyrobnim aktiviim, jako jsou letadla, automobily
a zafizeni prostfednictvim leasingu. Podniky nebo domacnosti si tak mizou pronajmout
majetek Casto za niz$i cenu, neZ si na n¢ho piijcovat penize. Leasingova spolecnost, na
druhou stranu, tézi z toku leasingovych splatek a ziskava zna¢né danové ulevy
z odpisovani pronajat¢tho majetku. V tomto odvétvi panuje silnd konkurence

z davodu vstupu zdroji bank a bankovnich holdingovych spolecnosti, pojistoven,
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finanénich spole¢nosti a vyrobnich firem, které jsou bud otevienymi leasingovymi
oddélenimi, nebo vytvofenymi dcefinymi leasingovymi spole¢nostmi. (Rose a Marquis,
2009, s. 514)

Vétsina leasingovych spoleénosti je Glenem v Ceské leasingové a finanéni instituci, ktera
se podili na pripravé dilezitych pravnich piredpisti souvisejicich s nebankovnimi
finan¢nimi produkty a s postavenim spolecnosti poskytujicich leasing, spotiebitelské
uvery, splatkové prodeje a factoring. Napomaha svym ¢lentim 1 pfi vykladu a aplikaci
platnych pravnich ptedpisi. Vypracovava vSeobecné podminky leasingu, a zarovei
pripravuje dalsi dokumenty k zajisténi vlastnickych 1 jinych prav leasingovych spolec¢nosti
v pritbéhu leasingovych operaci. V sou¢asné dobé je &lenem Ceské leasingové a finanéni
asociace 45 firem, které realizuji kolem 97 procent objemu vSech tuzemskych
leasingovych obchodl, vétSinu nebankovnich Uvért pro spotiebitele a factoringovych

obchodtl. (CLFA se piedstavuje, 2012)

Poradi Nazev spole¢nosti VSVtL:EiT.i I(iléuh
1. CSOB Leasing, a.s. 13 424,34
2. | CETELEM CR,as. 12 046,02
3.  SkoFINs.r.o. 10 568,18
4. UniCredit Leasing CZ, a.s. 10 057,65
5. Home Credit, a.s. 8 705,42
6. SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o. 8 208,50
7. Mercedes Benz Financial Services Ceské republika s.r.o. 7 246,08
8. GE Money Leasing, s.r.o. 5 668,60
9 ESSOX, s.r.o. 4 460,16

10.  Raiffeisen-Leasing, s.r.o. 4 294,36

Zdroj: Statistiky CLFA, 2014 (vlastni zpracovéni)
Tab. 2. Clenské spolecnosti CLFA a vstupni dluh v mil. K¢ v roce 2014

Tabulka zachycuje prehled &lenskych spoleénosti CLFA podle vstupniho dluhu pfi
financovani vSech komodit a u vSech finan¢nich produkti v roce 2014. Na prvnim mist¢ je
CSOB Leasing, a.s. se vstupnim dluhem 13 424,34 mil. K&, na druhém mist¢ CETELEM
CR, a.s. se vstupnim dluhem 12 046,02 mil. K¢ a na tfetim misté SkoFIN s.r.o. se vstupnim

dluhem 10 568,18 mil. K¢.
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Nasledujici graf zachybuje vyvoj leasingovych produktii &lent Ceské leasingové a finanéni
asociace vmld. K¢ za obdobi 2004 az 2014. Z grafu je zfejmé, ze prevazuje leasing
movitych véci nad nemovitostmi. Nejvice bylo poskytnuto leasingu na nemovitosti v roce
2007 za 122,7 mld. K¢, nasledné nastal propad v roce 2008 na 95,5 mld. K¢ a v roce 2009
44,2 mld. K¢, za dva roky nastal pokles o dvé tfetiny. V roce 2014 ¢ini leasing nemovitosti
44,1 mld. K¢ pfiblizné€ stejna Groven jako v roce 2009, avSak ma tendenci stoupat, v roce

2015 se piedpoklada rust.
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Zdroj: Statistiky CLFA, 2014

Graf 1. Vyvoj leasingovych produktii clenii Ceské leasingové a financni asociace (v mld.

K¢) za uplynulych 10 let
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4 BANKOVNI UVER

Hrdy a Horova (2009, s. 57) uvadi finanéni uvéry jako finan¢ni prostiedky, poskytované na
zéklad¢ individualni smlouvy mezi veétitelem a dluznikem. Jako veéftitel vystupuji
kapitalové silné spolecnosti, pfedevSim financni instituce disponujici dlouhodobym

kapitalem.

Podstatou uvéru podle Krale (2009, s. 161) je poskytnuti sluzby formou disponovani
s penézi poskytovatelem uvéru (véfitelem) piijemci uvéru (dluznikovi) s védomim, ze
dluznik vrati uvedeni penize v budoucnu. Poskytovatel iivéru se timto plnénim dobrovolné
vzdéava na stanovené obdobi vyuziti svého kapitalu a dava ho k dispozici dluznikovi. Jako

protihodnotu za poskytnuti kapitalu dostava cenu v podob¢ troku.

4.1 Clenéni bankovnich avéra

Belas (2013, s. 368) uvadi ve své knize, ze Givérové obchody komercnich bank se ¢leni

v odborné literatuie na zaklad¢ riznych kritérii. Podle doby splatnosti rozdéluji uvéry na:

- kratkodobé do 1 roku,
- stiednédobé od 1 roku do 4 let,

- dlouhodobé¢ vice nez 4 roky.
Z hlediska subjektu:

- statu,

- mezibankovni,

- firemni,

- Obyvatelstvu,

- jinym pravnickym osobam, atd. (Kral’, 2009, s. 162)

Podle zptsobu uroceni:

- fixni urokovou sazbou, pevné stanovena sazba po celou dobu splatnosti uvéru,
- pohyblivou trokovou sazbou, sazba se méni Vv prubéhu trvani avérového vztahu
a muzZe byt ur¢ena jako:
a) floating rate, kdy trokova sazba z Gvéru je navazana na uréitou urokovou
sazbu (napf. na diskontni sazbu centralni banky),
b) variable rate, Girokova sazba z ivéru je navazana na trzni referencni sazbu

(napt. PRIBOR),
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C) banka si vyhradi, ze pii vyraznéjSich zménach v trznich trokovych sazbach

muze zménit pevné stanovenou urokovou sazbu. (Vodova, 2006, s. 76-78)

Dalsi ¢lenéni maze byt podle poskytnuté mény uveéru v domaci nebo zahranicni méné ¢i
poskytnutych zaruk jako zajisténych uvért (rucitelem, nemovitosti, sménkou, movitymi
vécmi) nebo nezajisténych. Ve zplisobu Cerpani se rozlisuji jednorazové tvéry, kdy dojde k
vyCerpani Castky klientem a jednd se o predem stanovenou castku jednorazové nebo
postupné¢ v dohodnutych terminech nebo uvéry ve formé uvérové linky, kdy si klient
opakované po etapach pljcuje financni prostfedky pro financovani vlastnich potteb do

vyse stanoveného limitu. (Belas, 2013, s. 368)

4.2 Typy bankovnich uvéru

Kontokorentni uvéry patii k nejvyznamnéjSim bankovnim uvérim poskytované ve
vyspélych trznich ekonomikach. Je to poskytovan na kontokorentni (bé&zny) ucet, ze
zustatek uctu mize piechdzet do debetu, ktery je stanoveny uvérovym ramcem. Splatnost
je kratkodobd, smlouva se zpravidla uzavira na 1 rok. Klient plati uroky pouze z debetniho
zustatku na G¢tu, proto je také vysSi trokova sazba ve srovnani S jinymi kratkodobymi

uvéru. (Revenda, 2012, s. 99)

Eskontni uvér spociva v odkoupeni smének bankou pted jejich splatnosti od posledniho
majitele se sraZkou uroku (diskontu). Diskont je rozdil mezi ¢astkou eskontniho Gvéru
a Castkou, kterou banka skutecné vyplati majiteli sménky pifi odkupu. Eskont umoziuje
klientovi obdrzet vynos pohledavky pied lhitou splatnosti za prodanou sménu.

(Senkytova, 2010, s. 192)

Negociac¢ni uvér je podle Belase (2013, s. 369) modifikaci eskontniho Givéru ptizplisoben
na podminky a potieby zahrani¢nich obchodnich a platebnich operaci. Podstatou
negociacniho uvéru je, Ze zahrani¢ni dluznik pted svou realizaci dovozni operace, kdy chce
vyvozci platit sménkou s pfedem sjednanou lhltou, zpravidla na 90 az 180 dni, pozada
svou financujici banku, aby se pfedem zavazala k odkoupeni pfedmétné sménky na

dovozniho dluznika od uvedeného vyvozce.

Akceptacni uvér je povazovan za velmi starou formou uvéru. Na zadost svého klienta
akceptuje banka sménu, vystavenou na banku klientem nebo tfeti osobou s podminkou, zZe
v dobé splatnosti sménky klient ma na svém bézném uctu u banky piislusnou ¢astku, aby si

banka mohla sménku honorovat. Jde tedy o vypujéeni dobrého jména banky k ziskani
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sménky, ktera bude pro dluznika ziskovéjsi a sndze obchodovatelngjsi. (Senkyiova, 2010,

s. 194)

Rucitelsky (avalovy) uvér i téchto uvérii jde predevSim o zaptjceni dobrého jména
zejména duavéryhodnosti banky stejné jako u akceptacnich tvért. Podstatou avalového
uvéru je v prevzeti ruceni banky za zdvazek svého klienta vici tieti osobé v pripade, ze ten
svij zavazek v stanovené 1htité nesplni. Banka zde vystupuje jako vedlejsi dluznik, a proto
poskytnuti této sluzby byva u dlouholetych kvalitnich klientt, u kterych se da ocekavat je
nizké riziko z nesplnéni jejich zavazku. (Kral’, 2009, s. 171)

Investi¢énim uvérem se rozumi Gvér k financovani investi¢nich potfeb klienta. Predmétem
uveérovani jsou nemovitosti, stavby, stroje, zatizeni a jejich soubory, cenné papiry a dalsi.
Je to ucelovy Uvér se stanovenym planem Cerpani a splaceni, banky ho poskytuji vétSinou
jako uvér sttednédoby nebo dlouhodoby. Dochazi k ptimé tthradé na ucet dodavatele nebo
prodavajiciho, na zaklad¢ predlozenych dokladt naptiklad faktur. Nebo mize byt preveden
na bézny ucet, a banka ovétuje pouziti uvéru za sjednanych tcelem v Givérové smlouve.

(Hartlovéa a kol., 2004, s. 108)

Spotiebni uvéry jsou poskytované fyzickych osobdm tedy spotiebitelim na
nepodnikatelské tcely. Slouzi ke kryti spotiebnich vydajl, a tudiz ivérovany objekt piimo
neprodukuje zdroje ke splaceni uvéru na rozdil od podnikatelského uvéru, kde plyne cash

flow, ze kterého se Givér obvykle splaci. (Revenda, 2012, s. 102)

Dvorak (2005, s. 528) uvadi, ze hypote¢ni uvéry patii ke klasickym a oblibenym
produktim na trhu. Dle upravy v zdkoné o dluhopisech se za hypotecni Gver povazuje
uvér, jehoz splaceni vcetné pfiisluSenstvi je =zajiSténo pravé zastavnim pravem

k nemovitosti, z néhoz vyplyva nizké riziko hypote¢nich Gveéru.

Provozni uvér podle Hartlové a kolektivu (2004, s. 109) slouzi klientim k financovani
provoznich potieb, kam patii zdsoby, pohledavky ¢i poskytnuti véru na provozni naklady.
Poskytuje se jako kratkodoby tcelovy uvér. Casto se sjednava jako revolvingovy aveér.
Vyhodou tohoto uvéru je, ze umoziuje klientovi pieklenout Casovy nesoulad mezi
pfijatymi a poskytnutymi penéznimi toky. Banka samoziejmé& kontroluje, zda klient

dodrzel ucel uvéru sjednany v tivérové smlouve.
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4.3 Poskytnuti a ¢erpani uvéru
Ditlezitou soucasti v poskytnuti a Cerpani uvéru je uvérovy proces vyjadiujici vyvoj
jednotlivych uvérovych ptipadi a podle Senkyrové (2010, s. 217) se &leni do téchto etap:
1. Zzéadost o poskytnuti uvéru,
2. uvérova analyza (Gvérova zpusobilost dluznika),
3. uzavfeni vérové smlouvy a uvolnéni Cerpani uvéru,
4. kontrola dodrZzovani podminek uvérové smlouvy,
5

uveéroveé proces konci splaceni ivéru a trokt, nasledné uvolnéni zaruk.

Prvnim krokem v poskytnuti Gvéru je Zadost o tuvér v bance, poté pracovnik banky
ziskava pottebné informace o klientovi a jeho finan¢ni potieby. Mezi zdkladni informace
0 klientovi 1ze povaZzovat osobni udaje klienta, pfedmét podnikatelské Cinnosti, pravni
nalezitosti, majetkova situace, vlastnickd situace, kvalita fizeni, finan¢ni situace klienta,
udaje 0 mozném zajisténi Gveéru a dal§i. Pracovnik banky vyhodnoti riziko vyplyvajici
zuzavieni obchodniho vztahu s klientem. Dale banka poZzaduje ptedlozeni urcitych
dokladd, jako jsou tcetni vykazy za obdobi dvou az tfi let, dafiova ptiznani, budouci plany
a zameéry, vypis z obchodniho rejstiiku, zivnostenské opravnéni, jiného nez zZivnostenské
opravnéni podle zvlastnich ptfedpisi, osvédceni o povoleni zemédé€lské vyroby, vypisu
Z jin¢ho nez zakonem stanového dokladu. Nésleduje schvalovani o poskytnuti avéru, ve
smyslu dohodnutych kompetenci, kazda banka méa stanovené kompetence jednotlivych

stupniil fizeni pii1 poskytovani tvéru. (Belas, 2013, s. 374)

Dalsi krokem je podepsanim smlouvy o uv€ru a pfijeti vSech podminek stanovenych

bankou. Mezi zakladni naleZitosti smlouvy o tivéru patii:

urceni smluvnich stran, kterymi jsou banka jako véfitel na strané jedné a klient

banky (dluznik) na stran€ druhé,

- vySe uveru a meéna, ve které je tveér poskytnut,

- lhata, ve které mtze dluznik uvér cerpat,

- ucel uvéru, pouze u ucelovych uvért, pokud je se smlouvé vymezen, potom banka
poskytne penézni plnéni pouze na zavazky pievzatych s timto tcelem,

- doba splatnosti a zptisob splaceni, jakym zplisobem bude uvér splacen a placeny
uroky i kone¢ny termin, splaceni celé uvéru véetné urok,

- vySe a zpusob stanoveni tirokové sazby,

- zajisténi Gvéru. (Dvoidk, 2005, s. 515-516)
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Podle Dvoraka (2005, s. 461) pod pojmem zajisténi uvéra se rozumi veskera opatieni
provadéné bankou k minimalizaci rizika spojeného s poskytnutim uvéru. K nejdilezitéjsim
nastrojim vyuzivanych k zajisténi uvért patfi:

- provérka bonity klienta,

- limitovani vysi avért pro jednotlivé klienty,

- diverzifikace rizika prostednictvim konsorcialnich uvérd,

- kontrola uvérového objektu a subjektu,

- uvérove zajisténi neboli zaruky.
K provéteni bonity klienta predevsim firem, tak k zakladnim a ¢asto pouzivanym
metoddm patii finan¢ni analyza podniku spolu s kvantitativni analyzou obsahujici analyzu
odvétvi a prostiedi podniku, vlastnicka struktura, kvalita managementu, postaveni na trhu
a dalsi analyzy. Vyuziva se také Altmaniv model a jeho modifikace, ¢im vyssi je

vypoctena jeho hodnota, tim lepsi je zdravi podniku. (Blaha, 2004, s. 103-104)

Navzdory témto opatfeni se banka nevyhne poskytnuti nespravnych uvérd, a proto vyuziva
zajiStovaci instrumenty k uspokojeni své pohledavky prostfednictvim zaruk, kdy klient
nesplaci Gvér. Zajistovaci instrumenty se ¢leni podle Belase (2013, s. 372) ze dvou
hledisek:

1. Podle povahy zajisténi:
- osobni, ruceni tfeni osobou,
- Vvécné, banka ziskava pravo na majetkové hodnoty dluZnika,
2. Podle svazanosti zajiSténi:
- akcesorické, zajisténi je tésné a nerozlucné spojeno se zajistovaci pohledavkou,
ptipadé kdy pohledavka zanikne, automaticky zanika 1 zajisténi,

- abstraktni, nezavislé na zajiStované pohledavce.

Uvérova smlouva zanika splnénim smlouvy spoivajici v fadném splaceni tivérd a tiroku,
dohodou mezi bankou a klientem nebo odstoupenim od smlouvy, ke kterému miize dojit,
kdyZz banka zjisti, ze Gvér pouzity dluznikem byl v rozporu s tcelem vymezenym ve
smlouvé nebo je dluznik v prodleni s vracenim vice nez dvou splatek uvéru nebo jedné
splatky po dobu delsi nez 3 mésice. Uvérova smlouva miize také skongit vypovédi, kterou
muze podat kazda strana, pokud neni vypovédni lhita sjednana ve smlouvé. (Dvorak,
2005, s. 516-517)
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5 RIZIKASPOJENA S LEASINGEM A UVEREM

S financovanim investic z cizich zdrojt jako je leasing ¢i vér jsou spjata urcita rizika.
Mezi leasingova rizika patfi:

- vlastnické riziko, vyplyvajici ztoho, ze po uplynuti zaruéni lhity nebude
predmét leasingu fungovat bez zavad, predevsim pii sestavovani leasingovych
smluv se leasingova spolecnost snazi toto riziko pfenést na najemce,

- investi¢ni riziko, kdy vSechny investice nesou riziko, ze nebudou
amortizovany, avSak najemce je smluvné zavazan k hradé najemného bez

ohledu na to, zda predmét leasingu efektivné vyuzije. (Rizika leasingu, 2013)

Riziko spjaté s poskytnutim uvérem se oznacuje jako uvérové riziko. Pouziva se zejména
u subjektil poskytujici finanéni sluzby (banky, faktoringové spolecnosti), kdy se da
ocekavat, ze prijemce uveéru nebude schopen zaplatit splatit sviij zavazek vcas a v plné
vysi. Riziko vzniké v disledku vlastni ¢innosti subjektu nebo zmén v jeho okoli, zejména
politické riziko nebo piirodni katastrofa. Uvérové riziko vznikd pii pievzeti zboZi

uvéru je platebni riziko. Toto riziko vyplyva z:

- platebni neschopnosti, nedostatek likvidnich prostfedkli, financni situace
dluznika je netinosna a vede ke konkurzu,

- platebni neviile, neochota zaplatit v€as za uvér, i kdyz neni znam zfejmy
divod neuhrazeni platby,

- zpoZdéni plateb, nedodrzovani doby splatnosti. (Reznakova, 2010, s. 57)
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6 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza ptedstavuje vyznamnou soucast finan¢niho fizeni podniku, protoze
poskytuje managementu zpétnou vazbu, a zaroven umoziuje odhalit pfipadné poruchy ve
finanénim hospodateni podniku. Pfi jakémkoliv finanénim rozhodovani nebo planovani je
dulezitd znalost souc¢asné financni situace a financniho zdravi podniku. V uzsim smyslu se
finan¢ni analyza zabyva hodnocenim stavu minulého vyvoje financi podniku, v SirSim

smyslu o pfedpovéd’ budouciho vyvoje financi podniku. (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 205)

6.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatelé se vyuzivaji k analyze srovnani vyvoje v ¢asovych fadach a k rozboru
jednotlivych polozek vykazii ve vyjadfeni procentnich podilti téchto komponenti.
Vertikalni analyza vyjadiuje jednotlivé polozky ucetnich vykazi jako procentni podil
k jediné zvolené zakladng, ktera tvoii 100 procent. Horizontalni analyza porovnava
zmény polozek jednotlivych vykazi v Casové posloupnosti. (Knapkova, Pavelkova

a Steker, 2013, s. 67-68)

absolutni zména = ukazovatel; — ukazovatel.;

absolutni zména

procentni zména = x 100 (%) (Techniky a metody finan¢ni analyzy,

ukazovatel;_q

2009)

6.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele predstavuji rozdil dvou absolutnich ukazateld, mezi né nejcastéji se
fadi Cisty pracovni kapital, ktery ukazuje jak velky je volny kapital slouzici k zajiSténi
hospodarské c¢innosti podniku, jednd se tedy o ob&zna aktiva ociSténd o kratkodobé
zavazky podniku. (Hrdy a Horova, 2009, s. 123)

CPK = ob&zna aktiva — kratkodobé cizi zdroje (Reziiakova, 2010, s. 35)

6.3 Pomérové ukazatele

~Poméerové ukazatele jsou zdkladnim metodickym néstrojem finan¢ni analyzy. Davaji do
vzajemnych pomeérit jednotlivé polozky ¢i skupiny polozek uvedené ve vykazech, které
spolu urcitym zplisobem souviseji. NejCastéji se jedna o tyto skupiny ukazatell: rentability,

aktivity, likvidity a zadluzenosti.” (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 211)
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6.3.1 Analyza zadluZenosti
Pro zhodnoceni zadluzenosti firmy se nejcasteji pouzivaji tyto pomérové ukazatele:

iz{ zdroi
ZadluZenost = —————°_ 5 100 (%)

celkova aktiva

vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = —p x 100 (%)
celkova aktiva

i . . i ., cizi zdroje
Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = ———
vlastni kapital

. . . celkova aktiva
Finan¢ni paka = ——————
vlastni kapital

EBIT

nakladové uroky

Urokové kryti = (Vranové, 2008, s. 33-34)

vlastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem = dlouhodoby majetek

vlastni kapital + dlouh.cizi zdroje

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji = dlouhodoby majetek

(Pavelkova a Knapkova, 2005, s. 28-29)

6.3.2 Analyza likvidity

Likvidita stanovuje schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostfedky a t€mi
kryt v€as, v pozadované dob& a misté¢ vSechny své splatné zavazky. (Scholleova, 2012,

5. 177)

kratkodoby finan¢ni majetek

Likvidita 1. stupné (okamzita) = kratkodobé cizi zdroje

Firma je schopna uhradit svymi nejlikvidnéjSimi aktivy své kratkodobé dluhy. Doporucena

hodnota od 0,2 — 0,5.

kratkodoby finan¢éni majetek+kratkodobé pohledavky

Likvidita II. stupné (pohotova) = kratkodobé cizi zdroje

Kratkodobé pohledavky je nutné ocistit o nedobytné a pochybné pohledavky. Doporucena
hodnota od 1 do 1,5.

kratkodoby finan¢ni majetek + kratkodobé pohledavky + zasoby

Likvidita III. stupné (béZna)=

kratkodobé cizi zdroje
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Do jmenovatele je tfeba zahrnout nejen fadek kratkodobé zévazky z rozvahy, ale také

kratkodobé tivéry. Optimalni hodnota ukazatele je v rozpéti od 1,5 do 2,5.

obézna aktiva — krakodobé cizi zdroje

Podil CPK na OA =

Sbérna aktiva (Pavelkova a Knapkova, 2005,

5. 29-30)

6.3.3 Analyza rentability

Rentabilita, respektive vynosnost vlozeného kapitdlu, je méfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, neboli pouziti investovaného kapitalu k dosazeni zisku. Je to forma
k vyjadieni miry zisku, ktera slouzi v trzni ekonomice jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitalu. (Knapkova, Pavelkové a Steker, 2013, s. 98)

Cisty zisk

Rentabilita trzeb (ROS) = triby

. i ., ¢isty zisk
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = m
EBIT

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = colkova aktlva

(Scholleova, 2012, s. 176)

EBIT
vlastni kapital + dlouhodobé dluhy

Rentabilita dl. investovaného kapitalu (ROCE) =

EBIT
provozni naklady

Rentabilita nakladu =

EBIT
pocet pracovniki

Rentabilita pracovni sily = (Vranova, 2008, s. 45-48)

6.3.4 Analyza aktivity

Ukazatelé aktivity zachycuji, jak je podnik schopen vyuzit jednotlivé majetkové césti.
Hodnoti, vazanost jednotlivych slozek kapitalu v urcitych formach. Existuji dva typy

ukazatele aktivity:

- pocet obrati,

- doba obratu (ve dnech). (Scholleova, 2012, s. 178)

. trzb
Obrat aktiv = —y
celkovi aktiva
i trzby
Obrat zasob =

zasoby



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

zasoby
trzby

Doba obratu zasob = X 360

Obrat pohledivek = ——2Y
rat polifedavek = pohledavky

hledavk
Doba obratu pohledavek = P Y X 360

trzby

trzby

Obrat zavazka = —
zavazky

zavazky
trzby

Doba obratu zavazki = x 360 (Kislingerova, 2010, s. 108-109)

6.4 Souhrnné ukazatele

Ukazatelé¢ pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku, zda je podnik finanéné zdravy c¢i

nemocny.

6.4.1 Altmaniav model

_ 19 K 14 Nerozdéleny Z 33 EBIT VK T
TheX T T T o

Vysledné hodnoty:

Z-skore > 2,99: uspokojiva finan¢ni situace,

1,8 < Z-skére < 2,99: ,tzv. Sed4 zona* - nutnost provést dalsi podrobnou analyzu,

Z-skore < 1,8: Spatna financni situace (podniku hrozi bankrot). (Pavelkova a Knapkova,
2005, s. 35)

6.4.2 Index INO5

Index IN 05 patfi mezi bankrotni modely, byl zkonstruovan s ohledem na ¢eské podminky

a akceptuje 1 hledisko vlastnika.

aktiva EBIT EBIT vynosy
=0,13x —————+ 0,04 x — — +397x ——+ 0,21x -
cizi zdroje nakladové uroky aktiva aktiva
obézna aktiva
+ 0,09 x

kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci

Vysledné hodnoty indexu INO5:

INO5 < 0,9: podnik netvoii hodnotu (spéje k bankrotu),
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0,9 < INO05 <1,6: pasmo tzv. ,,Sedé zony* (podnik netvoii hodnotu, ale ani nebankrotuje),

INO5 > 1,6: podnik tvofi hodnotu. (Hrdy a Horova, 2009, s. 135-136)

6.4.3 Spider analyza

Spider analyza hodnoti vysledky ¢tyt zakladnich skupin pomérovych ukazateld, predevsim
zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity jednim pohledem za pomoci paprskovitého

grafu v porovnani s primérem v odvétvi.

6.4.4 Ukazatel EVA

Ekonomicky ukazatel méfici finan¢ni vykonnost podniku. EVA je definované jako soucin
vlastniho kapitalu a tzv. spreadu = vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) minus alternativni

naklad vlastniho kapitalu (re).
Propocet ro¢ni hodnoty ekonomického zisku (EVA) je pocitan podle vzorce:

EVA = (ROE - re) * VK (Analytické materialy a statistiky, 2014)
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II. PRAKTICKA CAST
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7 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Podnik ABC je privatni spole¢nosti s vice nez dvacetiletou tradici se ¢tyfmi zakladnimi
okruhy c¢innosti v oblasti sluzeb v zeméd¢€lstvi, mezinarodni kamionové dopravy,

zemédelské prvovyroby, servisu vozidel a zemédé€lské techniky.
Spole¢nost ABC vznikla v roce 1991 a predmétem podnikani jsou:

- mechaniza¢ni sluzby v oblasti zemédélstvi pro cizi subjekty,
- vyroba o opravy zeméd¢lskych stroji,
- oprava motorovych vozidel,
- silnicni motorova doprava ndkladni, vnitrostitni a mezindrodni, provozovana
vozidly do i nad 3,5 tuny celkové hmotnosti,
- zamecnictvi,
- klempiistvi,
- koupé¢ zbozi za tcelem jeho dalsiho prodeje,
- zemé&délska prvovyroba,
- pokryvacstvi,
- vodoinstalatérstvi, topenaistvi.
Spole¢niky firmy a soucasné statutarnim organem jsou opravnéné dveé osoby s obchodnim

podilem 60 a 40 procent. Zakladni kapital spole¢nosti je ve vysi 2 000 000 K¢.

V oblasti mechanizacnich sluzeb v zemé&délstvi zajiStuji sluzby nejmoderné;si
zemédé€lskou technikou v okruhu do 300 km od sidla spole¢nosti. V oblasti mezindrodni
kamionové prepravy zajistuji pfepravu nizkotonaZznich nadmérnych nakladi po tzemi celé
Evropy. V oblasti zemé&délské prvovyroby se specializuji na chov cistokrevného skotu
Charolais, chov a ustajeni koni, nabizi prodej a dovoz lisovaného sena a slamy.
V oblasti servisnich sluzeb provadi zakladni, malé stfedni 1 generdlni opravy jak silni¢nich
vozidel, tak zemé&dé€lské techniky. Nabizi veSkeré sluzby pneuservisu. (interni materialy

firmy, 2015)

7.1 Organizacni ¢lenéni

Spole¢nost ABC je organizacné délena na stfediska: dopravy, mechanizacnich sluzeb,
opravarenské, zemédelské prvovyroby a spravu majetku. Tabulka zachycuje pocet

zaméstnanct a fidicich pracovnikti za obdobi 2010 az 2013.
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Polozka 2010 2011 2012 2013
Zaméstnanci 56 64 66 68
Ridici pracovnici 13 12 12 12

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 3. Pocet zaméstnancii a ridicich pracovnikii ve firmé ABC za obdobi 2010-2013

7.2 Zemédélské odveétvi

Do odvétvi zemédélstvi jsou zafazeny podnikatelské subjekty zemédé€lské prvovyroby,
jejichz Cinnosti je rostlinnd ¢i zivoCisSna vyroba a sluzby pro zemédé€lstvi. Zemédelsti
podnikatelé¢ dnes v CR hospodafi na piiblizné 4 264 tis. ha zemédélské pady, ktera tak
tvoii ptiblizné polovinu (54 %) celkové rozlohy statu. (Zeméd¢€lska vyroba, 2015)

Dilezita je produkce zemédélského odvétvi v Cislech a tomu se vénuje nasledujici tabulka
¢isla 4. Produkce zeméd¢lského odvétvi v zakladnich cenach je definovdna jako cena,
kterou obdrZi producent po odecteni vSech dani z produkce, ale se zapoctenim vSech dotaci
na produkty. Produkce zemédé€lského odvétvi se sklada z produkce zemédélskych vyrobkii,
zem&délskych sluzeb a zboZzi a sluzeb vyprodukovanych v ramci neoddélitelnych
nezemédélskych vedlejSich Cinnosti. Z tabulky je mozné vidét pribéh produkce
zemédelského odvétvi s postupnymi tendencemi vzestupu, nejvyssi byla v roce 2013
4 935,46 mil. Eur.

Hrubéd pfidand hodnota v zakladnich cendch odpovidd hodnoté vystupu v zakladnich
cenach po odecteni hodnoty mezispotieby. Je ziejmé, Ze nejveétsi hruba ptfidana hodnota

zemé&délského odvétvi byla také v roce 2013 1 441, 71 mil. Eur. (Zemédélské ucty, 2015)

Polozka (mil. Eur) 2010 2011 2012 2013

Produkce zemeédélského odveétvi
Vv zakladnich cenach

Hrubd pfidand hodnota zemédélského
odveétvi v zakladnich cenach

Zdroj: Zemédélské ucty, 2015 (vlastni zpracovani)

4 058,13 | 4834,46 | 4860,58 @ 4935,46

966,45 | 1441,05 | 1351,60 144171

Tab. 4. Produkce zemédélského odvétvi a hruba pridana hodnota zemédélského odvetvi

v Ceské republice za obdobi 2010-2013
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7.2.1 Ekofarmy

Spole¢nost ABC se tfadi mezi ekologicky hospodatici podniky. Nézev ekofarma vznikl ze
slov ekologie a farma. Jsou to zemédélské podniky, hospodafici ekologickym zptsobem, a
zaroven nepouzivaji zadné chemické prostiedky, pouze piirodni produkty. (Co je to
ekofarma?, 2011)

Kraj Pocet ekofarem
JihocCesky 529
Karlovarsky 208
Moravskoslezsky 381
Plzensky 414
Ustecky 249
Zlinsky 354
Olomoucky 245
Stiedocesky 260
Jihomoravsky 328
Pardubicky 163
Hl. mésto Praha 6
Liberecky 228
Vysocina 339
Kralovéhradecky 222
Celkem 3926

Zdroj: Statistick4 Setfeni ekologického zem&d&lstvi
— Zékladni statistické tidaje (2013), 2014 (vlastni
zpracovani)

Tab. 5. Pocet ekofarem v krajich v CR v roce 2013

Celkem bylo na ekofarmach v roce 2013 chovano 340 tis. kusi prezvykavci a koni.
Dominantni postaveni pii sledovani pouze BIO zvifat ma chov skotu s podilem 65 %
z celkového poctu chovanych zvifat na ekofarmach.

Nasledujici tabulka je zaméfena pouze na chov skotu a ovei chovanych na ekofarméch
v CR vroce 2013, protoze firma ABC se zabyva chovem skotu a ovci a je drzitelem

certifikatu BIO potraviny.
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Kategorie zvitat (ks) Celkem v CR ABC
Skot 221 007 336
Ovce 103 923 49
Celkem 324 930 385

Zdroj: Statisticka Setieni ekologického zeméd¢lstvi — Zakladni statistické udaje (2013),

2014 a interni materialy firmy (vlastni zpracovani)

Tab. 6. Pocet vsech ovci a skotu chovanych na ekofarmach v CR v roce 2013 a ve

spolecnosti ABC

Firma ABC je zaméfend na chov masného skotu plemene Charolais, divodem je jeho

velkd masna uzitkovost, vysoké denni pfirtistky, nizky podil loje a s tim spojena

zadanost na evropském trhu. V roce 2013 zaznamenal podnik 49 kusi ovci a 336 kust

skotu z toho: 178 kust krav, 137 kust jalovic, 12 kusi telat a 9 kust bykd.

7.3 Srovnanis odvétvim

Spole¢nost byla srovnana se zvefejnénymi Udaji Ministerstva priamyslu a obchodu

s odvétvim dle klasifikace ekonomickych c¢innosti CZ-NACE - Zemédélstvi, lesnictvi

a rybafstvi. Jednd se o Siroky okruh odvétvi, proto je celkovy podil spole¢nosti na

celkovych datech v odvétvi tak nizky. Tabulka zachycuje nejvétsi polozky v aktivech,

kterymi je dlouhodoby a obéZny majetek v porovnani s odvétvim.

Polozka (tis. K¢) 2010 2011 2012 2013

Odvétvi 98071609 108302606 @ 112135866 @ 113 730 256
Dlouhodoby majetek 84 296 183 88 652 406 93 668 295 94 348 611
ObéZzny majetek 13 775 426 19 650 200 18 467 571 19 381 645
ABC 103 176 117 643 126 774 140 533
Dlouhodoby majetek 55 466 68 146 69 099 79 408
Obé&zny majetek 47710 49 497 57 675 61125
Podil DM v % 0,07 0,08 0,07 0,08
Podil OM v % 0,35 0,25 0,31 0,32

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, 2014 a rozvaha spole¢nosti (vlastni zpracovani)

Tab. 7. Srovnani s odvétvim v aktivech
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Na celkovém odvétvi (zemédélstvi, lesnictvi a rybafstvi) se firma ABC podili

dlouhodobym majetkem kolem 0,08 % a podilem ob&zného majetku 0,35 % v roce 2010,

2011 propad na 0,25 % a nasledny rust v dalSich letech na 0,32 % v roce 2013.

Polozka (tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
Odvétvi 98 043 933 122121555 | 112251161 113 827 362
Vlastni kapital 86 748 977 108 693 965 98 331 829 98 139 922
Cizi zdroje 11 294 956 13 427 590 13 919 332 15 687 440
ABC 104 505 120 622 121 344 128 987
Vlastni kapital 82 452 92 739 101 662 118 091
Cizi zdroje 22 053 27 883 19 682 21 430
Podil na VK'v % 0,10 0,09 0,10 0,10
Podil na CZ v % 0,20 0,21 0,14 0,14

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, 2014 a rozvaha spole¢nosti (vlastni zpracovani)

Tab. 8. Srovnani s odvétvim v pasivech

Firma ABC se na celkovém odvétvi (zemédé@lstvi, lesnictvi a rybatstvi) podili vlastnim
kapitalem 0,10 % v roce 2013 a podilem ciziho kapitalu v roce 2010 0,20 % v roce 2011
0,21% o rok pozd¢ji, doslo tedy ke zvySeni o 0,01 % nésledné v roce 2012 sniZeni

0 0,07 %, v roce 2013 zustava konstantni.

PoloZka (tis. K&) 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej vlastnich 15, ja5 103 | 97034850 | 26325523 23596913
vyrobki a sluzeb v odvétvi

TrZby za prodej vlastnich

vyrobki a sluzeb ve firmé 80 466 93 159 106 522 117 997
ABC

Podil na trzbach v % 0,36 0,34 0,40 0,50

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, 2014 a vykaz zisku a ztraty spolecnosti (vlastni

zpracovani)

Tab. 9. Srovndni s odvétvim v trzbdch za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb
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Spole¢nost ABC se na celkovém odvétvi (zemédé€lstvi, lesnictvi a rybafstvi) podili na
trzbach z hlavni ¢innosti v roce 2010 0,36 %, 2011 0,34 %, 2012 0,40 % a v roce 2013
0,50 %. Z uvedenych udaji mizeme konstatovat, ze podil na trzbach z prodeje vlastnich

vyrobkt a sluZzeb ma rostouci charakter.

7.4 SWOT analyza firmy ABC

SILNE STRANKY

- vlastni stroje a

zemédelska technika
- vlastni autodoprava

- kvalifikovand pracovni

sila

- stali odbératelé

PRILEZITOSTI
- rozsiteni po trhu v CR
- rozSifeni v Evropé
- lepsi vyuziti cizich
zdroji pfi financovani

podniku

Zdroj: vlastni zpracovani

SLABE STRANKY

- ¢ast pronajatych

pozemkl

- nizk4 odolnost vuci

vykyvim v ekonomice
- financovani podniku
prevazné vlastnim

kapitalem

HROZBY

- snizovani cen vyrobkil
a poskytovanych sluzeb

u konkurence

- ptiliv konkurence ze
zahranici

- neptiznivy vyvoj
sménnych kurzt

- zivelné pohromy (sucho,

zéaplavy)

Obr. 1. SWOT analyza firmy ABC
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8 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza spole¢nosti ABC za sledované obdobi 2010 az 2013 zahrnuje vypocty
absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazatelt, zakladem pro pocitani je

rozvaha a vykaz zisku a ztraty nachazejici se v ptiloze P I a P II.

8.1 Absolutni ukazatele

Mezi typické absolutni ukazatele patii vertikalni a horizontalni analyza.

8.1.1 Vertikalni analyza
Vertikalni analyza firmy ABC zachycuje rozbor celkovych aktiv, pasiv, ndkladl a vynost

za sledované obdobi 2010 az 2013.

ABC

(dis. KO 2010 2011 2012 2013
AKTIVA . . . .
CELKEM 108221 100% 121128 100% 128987 100% 141978 100%
Dlouhodoby | oo joe ' 5104 68146 | 56% 69099  54% 79508  56%
majetek

DHM 55366 @ 51% | 68046 @ 56% 68999 @ 54% 79408 @ 56%
Obezna 47710  44% 49497 @ 41% 57675 @ 44% 61125 43%
aktiva

Zésoby 5576 5% | 5588 4% | 5074 3% | 5166 3%
Kritkodobé 3500 5100 | 16980 | 14% 19005 @ 15% @ 19124  13%
pohledavky

KFM 18769 @ 17% | 26929 @ 22% | 32696 | 25% | 36835 | 25%
EEEDRS 5045 5% 3485 @ 3% 2213 | 2% 1345 1%
rozliSeni

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 10. Vertikalni analyza aktiv firmy ABC za obdobi 2010-2013

Vertikalni analyza aktiv firmy ABC popisuje, Ze podnik nema Zadné pohledavky za upsany
zakladni kapital, dlouhodoby nehmotny majetek ani dlouhodobé pohledavky, proto jsou ty
to polozky v tabulce vynechany. Dlouhodoby finan¢ni majetek ¢ini pouhych 0,1 %
z celkovych aktiv. SloZeni aktiv za sledované obdobi 2010-2013 se pohybuji kolem 51 %
az 56 % dlouhodobym majetkem, ktery pfedstavuje z nejvétsi ¢asti dlouhodoby hmotny
majetek (dlouhodobym nehmotnym majetkem firma nedisponuje), 41 % az 44 % ob&zného

majetku a 1 % az 5 % casovym rozliSenim.
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V obézném majetku tvoti nejveétsi podstatnou ¢ast kratkodoby finanéni majetek a to za
posledni roky 2012 a 2013 25 %, konkrétné bankovni tcty. Zasoby ¢ini v roce 2013 3 %.

Dalsi polozky jako kratkodobé pohledavky a casové rozliSeni m4ji tendenci se snizovat

v ptiloze P III.

ABC
(tis. K¢&)
PASIVA 108221 100% 121128 100% 128987 100% 141978 100%
CELKEM
Vlastni
kapital
Zé4kladni
kapital

E?%i;ﬂ“é 588 1% 588 1% 588 1% 588 1%

g 500 1% 500 1% 500 1% 500 1%
fondy
Vysledek
hospodafeni = 78603 = 72% = 79365 65% 89651 @ 70% 98575  69%

minulych let

2010 2011 2012 2013

82452 76% 92739 77% 101662 79% 118091 83%

2 000 1% 2 000 1% 2 000 1% 2 000 1%

Vysledek

hospodareni 761 1% @ 10 286 8% 8923 7% 16428 12%
béz. obdobi

Cizi zdroje 22053 20% 27883 23% 19682 15% 21430 15%
Dlouhodobé 2395 ' 5oy 5760 4% 5001 4% @ 4672 3%
zavazky

Kritkodob® 14677 1306 14480 12% 10082 8% 13401 9%

zavazky

Bankovni
Gvéry a 0 0% 7634 6% 4599 4% = 3357 2%
vypomoci
e 3716 4% 506 0% 7643 6% @ 2457 2%
rozliseni

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 11. Vertikalni analyza pasiv firmy ABC za obdobi 2010-2013

Na prvni pohled pasiv je ziejmé, ze firma ABC ma vysoky podil vlastniho kapitalu, ktery
se za sledové obdobi 2010-2013 pohybuje kolem 80 % a cizi kapital ve vysi 20 %
z celkovych pasiv, dokonce v roce 2012 a 2013 klesaji cizi zdroje na 15 %.

Vysledek hospodateni minulych let ma nejvétsi podil na vlastnim kapitalu v roce 2010
72 %, 2011 65 %, 2012 70 % a v roce 2013 69 %, pohybuje se za sledované obdobi kolem
70 %. Polozky jako zadkladni kapital, kapitalové fondy, rezervni fondy se za roky 2010 az
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2013 podili na vlastnim kapitalu pouhym 1 %. Firma ABC nevytvaii rezervy. Kratkodobé

zavazky se ucastni na cizich zdrojich vice jak polovinou.

Zajimavou polozkou V cizich zdrojich jsou dlouhodobé bankovni uvéry a vypomoci, kdy
v roce 2010 nemél podnik zadny bankovni uvér, az v roce 2011 si vypujcil za 7 634 tis.
K¢, coz predstavuje 6 % zcizich zdroji, bylo to zplsobeno nakoupenim nového
dlouhodobého majetku, predevsim zeméd€lskych a ostatnich pracovnich stroji vcetné

dopravni techniky. Casové rozliseni ma tendenci vykyvii, pohybuje se od 0 % do 6 % na

24

ABC (tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
VYNOSY o o . .
e 108 631 100% 130275 100% 131946 100% 149675 100%
[ feeics 225 02% 196  0.2% 123 0,1% 0 0,0%
zbozi

Trzby za prodej

vl. vyrobku a 80466 | 74,1% 93159 | 715% 106522 80,7% 117997 78,8%
sluzeb

Ostatni vykony 1141 11% 833  0,6% 910 0,7% 968 0,6%

Ostatni

., 26132 24,1% 34662 26,6% 23376 17,7% 28571 19,1%
provozni vynosy

Finanéni vynosy 667 06% 1425  11% 1015 08% 2139 1,4%

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 12. Vertikalni analyza vynosii firmy ABC za obdobi 2010-2013

Nejvetsi ¢asti na vynosech firmy ABC za obdobi 2010 az 2013 se podili trzby za prodej
vlastnich vyrobku a sluzeb a to nasledovné v roce 2010 74,1 %, 2011 71,5 %, 2012 80,7 %
a 2013 78,8 %. Druhou nejvétsi polozku tvofi ostatni provozni vynosy, které zahrnuji
trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu a ostatni provozni vynosy, nejvice
vroce 2011 dosahuji hodnoty 34 662 tis. K¢, tedy 26,6 % na celkovych vynosech,

postupem Casu maji tendenci se sniZovat.

Trzby za prodej zbozi netvofi ani jedno procento, dokonce v roce 2013 je Castka nulova.
Ostatni vykony obsahuji zmény stavu zdsob vlastni Cinnosti a aktivaci, vysledek se
pohybuje kolem jednoho procenta, rovn¢z tak finan¢ni vynosy. Podnik nema zadné

mimotadné vynosy.
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ABC

(tis. K¢)
NAKLADY
CELKEM
Naklady na
prodané 218 0% 189 0% 122 0% 0 0%
zbozi

Spotieba

materialu a 22 978 22% 24510 21% 26439 22% 28008 22%
energie

Sluzby 21911 20% 22718 19% 22347 18% 22673 1%

2010 2011 2012 2013

106 100 100% 118109 100% 121023 100% 129373 100%

Osobni
naklady

e & 546 1% 551 1% 612 1% 647 1%
poplatky

Odpisy
DNM a 29071 27% 36859 31% 36044 30% 40030 31%
DHM
Zména
stavu R, OP 771 1% -560 -1% -678  -1% 129 0%
a KNPO
Ostatni
provozni 13908 13% 14406 13% 16041 13% 14939 11%
naklady
Nékladové
uroky
Ostatni
finan¢ni 956 1% 1708 1% 1088 1% 1387 1%
naklady

Zdroj: vlastni zpracovani

15741 15% 17728 15% 19008 16% 21560 17%

0 0% 129 0% 262 0% 191 0%

Tab. 13. Vertikalni analyza nakladii firmy ABC za obdobi 2010-2013

Vertikalni analyza nakladi firmy ABC za obdobi 2010 az 2013 zachycuje odpisy
dlouhodobého nehmotného a hmotné majetku jako nejvyssi polozku v celkovych
nakladech v roce 2010 27 %, 2011 31 %, 2012 30 % a 2013 31 %. Spotieba materialu
a energie jsou také podstatnou ¢asti celkovych nakladt pohybujicich se kolem 21 % az
22 %. Sluzby se podileji v roce 2010 20 % a kazdy rok klesaji o jedno procento. Osobni
naklady se vroce 2010 a 2011 podileji 15 % na nakladech firmy, poté rostou o jedno
procento v roce 2012 16 % a 2013 na 17%.

Ostatni provozni naklady predstavuji sumu polozek zistatkovych cen prodaného
dlouhodobého majetku a materialu a ostatnich provoznich nakladi, které se v letech 2010

az 2012 neméni, hodnota zlstava na stejné trovni 13 % z celkovych nékladl, nasledné
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vroce 2013 klesa na 11 %. Zména stavu rezerv, opravnych polozek v provozni oblasti
a komplexnich nakladl ptistich obdobi v roce 2011 a 2012 se dostavaji do zapornych
hodnot, konkrétné -1 %. Dané¢ a poplatky ¢i ostatni finan¢ni naklady tvofi zanedbatelnou
¢ast na celkovych nakladech 1 %. Naklady vynaloZené na prodané zbozi a nakladové
uroky netvofi ani jedno procento. Mimotadné financni ndklady za sledované obdobi

podnik nezaznamenal.

8.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza firmy ABC zachycuje rozbor celkovych aktiv, pasiv, nakladu

a vynosu za sledované obdobi 2010 az 2013.

ABC 2011/ 2012/ 2013/
(tis. K&) 2ol 2011 5gpp 2012 2011 2k 2012
AKTIVA o o o
CELKEM 108221 121128 11,9% 128987 65% 141978 101%
Dlouhodoby oo \ac 68146  2209% 69099 14% | 79508  15.1%
majetek

DHM 55366 | 68046 @ 22,9% 68999 | 14% | 79408 & 15,1%
Obézna 47710 @ 49497 38% 57675 164% @ 61125 6.1%
aktiva

Zésoby 5576 | 5588 | 02% & 5074 @ -92% | 5166 & 1,8%
Kratkodobé | ,3 450 | 15080 | 274% 19005 @ 16.8% | 19124 @ -3.8%
pohledavky

KEM 18769 | 26929 | 435% @ 32696 @ 214% | 36835 | 12,7%
RO 5045 = 3485 -309% 2213 @ -365% = 1345 @ -39.2%
rozliSeni

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 14. Horizontalni analyza aktiv firmy ABC za obdobi 2010-2013

Horizontalni analyza aktiv podniku ABC zachycuje, ze aktiva v podniku stale ptibyvaji.
Dlouhodoby majetek zaznamenal nejvétsi piirustek v roce 2011 oproti roku 2010 22,9 %,
protoze firma ABC si v roce 2011 vypijcila od banky penize a nakoupila novy dlouhodoby
hmotny majetek, pfedev§im zeméd¢lské a pracovni stroje. Dlouhodoby finanéni majetek ve

vysi 100 tis. K¢ se neméni po celé sledované obdobi.

Obézna aktiva za sledované obdobi neustdle rostou. Zasoby se pohybuji nad hranici
5000 tis. K¢&. Znacné nartsta i kratkodoby finan¢ni majetek a to v roce 2011 proti roku
2010 o 43,5 %, 2012/2011 o 21,4 % a 2013/2012 o 12,7 %. Kratkodobé pohledavky
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zaznamenaly tyto vykyvy: v roce 2011 klesly 0 -27,4 % oproti pfedchazejicimu roku, tedy
0 6 385 tis. K¢, nasledné vsak rostou v roce 2012 o0 16,8 % a v roce 2013 klesaji o -3,8 %.
Casové rozliSeni stale klesa v roce 2013 oproti roku 2012 dokonce -39,2%. Podrobnéjsi

¢lenéni horizontélni analyzy aktiv viz piiloha P V.

ABC 2011/ 2012/ 2013/
(tis. K®) 2010 2011 2010 2012 2011 2003 2012
Do 108221 121128 1L9% 128987 65% 141978 101%
;’;;sl::; 82452 92739  12,5% 101 662 9,6% 118091 16,2%
i:;l)(ilziclim 2000 2000  00% 2000  00% 2000  0,0%
Ej%l;alove 588 588  00% 588  00% 588  0,0%
E)enzgym 500 500  0,0% 500 0,0% 500  0,0%
Vysledek

hospodafeni 78 603 79 365 1,000 89651 13,0% 98575 10,0%
minulych let

Vysledek
hospodafeni 761 10286 12516% 8923  -133% 16428 84,1%
béz. obdobi
Cizizdroje = 22053 27883 27,5% 19682 -291% 21430 8,0%
Dlouhodobé 740, 5769 21996 5001 -133% 4672  -6.6%
zavazky
Kritkodobé 1) e79 14480  -03% 10082  -29.8% 13401 31.3%
zavazky
Bankovni
avéry a 0 7634 X 4599  -39.8% 3357 -27.0%
vypomoci
LR 3716 506 -864% 7643 14105% 2457 -67.9%
rozliSeni

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 15. Horizontalni analyza pasiv firmy ABC za obdobi 2010-2013

V disledku zvySovani aktiv, rostou i celkova pasiva, celkove zrostly 0 33 757 tis. K¢, tedy
0 31,2 %. Casové rozliseni mezi roky 2011/2010 pokleslo o -86,4 %, 2012/2011 narostlo
01410,5 % a2013/2012 kles4 o -67,9 %. Také vysledek hospodatfeni bézného obdobi ma
kolisavy pruabéh mezi roky 2011/2010 vzrostl o 1 251,6 %, bylo to zplsobeno vysSimi
trzbami za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb a prodejem nepotiebného dlouhodobého

majetku a materialu v hodnoté 21 167 tis. K¢ téméf 2 x vyssi nez v roce 2010, kdy byly
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trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu ve vysi 12 207 tis. K¢. Poté vysledek

hospodateni bézné¢ho obdobi Klesla 0 -13,3 % a nasledné roste o 84,1 %.

Zakladni kapital, kapitalové fondy a rezervni fondy zlstdvaji za sledované obdobi
konstantni. Vysledek hospodateni minulych let roste. Vykyvy zaznamenavaji i kratkodobé

zavazky mezi roky 2010 a 2011 Klesly o -0,3 %, nasledujici rok 2012 také klesaji a v roce

N 24

ABC 2011/ 2012/ 2013/
(tis. K&) 2010 1 2011 | H5q0 | 2012 0 Hgqp | 2013 5hp0

XEESE?\{A 108631 130275 19,9% 131946  13% 149675 134%
Trzby za
prodej 225 196  -12,9% 123 -37,2% 0 -100,0%
zbozi
Trzby za
prodej

vl. vyrobki
a sluzeb
Ostatni
vykony
Ostatni
provozni 26132 34662 326% 23376 -32,6% 28571 22,2%
Vynosy
Finanéni
vynosy
Zdroj: vlastni zpracovani

80466 93159 15,8% 106522 14,3% 117 997 10,8%

1141 833 -30,0% 910 9,2% 968 6,4%

667 1425 113,6% 1015 -28,8% 2139 110,7%

Tab. 16. Horizontalni analyza vynosii firmy ABC za obdobi 2010-2013

Vynosy celkem maji stalé rostouci charakter 2011/2010 19,9 %, 2012/2011 1,3 %,
2013/2012 13,4 %. Trzby za prodej zbozi klesaji a vroce 2013 jsou nulové, tedy
-100 %, protoze podnik ABC pftestal prodavat zbozi. Trzby za prodej vlastnich vyrobka
a poskytovanych sluzeb pomalu stoupaji, nejvice rostou v porovnani obdobi 2010 a 2011
0 15,8 %. Finan¢ni vynosy zaznamenavaji nejvétsi nartst mezi roky 2011 az 2010

0 113,6 %, nasledn¢ klesaji o -28,8 % a poté rostou o 110,7 %.

Nasledujici tabulka 17. zachycuje horizontdlni analyzu firma ABC za obdobi 2010 az
2013. Celkové naklady firmy ABC pomalu rostou, avSak rychlejsi jsou vynosy, proto ma
firma zisk. Naklad na prodané zboZzi klesaji a v roce 2013 ¢ini 0, tedy -100%. Spotieba
materidlu a energie roste umérn¢ k vyrobé. Osobni naklady, dané a poplatky také rostou
v disledku poskytovani sluzeb a vyrobé. Nejvetsi narGst zaznamenaly nakladové uroky,

které vzrostly v roce 2011 0 103,1 % v dasledku pfijatym bankovnim Gvértim.
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ABC 2011/ 2012/ 2013/
(tis. K&) 2010 2011 Hgpp 2012 o 2013 ohp0
NAKLADY
CELKEM 106 100 118109 11,3% 121023  2,5% 129373 6,9%
Naklady na
prodané 218 189  -13,3% 122 | -35,4% 0  -100,0%
zbozi
Spotieba
materialu a 22978 24510 6,7% 26 439 79% 28008 5,9%
energie
Sluzby 21911 22718 3,7% 22347 -16% 22673 1,5%
Osobni 15741 17728 12,6% 19008  7,2% 21560  134%
naklady
Dan¢ a 546 551 09% 612 111% 647  57%
poplatky
OIVONM 29071 36850 268% 36044 -22% 40030  111%
Zmeéna stavu
R, OP a 771 -560  -172,6% -678  -21,1% 129  119,0%
KNPO
Ostatni
provozni 13908 14406 36% 16041 11,3% 14939 -6,9%
naklady
Nakladove 0 129 x 262 1031% 191 -271%
uroky
Ostatni
finan¢ni 956 1708  78,7% 1088 -36,3% 1387  27,5%
naklady

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 17. Horizontalni analyza nakladu firmy ABC za obdobi 2010-2013

8.2 Rozdilové ukazatele

Z rozdilovych ukazatelii je vybran Cisty pracovni kapital.

Polozka (tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
Cisty pracovni kapital 33039 35017 47 593 47 724

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 18. Vyvoj cistého pracovniho kapitalu firmy ABC za obdobi 2010-2013

Z vyse uvedené tabulky je mozno konstatovat, ze vysledné¢ hodnoty cCistého pracovniho

kapitalu jsou v analyzovanych letech kladné a jejich vySe se zvySuje. Pro spolec¢nost ABC

to znamena, Ze by ji zustala vyse uvedena hodnota, kdyby byla nucena uhradit vsechny své

kratkodobé dluhy souvisejici s provozni ¢innosti podniku. Dle takto vykazané¢ho vyse
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Cistého pracovniho kapitdlu Ize usoudit, ze firma by se neméla dostat do problémul

s likviditou. Graf zachycuje vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu za obdobi 2010-2013.

>0000 | B 47724
40000 47 593
30 000 u - 35017
33039

20 000
10 000

0 T T T 1

2010 2011 2012 2013
= Cisty pracovni kapital

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 2. Vyvoj cistého pracovniho kapitalu firmy ABC za obdobi 2010-2013
8.3 Pomérové ukazatele
Firma ABC za sledované obdobi 2010 az 2013 je podrobena analyze zadluZenosti,
likvidity, rentability aktivity.
8.3.1 Analyza zadluZenosti

Pro zhodnoceni zadluZenosti spolecnosti ABC se vypocitaji ukazatelé¢ zadluZenosti,
koeficientu samofinancovani, miry zadluzenosti vlastniho kapitalu, finan¢ni paka, Grokové

kryti, kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem a dlouhodobymi zdroji.

PoloZzka 2010 2011 2012 2013
ZadluZenost 20 % 23 % 15% 15%
Koeficient samofinancovani 76 % 77 % 79 % 83 %
Mira zadluZenosti VK 0,27 0,30 0,19 0,18
Finan¢ni paka 1,31 1,31 1,27 1,20
Urokové kryti X 95,31 42,69 107,29
Kryti dl. majetku VK 1,49 1,36 1,47 1,49
Kryti dl. majetku dl. zdroji 1,62 1,56 1,61 1,59

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 19. Ukazatelé zadluzenosti firmy ABC za obdobi 2010-2013
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Optimalni hodnota zadluzeni se pohybuje kolem 30 — 60 % vhodné je posouzeni
zadluzenosti S primérem v odvétvi. Firma ABC ma malou zadluZenost, Z toho vyplyva, Ze
vétsi ¢ast podniku financuje z vlastnich zdroju, ktery je vSak draz$i nez cizi zdroj. Proto je
pro spole¢nost vyhodné&jsi v budoucnu vyuzit levnéjsi cizi kapital k realizaci investi¢niho
zaméru.

Koeficient samofinancovani vyjadiuje, do jaké miry se na financovani aktiv podili vlastnici
firmy. Vlastnici se podili obrovskym vlastnim kapitdlem na financovani firmy. Maji vSe

pod kontrolou, nevystavuji se zadnému finanénimu riziku, avsak tato forma je nejdrazsi.

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu zachycuje pomér celkovych zavazkid k vlastnimu
kapitalu v roce 2013 ¢inni pouhych 0,18. Vysledky se pohybuji v malych ¢islech a jak je

ziejmé z predchazejicich ukazatelll, nejvétsi udél zde hraje vlastni kapital.

Ukazatel finan¢ni paka dava do poméru aktiva a vlastni kapital, neboli je tento ukazatel
pfevracenou hodnotou koeficientu samofinancovani. Ukazatel finan¢ni paky ovliviluje
rentabilitu vlastniho kapitalu a ve spolecnosti ABC se pohybuje od 1,20 do 1,31. Za pozitivni
se povazuje jakykoliv pomér vlastnich a cizich zdroja, pfi kterém rentabilita vlastniho kapitalu
(pted uroky a zdanéni) je vyssi nez trokova sazba zdroji (napt. uvéru). Podil cizich zdroji na

celkovém financovani je nizky, proto také hodnota tohoto ukazatele je nizka.

V roce 2010 neméla firma ABC Zadné bankovni uvéry a finan¢ni vypomoci, proto v tomto
roce neni uvedené Zadna hodnota turokového kryti. V dalSich letech si pfijala pro své
financovani dlouhodobé bankovni uvéry a tudiZ s tim i spojené nakladové troky, v roce
2011 byl firm& poskytnut bankovni uvér ve vysi 7 634 tis. K&, vroce 2012 v hodnoté¢
4 599 tis. K¢ a v roce 2013 ve vysi 3 357 tis. K¢&. Hodnoty ukazatele jsou daleko vyssi, nez
je doporucena, ktera ma byt vyssi nez 5, timto firma potvrzuje, Ze disponuje schopnosti

splacenim urokd.

Hodnoty ukazatele kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem jsou vyssi nez 1. Firma
tim davd najevo, Ze upfednostiiuje financni stabilitu podniku pfed vynosem. Kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobymi cizimi zdroji se ukazatel pohybuje kolem 1,60,
jedna se tedy o prekapitalizovany podnik, protoZe pouziva vlastni kapital, ktery je

nejdrazsi, ke kryti kratkodobych aktiv.
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8.3.2 Analyza likvidity

Analyza likvidity ve spole¢nosti ABC zachycuje ukazatele okamzité, pohotové a bézné

likvidity, nasledné podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech.

Polozka 2010 2011 2012 2013
Likvidita I. stupné 1,28 1,86 3,24 2,75
Likvidita II. stupné 2,87 3,03 5,22 4,18
Likvidita III. stupné 3,25 3,42 5,72 4,56
Podil CPK na OA 69 % 71% 83 % 78 %

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 20. Ukazatelé likvidity firmy ABC za obdobi 2010-2013

Vysoké hodnoty ukazatelt Likvidity 1., II. a III. stupné vypovidaji o neefektivnim vyuziti
finan¢nich prostiedkl spolecnosti ABC s dopadem do rentability. Podil ¢istého pracovniho

kapitalu na obéznych aktivech je také nad svou optimalni hranici, ktera ¢ini 50 %.

Dilezité je také hodnoty ukazatell likvidity porovnat s hodnotami v odvétvi, tim to se

zabyva souhrnny ukazatel Spider analyzy.
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Zdroj: vlastni zpracovani
Graf 3. Vyvoj likvidity ve spolecnosti ABC za obdobi 2010-2013

Z grafu vyplyva, ze hodnoty likvidity L., II. a III. stupné¢ mély v roce 2010, 2011 tendenci
rast, v roce 2012 dosahovaly nejvyssich hodnot a 2013 zacinaji pomalu klesat.
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8.3.3 Analyza rentability

Vynosnost vlozeného kapitalu podniku ABC za sledované obdobi 2010 az 2013 je

hodnocena ukazateli rentabilitou trzeb, vlastniho kapitalu, celkového kapitalu, dlouhodobé

investovaného kapitalu, ndklada a pracovni sily.

Polozka v % 2010 2011 2012 2013
Rentabilita trzeb 1 9 7 12
Rentabilita vlastniho kapitalu 1 11 9 14
Rentabilita celkového kapitalu 2 10 9 14
Rentabilita dl. investovaného kapitalu 3 12 10 16

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 21. Ukazatelé rentability firmy ABC za obdobi 2010-2013

Z tabulky 21. vyplyva, ze podnik ABC neustale zvySuje svoji rentabilitu. V letech 2010 az
2011 panuje nejvétsi narust ukazatelll rentability, rentabilita trzeb vzrostla o 8 %,
rentabilita vlastniho kapitdlu o 10 %, rentabilita celkového kapitalu o 8 % a rentabilita
dlouhodob¢ investovaného kapitalu 0 9 %. V roce 2012 nastal mensi jedno az dvou
procentni pokles, ale Vv nasledujicim roce 2013 hodnoty ukazatelGi rentability pokracuji

V rustu.

ROE je jednim z kli¢ovych ukazateld hodnoceni Gispé$nosti podniku z pohledu vlastnikd.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu se za sledované obdobi vyviji pozitivné a roste.

ROA vyjadiuje celkovou efektivnost podniku a jeho produkéni silu. Rentabilita aktiv
ukazuje vynosnost celkového kapitdlu vlastniho i ciziho. Z tabulky je zfejmé, ze ma

tendenci se zvySovat.

Hodnoty ukazatelli rentability, by mély byt porovnany s odvétvovymi prameéry, toto

porovnani je rozebrano ve Spider analyze.

Nasledujici graf ¢. 4. ukazuje, Ze za sledované obdobi nejrychleji roste rentabilita
dlouhodobé¢ investovaného kapitalu. Rentabilita vlastniho a celkového kapitalu v roce 2012

a 2013 nabyvaji stejnych hodnot 9 % a 14 %.
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Graf 4. Vyvoj ukazatelii rentability firmy ABC za obdobi 2010-2013 v procentech
Polozka v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013
Rentabilita naklada 0,02 0,11 0,09 0,16
Rentabilita pracovni sily 4520 | 19211 | 169,47 | 301,37

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 22. Ukazatelé rentability nakladii a pracovni sily firmy ABC za obdobi 2010-2013

Rentabilita nakladt predstavuje kolik K¢ zisku je firma schopna vyprodukovat na 1 K¢

nakladd. Podnik vyprodukovat nejvice v roce 2013 160 K¢ zisku na jednu korunu nakladi.

Rentabilita pracovni sily vypovida kolik K¢ zisku je firma schopna ziskat prostiednictvim

jednoho pracovnika. Pii vypoctu se vychazelo z prepocetného stavu zaméstnanct, ktery

byl za sledované obdobi nasledujici: 56, 64, 66 a 68 pracovnikli. V roce 2010 ptipadalo
452 tis. K¢ zisku na jednoho pracovnika, v 2011 to bylo 192,11 tis. K¢, 2012

169,47 tis. K& a v roce 2013 nejvice 301,37 tis. K¢ zisku na jednoho pracovnika.

8.3.4 Analyza aktivity

Ukazatel¢ aktivity zachycuji, jak je podnik ABC schopen vyuzit jednotlivé majetkové

Casti. Analyza aktivity hodnoti poCet obrati a dobu obratu aktiv, zasob, pohledavek

a zavazku.
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Polozka 2010 2011 2012 2013

Obrat aktiv 0,76 0,78 0,83 0,84
Obrat zasob 14,68 16,86 21,20 23,03
Doba obratu zasob (dny) 25 21 17 16
Obrat pohledavek 3,50 5,55 5,40 6,22
Doba obratu pohledavek (dny) 103 65 67 58
Obrat zavazki 5,58 6,50 10,67 8,88
Doba obratu zavazki (dny) 65 55 34 41

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 23. Ukazatelé aktivity firmy ABC za obdobi 2010-2013

Zuvedené tabulky vyplyva, Ze obratovost celkovych aktiv je pomérn€ nizkd. Celkova
aktiva se za pfiislusné obdobi neobrati ani jedenkrat, coz vyjadiuje, Ze aktiva v podniku

jsou nedostate¢né vyuzita. Vhodné je porovnani s pruméry v odvetvi.

Obrat zasob udava jejich preménu v jinou formu obéznych aktiv az po prodej hotovych
produktli a opétovny ndkup zéasob. Z vyse uvedenych hodnot je ziejmé, Ze podnik kazdy
rok rychleji obrati zasoby a vroce 2013 to zvlada 23,03 krat. Doba obratu zasob se
samoziejmé tim padem sniZuje a za sledované obdobi klesa 0 9 dni tedy na primérnych 16
dni v roce 2013. Pro podnik je to dobra situace, protoze obratovost zasob se postupem Casu

zvySuje a doba obratu sniZuje.

Obrat pohledavek se také v pozorovaném ¢ase zvySuje. Doba obratu pohledavek ukazuje,
za jak dlouho jsou pohledavky podniku v priméru splaceny. Doba obratu klesa ze 103 dnti
v roce 2010 na 65 dnti v roce 2011, v roce 2012 o dva dny déle na 67 dni a v roce 2013
odbératelé plati za primérnych 58 dni. Za sledované obdobi 2010 az 2013 doba obratu

pohledavek se pozoruje rozdil 0 45 dn.

Obrat zavazka vyjadiuje, kolikrat se zavazky za piislusné obdobi v podniku obrati. Od
roku 2010 se rychlost obratu zvySuje, vV roce 2012 se obrati 10,67 krat, nasledné v roce
2013 klesa na 8,88 krat. Doba obratu zavazkl udava priimérnou dobu splatnosti zavazkd.
Firma ABC plati svym dodavatelim v roce 2010 primérné za 65 dni, v roce 2011 za

55 dni, v 2012 se dny zkracuji na pouhych 34 dni a v roce 2013 rostou na 41 dni.

Graf ¢. 5. zachycuje vyvoj ukazatelti doby obratii zasob, pohledavek a zavazku firmy ABC
za sledované obdobi 2010 az 2013.
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Graf 5. Ukazatelé doby obratu zdsob, pohledavek a zdavazkii firmy
ABC za obdobi 2010-2013 ve dnech

V porovnani doby obratu pohleddvek a zdvazki je lepSi pro podnik mit delsi splatnost
zavazku jak pohledavek. V ptipadé spole¢nosti ABC je to naopak a v roce 2010 byla doba
obratu pohledavek 2 krat vétSi nez doba obratu zdvazkd. Podnik nechaval svym
odbératelim dlouhy cas na zaplaceni faktur, zaroven musel platit zavazky ze svych
finanénich prostiedki. Casem se tyto polozky dorovnavaji, coz se z hlediska financovani

podniku posuzuje za zlepseni fizeni pohledavek a zavazkd.

8.4 Souhrnné ukazatele

Ze souhrnnych ukazatelti pro zhodnoceni finanéni situace podniku ABC, zda je podnik
financné zdravy ¢i nemocny byl vybran: Altmaniiv model, Index INOS5, Spider analyza

a ukazatel EVA.

8.4.1 Altmanuv model

Vysledky Altmanova modelu mohou byt, ze Z-skore je vétsi nez 2,99, v tomto piipade je
finanéni situace podniku v poradku. Nebo vysledna hodnota Z-skoére se pohybuje mezi
hranici 1,8 az 2,99, kdy je doporuceno provést dalsi podobnou analyzu, nebo je hodnota

Z-skére mensi jak 1,8, coz vypovida o Spatné financ¢ni situaci podniku.
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Polozka 2010 2011 2012 2013
1,2 x CPK/A 0,37 0,35 0,44 0,40
1,4 x Nerozdé&leny zisk /CA 1,02 0,92 0,97 0,97
3,3 x EBIT/CA 0,08 0,33 0,29 0,48
0,6 x Trzni hodnota VK / CZ 2,24 2,00 3,10 3,31
T/ CA 0,76 0,78 0,83 0,84
Z-skére 4,46 4,37 5,63 6,00

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 24. Vypocet Z-skoré firmy ABC za obdobi 2010-2013
Hodnoty ukazatele Altmanova modelu Z-skore se pohybuje nad hranici 2,99, vypovidaji
tedy o stabilni postaveni spole¢nosti ABC na ¢eském trhu.
8.4.2 Index INO5

Index IN 05 patfi mezi bankrotni modely, byl zkonstruovan s ohledem na ¢eské podminky

a akceptuje 1 hledisko vlastnika.

Polozka 2010 2011 2012 2013
0,13 x A/CK 0,64 0,56 0,85 0,86
0,04 x EBIT/NU X 3,81 1,71 4,29
3,97 x EBIT/A 0,09 0,40 0,34 0,57
0,21 x VIA 0,21 0,23 0,21 0,22
0,09 x OA/(KZ + KBU) 0,29 0,31 0,51 0,41
Index INO5 1,23 5,31 3,62 6,36

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 25. Ukazatel Index INO5 firmy ABC za obdobi 2010-2013
Index INOS ukazuje, Ze v roce 2010 se podnik nachazi tzv. Sedé zon¢, ale v nasledujicich
letech nabyva vyssich hodnot nez je 1,6 a za¢ina tvotit ekonomickou hodnotu.
8.4.3 Spider analyza

Spider analyza je vhodnym nastrojem finan¢éni analyzy podniku ABC. Zachycuje

rentabilitu, likviditu, zadluZenost a aktivitu firmy ABC v porovnani s priméry v odvétvi.
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2013 Rozdéleni = Firma ABC Odvétvi
Rentabilita vynosi EBIT/V Al 13,69 % 19,18 %
Rentabilita celkového kapitalu EBIT/A A.2 14,43 % 541 %
Rentabilita vlastniho kapitalu EAT/VK A3 13,91 % 5,28 %
Bézna likvidita B.1 4,56 2,67
Pohotova likvidita B.2 4,18 2,22
Okamzita likvidita B.3 2,75 1,34
VK/dlouhodoby majetek C1 1,49 1,04
e
Urokové kryti C3 107,29 61,26
Obratovost aktiv D.1 0,84 0,24
Obratovost pohledavek D.2 6,22 4,23
Obratovost zavazku D.3 8,88 5,24

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 26. Spider analyza firmy ABC v roce 2013

Graf kromé kiivky vyjadtujici vysi ukazatelti spolecnosti, ukazuje také linii odvétvi Cinici

100 procent, ktera slouZzi jako zakladna pro vypocet polohy ukazatelli podniku ABC.

Al

e Odvetvi

firma ABC

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 6. Spider analyza firmy ABC v roce 2013
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Ztabulky a z grafu lze vycist, ze rentabilita podniku si stoji obstojné v porovnani
s odvétvim, kromé rentability vynost, ktera je nizsi o 5,49 % nez v odvétvi. Také likvidita
je nad hranici odvétvi, taktéz hodnoty ukazateld firmy ABC dosahuji dvojnasobku oproti
odvétvi, avSak v této oblasti nelze jednoznacné fici, Ze vysSi hodnota znamena vétsi
uspéch. V pripadé vysokych hodnot naopak dochdzi ke snizovani rentability i aktivity.
Zaroven se musi zohlednit, Zze v odvétvi je zahrnuté jak zemédélstvi, tak lesnictvi
1 rybolov, proto mohou nastat takové vykyvy v hodnotach ukazatelti. Kryti dlouhodobého
majetku vlastnim kapitdlem a dlouhodobymi cizimi zdroji ma spole¢nost ABC vyssi.
Obratovost aktiv je 3,5 krat vyssi nez v odvétvi z ¢ehoz vyplyva, Ze jsou aktiva naplno

vyuzity. Obratovost pohledavek i zdvazkl je také nad hranici odvétvi.

8.4.4 Ukazatel EVA

K vypoctu ukazatele EVY neboli ptidané hodnoty je nutné si stanovit alternativni naklady

vlastniho kapitalu (re).

Tabulka zachycuje vypocet ndkladi na vlastni kapital (re) pomoci stavebnicové metody,
které se sklada z bezrizikové sazby a rizikovych pfirdzek. Rizikova ptirdzka je sloZena
z rizikové pfirazky velikosti podniku ¢i likvidnosti akcii (r a), podnikatelského rizika
(rrop), finan¢ni stability (rpnsTag) @ finanéni struktury (rpnstru), ktera je 0, proto neni

V tabulce uvedena.

Polozka v % 2010 2011 2012 2013
Bezrizikova sazba 3,71 3,51 2,31 2,26
r.a 0,38 0,37 0,43 0,45
I'PoD 2,41 2,31 2,41 2,37
IFINSTAB 0,33 0,36 0,35 0,51
re 6,83 6,54 5,51 5,59

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 27. Ndklady na vlastni kapitdal pomoci stavebnicové metody firmy ABC za
obdobi 2010-2013

V roce 2010 byly nadklady na vlastni kapital nejvyssi 6,83 % Vv nasledujicich letech 2011
a 2012 klesaji. V roce 2013 rostou o0 0,08 % na 5,59 %.
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EVA se vypocita jako rentabilita vlastni kapitalu (ROE) minus alternativni ndklady

vlastniho kapitalu a tento rozdil se vyndsobi vlastnim kapitalem.

PoloZzka 2010 2011 2012 2013

ROE 0,92% 11,09% 8,78% 13,91%
e 6,83% 6,54% 5,51% 5,59%
Vlastni kapital v tis. K¢ 82 452 92739 101662 118091
EVA Vv tis. K¢ -487491 4217,19 3326,00 9821,08

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 28. Ukazatel EVA firmy ABC za obdobi 2010-2013

Hodnota ukazatele ptidané hodnoty v roce 2010 se dostdva do zapornych cisel -4 874,91
tis. K¢ z diavodu nizké rentability vlastniho kapitalu. V roce 2011 je jiz v kladnych
hodnotach 4 217,19 tis. K¢. V roce 2012 klesa hodnota EVY na 3 326 tis. K¢ a v roce 2013
roste na 9 821,08 tis. K¢ Ztéchto vysledkl vyplyva, ze firma vytvaii ekonomickou

hodnotu, coZ potvrzuje i néasledujici graf.

9 821,08
10000,00

8000,00 —

6000,00 —

4217,19 3326,00
4000,00 —

2000,00 — EVA

0,00 T T T 1
2010 2011 2012 2013

-2000,00

-4000,00

-4 874,91

-6000,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 7. Vyvoj ukazatele pridané hodnoty firmy ABC za obdobi 2010-2013 v tis. K¢
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9 SHRNUTI FINANCNI ANALYZY

SloZeni aktiv za sledované obdobi 2010 az 2013 pohybuje nésledovné: 51 % az 56 %
dlouhodobym majetkem, ktery ptedstavuje z nejvétsi ¢asti dlouhodoby hmotny majetek
(dlouhodobym nehmotnym majetkem firma nedisponuje), 41 % az 44 % obézného majetku
al % az 5 % cCasovym rozliSenim. V obézném majetku tvoii nejveétsi podstatnou ¢ast
kratkodoby finan¢ni majetek a to 25 % za posledni roky 2012 a 2013, konkrétné bankovni
ucty.

Na prvni pohled rozvahy, pfedevsim strany pasiv je ziejmé, ze firma ABC ma vysoky
podil vlastniho kapitalu, ktery se za sledové obdobi 2010 az 2013 pohybuje kolem 80 %
a cizi kapital ve vysi 20 % z celkovych pasiv, dokonce v roce 2012 a 2013 klesaji cizi
zdroje na 15 %. Pozoruhodnou polozkou V cizich zdrojich jsou dlouhodobé bankovni
uveéry a vypomoci, kdy v roce 2010 nemé¢l podnik zadny bankovni uvér, tim padem téméer
vse financoval z vlastnich zdroji, az v roce 2011 si podnik vypujcil od banky 7 634 tis. K¢
v disledku toho byl zaznamenan narist dlouhodobého majetku, ktery byl nakoupen za
vyptij¢ené penize, predev§im zemédé€lské a ostatni pracovni Stroje vcetné dopravni
techniky. Z vykazu zisku a ztrat vyplyva, ze nejvétsi trzby plynou spole¢nosti ABC za
prodej vlastnich vyrobkd a poskytnutych sluzeb. Firma piestala v roce 2013 prodavat

zbozi, protoze to nebylo vyhodné.

Z horizontalni analyzy je jasné, Ze za sledované obdobi 2010 az 2013 v podniku narustaji
aktiva i pasiva 0 33 757 tis. K¢, tedy o 31,2 %. Jeden z nejvétSich narustli zaznamenaly
nakladové uroky, které vzrostly v roce 2011 o 103,1 % v dasledku piijatého bankovniho
uvéru. Vysledek hospodareni bézného obdobi ma kolisavy pribéh mezi roky 2011/2010
vzrostl o 1251,6 %, bylo to zpisobeno vyssimi trzbami za prodej vlastnich vyrobka
a sluzeb a prodejem nepotfebného dlouhodobého majetku a materidlu v hodnoté
21 167 tis. K¢ témet 2 x vyssi nez v roce 2010, kdy byly trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu ve vysi 12 207 tis. K¢&. V dalsich letech klesa o -13,3 % na hodnotu
8 923 tis. K¢ a nasledné roste o 84,1 % na hodnotu 16 428 tis. K&. Vynosy rostou rychleji

nez naklady a proto je firma ABC v zisku.

Cisty pracovni kapital za roky 2010 az 2013 neustile roste. V roce 2013 dosahuje
47 724 tis. K¢, dle takové vySe Cistého pracovniho kapitalu lze usoudit, Ze firma nema

problém s likviditou.
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Ukazatel¢ zadluzenosti nam déavaji jasny signal, ktery vyplyva jiz z absolutnich ukazateld,
ze podnik ABC mé malou zadluzenost a vétsi ¢ast podniku financuje z vlastnich zdrojd,
ktery je vSak drazs$i nez cizi zdroje. Hodnoty ukazatele kryti dlouhodobého majetku
vlastnim kapitalem jsou vyssi nez 1. Firma tim dava najevo, Ze upiednostituje financni
stabilitu podniku pted vynosem. Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi cizimi zdroji
se ukazatel pohybuje kolem 1,60, jedna se tedy o ptekapitalizovany podnik, protoze

pouziva vlastni kapital, ktery je nejdrazsi, ke kryti kratkodobych aktiv.

Vysoké hodnoty ukazatelt Likvidity 1., II. a III. stupné vypovidaji o neefektivnim vyuziti
finanénich prostiedkt spole¢nosti ABC s dopadem do rentability. Podil ¢istého pracovniho
kapitalu na obéznych aktivech je také nad svou optimdlni hranici, kterd ¢ini 50 % 1 se
srovnanim s primérem v odvétvi nabyvaji hodnoty 2 krat vysSich cisel nez priméry

v odvétvi. Doporuceni pro firmu je zaméfeni se na fizeni obéznych aktiv.

Ukazatelé rentability se vyviji pozitivng, V roce 2012 nastal mensi jedno az dvou procentni
pokles, ale vroce 2013 pokracuji v rastu. Nejvétsi nardst hodnot ukazateld rentability
nastal mezi roky 2010 az 2011. ROE jak jednim z klicovych ukazateli hodnoceni
uspé&snosti podniku z pohledu vlastnikl za sledované obdobi roste. V porovnani s primeéry
V odvétvi jsou hodnoty ukazatelli rentability kromé rentability vynost poloZeny vyse, nez

hranice s priméry v odvétvi.

Analyza aktivity fik4, Ze obratovost celkovych aktiv je pomérné nizka. Celkova aktiva se
za prislusné obdobi neobrati ani jedenkrat, coz vyjadfuje, Ze aktiva v podniku jsou
nedostate¢né vyuzita, avSak v porovnani s priméry v odvétvi je to 3,5 krat rychlejsi,

z ¢ehoz vyplyva, Ze jsou naplno vyuzita.

Obratovost zasob se postupem Casu zvysSuje a doba obratu snizuje, cozZ je pro podnik dobré.
Doba obratu pohledavek vroce 2010 ¢ini 103 dnl a vroce 2013 odbératelé plati za
prumérnych 58 dni, rozdil tedy 45 dnt. Firma ABC plati svym dodavatelim za své
zavazky v roce 2010 pramérné za 65 dni, v roce 2011 za 55 dni, v 2012 se dny zkracuji na

pouhych 34 dni a v roce 2013 rostou na 41 dni.

V porovnani doby obratu pohledavek a zavazka je lepSi pro podnik mit delSi splatnost
zavazku jak pohledavek. V ptipadé spolecnosti ABC je to naopak a v roce 2010 byla doba
obratu pohledavek 2 krat vétsi nez doba obratu zavazk. Podnik nechaval svym
odbératelim dlouhy ¢as na zaplaceni faktur, zérovenn musel platit zdvazky ze svych

finan¢nich prostfedkti. V roce 2013 se doby obrati pohledavek a zavazk témét
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dorovnavaji, ale stale je delsi doba u pohledavek. Z toho vyplyva doporuceni, aby se

podnik zaméfil a lepsil fizeni pohledavek a zavazkd.

Hodnoty souhrnnych ukazatelt jako je Altmantiv model Z-skore se pohybuje nad hranici
2,99, vypovidaji tedy o stabilni postaveni spole¢nosti ABC na ¢eském trhu. Také Index
INO5 konstatuje, ze od roku 2011 podnik zacina tvofit ekonomickou hodnotu, coz potvrzuji
I hodnoty ukazatele EVA.

Vysledky finanéni analyzy vedou k tomu, Ze spolecnost ABC méa dobrou finan¢ni situaci
a nejsou zde kladeny zadné piekazky pro Cerpani produktl na bankovnim a leasingovém

trhu.
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10 CHARAKTERISTIKA INVESTICNIHO ZAMERU

Spole¢nost ABC si vybrala jako investi¢ni zamér Tatru Phoenix, protoze je vyznamnym
dopravni prostiedek Vv zemédélstvi k piepravé zemédé€lskych komodit i hospodaiskych
zvitat. Firma ma v pfedmétu podnikani i silni¢ni pfepravu, kdy miize Tatru Phoenix také
vyuzit. Jelikoz ma spolecnost ABC pln€¢ vyuzité kapacity dopravnich prostfedkl
a snarastem dalSich zékaznikii, se rozhodla uskutecnit tento investicni zameér, tedy

zakoupeni Tatry Phoenix.

Nékup této investice provadi firma ptimo od vyrobce Tatra Trucks, a.s. z Kopfivnice.
Celkova hodnota vcetné DPH dopravniho prostiedku ¢ini 4 295 500 K¢. Financovani
investicni zaméru prob&hne ryze z bankovniho uvéru ¢i leasingu na zdkladé nabidek
vybranych finanénich instituci, protoze vlastni zdroje si chce firma posetiit a financovat

prostiednictvim nich dal$i naplanované investice.

10.1 Popis investi¢niho zaméru

Firma ABC zamysli koupit Tatru Phoenix traktor kategorie T1 podle této specifikace:

- rozvor 3060+14500mm,

- motor PACCAR MX, EURO 5, 340kW/2300Nm,

- motorova brzda MX Engine Brake,

- pievodovka As-Tronic,

- ptidavna pfevodovka jednostupiiova,

- napravy s redukcemi v kolech,

- fizend prvni a tfeti ndprava — hydraulické fizeni WSE,

- kabina kratka,

- barva kabiny RAL 1028,

- pérovani predni vzduchové, stabilizator,

- pérovani zadnich naprav,

- rdm 930mm, vyska 300mm, pasnice 102 mm,

- napravy bez dohustovani pneumatik,

- PTO z motoru REPTO, nezavisly na spojce, zapindni pomoci lamelové spojky,
- zadni pfi¢nik podvozku s rourou pro montdz etdzového zavésu,

- pneumatiky na fizeni ndpravach 500/60R22,5, na 2. napravé 600/50R22,5,

Sipovy vzor,
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- drzak pfislusenstvi za kabinou pro olejovou nadrz 150 litri a palivovou nadrz
390 litrd,

- skfin pro naradi na ramu po obou stranach,

- vyfukova souprava s vyusténim nahoru,

- zadni blatniky plné,

- elektroinstalace a vzduchotechnika vedena v zadni ¢asti ramu pro tah pfivésu,

- elektrovystroj podvozku,

- vyvedeni hydrauliky 1 x oto¢né pted tocnici a 1 x do zadni ¢asti rdmu, vytlak,
zpétna vétev,

- na kabin¢é majaky, Ctyfi svétlomety, houkacky, svétla pod predni sklo, sluneéni
clona, omezovacé rychlosti 70hm/h, bez nezavislého topeni, v kabiné tiikolikova
zasuvka,

- vybaveni ABS.

Vozidlo musi byt technicky zpusobilé pro tazeni ptipojnych vozidel ur€enych pro traktory

a upravenych automobilovych piivést. Ilustra¢ni foto zachycuje obrazek 2.
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Zdroj: Tatra Phoenix, 2015

Obr. 2. Tatra Phoenix
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10.2 Kritéria vybéru nejvyhodnéjsi varianty financovani

Kritéria vybéru nejvyhodnéjsi varianty financovani stanovené firmou ABC jsou
nasledujici:

- investice realizovana a moznost pouzivani jiz v srpnu 2015

- preferované kratkodobé financovani se splatnosti do 3 let

- maximaln¢ stfednédobé financovani se splatnosti do 5 let

- moznosti mimotfadnych splatek ¢i predCasné splaceni

- mésicni splaceni

- termin dodani 1. 8. 2015

10.3 Penézni toky investi¢niho zaméru

Penézni tok investiéni zdméru zahrnuje kapitdlovy vydaj a ocekavané penézni piijmy.
Nejprve se urci kapitalovy vydaj investicniho zdméru a nédsledné ocekavané penézni piijmy
na zdklad¢ vyjadreni ro¢nich planovanych trzeb plynouci z investi¢niho zdméru, rocnich
planovanych nékladu, plan odpist a zachyceni zmén ¢istého pracovniho kapitalu.
Kapitalovy vydaj

Kupni cena je 3 550 000 K¢ bez DPH, celkovd cena vcetné DPH ¢ini 4 295 500 K.
PenéZni prijmy

Vypocet penéznich piijmd, vychazi z ocfekavanych trzeb za mechanizaéni sluzby

poskytnuté Tatrou Phoenix, které jsou k vidéni v tabulce 29.

Roc¢ni planové trzby tis. K¢é

Trzby za sluzby (mechanizac¢ni sluzby) 4 652

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 29. Rocni planové trzby plynouci z investice firmy ABC
Ro¢ni planované naklady
Primérna mésicni mzda fidi¢e ¢ini 25 000 K¢, socialni a zdravotni pojisténi ve vysi
8 500 K¢, roéni mzdové ndklady jsou 402 000 K¢. V ramci podobného dopravniho

prostiedku v podniku se pocita, ze Tatra Phoenix ujede v praméru 35 tis. kilometrt za rok.

Primérna cena nafty v roce 2015 ¢ini 36,10 K¢ a primérna spotieba tatry Phoenix je
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90 litrd na 100 kilometri. Rocni rozpocet pohonnych hmot se di ocekavat ve vysi

1 137 150 K.

Do polozky servis a opravy se zapocitavaji pravidelni servisni prohlidky, pfipadn¢ vyména
poskozenych pneumatik ve vysi 50 000 K¢ bez DPH vysledna ¢astky ¢ini tedy 60 500 K¢
s DPH. Ostatni naklady zahrnuji pojisténi. Povinné ruceni a havarijni pojisténi za rok ¢ini

12 500 K¢.

Ro¢ni planované naklady K¢
Mzdové naklady 402 000
Pohonné hmoty 1137 150
Servis a opravy 60 500
Ostatni naklady (pojisténi) 12 500
Celkem 1612 150

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 30. Rocni planované naklady plynouci z investice firmy ABC
Odpisy

Dobu Zivotnosti je mozné hodnotit podle vice kriterii. Technickd Zivotnost stroje se
predpoklada 20 let, v souvislosti s dobou odepisovani je Tatra Phoenix zafazena do

2. odpisové skupiny, doba odepisovani je 5 let.

Odpisy K¢
2015 357 958
2016 859 100
2017 859 100
2018 859 100
2019 859 100
2020 501 142

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 31. Plan odpisu Tatry Phoenix
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Zména CPK
V prabéhu zivotnosti investice se jiz neo¢ekava zména Cistého pracovniho kapitalu.

Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj budoucich penéznich tokt plynoucich z investice za
obdobi 2015 az 2020. Ocekavany prirustek trzeb v roce 2015 je 4652 tis. K¢
v néasledujicich letech se ofekava kazdorocni nariist o 8 % trzeb za poskytnuté sluzby
v dtsledku ptibyvajicich zakaznikd. V dasledku zdrazovani pohonnych hmot a zvySovani

mezd se poc€itd s kazdorocnim naristem nakladi o 5 %.

Polozka v tis. K& 2015 2016 2017 2018 = 2019 2020
Prirtstek tryeb 4652 5024 5426 5860 6329 6835
Piristek provoznich 4 w15 1693 1778 1867 1960 2058
nakladu

Odpisy 358 859 859 859 859 501

Zisk ptred zdanénim 2682 2472 2789 3134 3510 4276

Dan 19 % 510 470 530 595 667 812
Zisk po zdanéni 2172 2002 2 259 2539 2 843 3 464
Odpisy 358 859 859 859 859 501
CF z provozu 2530 2 861 3118 3398 3702 3965

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 32. Planované cash flow plynouci z investice firmy ABC

K ekonomickému vyhodnoceni investi¢niho projektu se pouzije metoda Cisté soucasné
hodnoty, kde se hodnota cash flow ptepocitd na soucasnou hodnotu pomoci diskontni
sazby ve vysi 5,59 %, reprezentujici naklady na vlastni kapital, stanovené pomoci

stavebnicové metody, jiz diive zminéné.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty:

NPV =2 396,1 +2566,1 +2 648,55+ 2 733,6 + 2 820,5+ 2 860,9 - 4 295,5
NPV =11 730,2 tis. K¢

Vysledna hodnota je kladna, coZ znamena ze, diskontované penézni piijmy jsou vétsi nez

kapitalovy vydaj, projekt je pro firmu ptijatelny a zvySuje trzni hodnotu firmy ABC.
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11 VARIANTY FINANCOVANI

Spole¢nost ABC pozaduje financovat investicni zamér z cizich zdroji, uvérem ¢i
leasingem. Konzervativni postaveni spole¢nosti dava prednost k financovani investi¢niho
zaméru velkym nebo ovéfenym finanénim institucim. K velkym finan¢nim tstaviim se fadi
CSOB a Ceska spofitelna, které byly osloveny k poskytnuti nabidek pro financovéni

investi¢niho zdméru firmy.

V soucasné dobé spole¢nost ABC vyuzivé k financovani potfeb podniku Gvéry poskytnuté
od UniCredit Bank a na zakladé s dobrymi zkusenostmi z minulych let je tato banka také

oslovena k vytvoreni nabidek pro financovani investi¢niho zdméru.

11.1 Financovani od UniCredit Bank prostrednictvim leasingu

Finané¢ni leasing od UniCredit Leasing CZ, a.s. umoznuje mimofadné leasingové splatky
od 10 % do 70 % z potizovaci ceny pfedmétu financovani. Vys$§i mimotadna splatka na
pocatku snizi splatky v pribéhu financovani. Doba trvani smlouvy zéavisi na zvolené
komodité a jeji odpisové skupiné standardné do 84 meésicii, u vybranych komodit az
120 meésict. Zistatkova hodnota majetku je obvykle 1 000 K¢ bez DPH, ktera se hradi az
pfi ukon€eni smlouvy. UniCredit Leasing CZ, a.s. nabizi moZnost profinancovat nové
1 pouzité predméty. Dilezité je neopomenout mimorozvahové financovani, kdy predmét
financovany formou leasingu nevstupuje do majetku spolecnosti. (Financni leasing,

©2013)
Finan¢ni instituce nabidla jako nejleps$i produkt:

- 3-lety uvér se splatkou na konci splatného obdobi,
- uvér Vv maximalni vysi 3 436 400 K¢,

- ména CZK,

- mesicni splatky,

- urok ve vysi 2,8752 %,

- 20,00% az 30,00% akontaci,

- majetkové pojisténi,

- povinné rucent.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 76

11.1.1 Nabizena urokova sazba, poplatky

UniCredit Leasing CZ, a. s. nabidla akontace ve vysi 20%, 25% a 30%. Vzhledem k tomu,
ze firma pozaduje financovani investi¢cniho zdméru z cizich zdrojt, tedy co nejméné se
podilet na financovani, je vybrana akontace 20%. Cast kupni ceny hrazené spoleénosti
vcetné DPH je ve vysi 859 100 K¢, maximalni vyse poskytnutych penéz ¢ini 3 436 400 K¢&.
Meésicni splatka k thradé je ve vysi 100 517 K¢, splatnd na konci mésice. Leasingovy
koeficient ¢ini 1,043, z ¢ehoz vyplyva, Ze spolecnost ABC zaplati o 4,3 % vice, nez ¢ini

pofizovaci cena dopravniho prostfedku, tedy preplati o 182 212 K&.

Akontace 20,00% 25,00% 30,00%

Vstupni splatka bez DPH 678 689 K¢ 848 361 K¢ = 1018 034 K¢
DPH 180 411 K¢ 225514 K¢ 270 616 K¢
Vstupni splatka s DPH 859 100 K¢ 1073875K¢ = 1288650 K¢
Pravidelna splatka bez pojisténi 98 803 K¢ 92 628 K¢ 84 452 K¢
Splatka k uhradé 100 517 K¢ 94 342 K¢ 88 166 K¢
Leasingovy koeficient 1,043 1,041 1,039

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 33. Varianty financovani pri UniCredit Leasing CZ, a.s.

Sou¢asti leasingovych splatek je pojisténi od Ceské pojistovny, a. s. zahrnujici majetkové
pojisténi a povinné ruceni limit na vécné Skody 100 milioni K¢ a limit na Skody na zdravi

100 miliond K¢ zachycujici tabulka 34.

Ceska pojist'ovna a.s. Spoluucéast Rocni sazba  Ro¢ni pojistné
Majetkové pojisténi 10 000 K¢ 0,55% 19 525 K¢
Povinné ruceni 1044 K¢
Pojisténi celkem 20 569 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 34. Celkové rocni pojisténi dopravniho prostiedku pri financovani UniCredit
Leasing CZ, a.s.
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11.1.2 Splatkovy kalendar

Nasledujici tabulka zachycuje prvni splatku v srpnu 2015 ve vysi 959 617 K¢ zahrnujici
akontaci ve vysi 859 100 K¢ a pravidelnou splatku ve vysi 100 517 K¢. Nasledné fixni
splatky v dalsich letech ve vysi 100 517 K¢ k lednu 2016, 2017 a 2018. Cely splatkovy

kalendaf se nachazi v piiloze P VIL

Rok Mésic Splatka Naklady Danova aspora  Vypocet CF
2015 8 959 617 959 617 182 327 777 290
2016 1 100 517 100 517 19 098 81419
2017 1 100 517 100 517 19 098 81419
2018 1 100 517 100 517 19 098 81419

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 35. Mésicni splatkovy kalendar pri financovani UniCredit Leasing CZ, a.s.

2015 1 361 685 1361 685 258 720 1102 965
2016 1206 204 1206 204 229 179 977 025
2017 1206 204 1206 204 229179 977 025
2018 703 619 703619 133 688 569 931
Celkem 4477712 4477712 850 765 3626 947

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 36. Rocni splatkovy kalendar pri financovani UniCredit Leasing CZ, a.S.

Tabulka zachycuje soucet ro¢nich splatek za roky 2015, 2016, 2017 a 2018 celkem ve vysi
4 477 712 K¢, danovou usporu celkem 850 765 K¢ a vypocet cash flow za jednotlivé roky,
celkem ve vysi 3 626 947 K¢.

11.1.3 Penézni toky

Nasledujici tabulka 37. zachycuje penézni toky plynouci z provozu pii pofizeni dopravniho
prostiedku, dale z leasingu za roky 2015 az 2018 a celkovy vypocet cash flow za sledované
obdobi 2015 az 2020.
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Polozka v tis. K¢ 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Prirtstek trzeb 4 652 5024 5426 5 860 6 329 6 835
Prwsiekcprovoznich | 1612 | 1693 1778 1867 1960 2058
Odpisy 358 859 859 859 859 501
Zisk pred zdanénim 2 682 2472 2789 3134 3510 4276
Dan 19 % 510 470 530 595 667 812
Zisk po zdanéni 2172 2002 2 259 2 539 2 843 3464
Odpisy 358 859 859 859 859 501
CF z provozu 2530 2 861 3118 3398 3702 3965
CF z leasingu -1 103 -977 -977 -570

Celkové CF 1427 1884 2141 2828 3702 3 965

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 37. Planované cash flow pri financovani UniCredit Leasing CZ, a.s.

Pii vypoctu ekonomického vyhodnoceni investicniho projektu, se pouzije metoda cisté

soucasné hodnoty, kde se hodnota celkového cash flow piepocitd na soucasnou hodnotu

pomoci diskontni sazby. Pfi financovani UniCredit Leasing CZ, a.s. je Urokova sazba ve

vysi 2,8752 %, musi se ale zohlednit vliv dang, ktera je ve vysi 19 %. Naklady na cizi

kapital jsou: 2,8752 * (1 - 0,19) = 2,328912 %, s kterymi je pocitano prvni Ctyfi roky,

nasledné pro rok 2019 a 2020 je pouzitd sazba pro naklady na vlastni kapital, vypocitana

jiz diive, pomoci stavebnicové metody ve vysi 5,59 %.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty:

NPV =13949+17995+1998,2+2578,8 +2820,6 + 2860,9 -4 2955

NPV =9 1574 tis. K¢

Vysledna hodnota je kladna, coz znamend, Ze pti financovani UniCredit Leasing CZ, a.s. je

investice pro firmu ABC pfijatelna.

11.2 Financovani od UniCredit Bank prostifednictvim investi¢niho uvéru

UniCredit Bank nabizi stfednédoby ¢i dlouhodoby investicni uvér, ktera lze Cerpat

jednorazoveé nebo postupné. Uveér se poskytuje v ¢eskych korunach i zahrani¢nich ménach.
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Pti celkové vysi poskytnutych prosttedkt do 10 miliond K¢ I1ze kombinovat s rychlym
provoznim avérem. Urokova sazba a frekvence splaceni se miize nastavit jinak pro obdobi,
kdy se avér Cerpa, a jinak, kdy se Gvér splaci. Vedeni avérového uctu muze byt podle
Klienta bez poplatku. Investi¢ni Gvér lze zajistit riznymi druhy zaji$téni jako je osobni
ruéeni, nemovitosti, ale i bankovni zarukou od Ceskomoravské zaruéni a rozvojové banky.

(Investi¢ni Gvér, ©2013)

Od UniCredit Bank bylo nabidnuto financovani prostiednictvim ucelového uvéru na
financovani stfednédobych investi¢nich potifeb souvisejici s hlavnim pfedmétem podnikéni
firmy ABC. Nutnosti je dolozeni uéelu avéru. Uvér je v celkové vysi maximéalné 80 %

rozpoctované investice a vyse vlastnich zdroji minimalné 20 % z hodnoty investice.
Nabidka finan¢ni instituce:

- investiéni uveér,

- vySe limitu 3 436 000 K¢,

- ména uvéru CZK,

- financovani investi¢nich potieb, konkrétné nakup traktoru Tatra Phoenix,

- splaceni formou mési¢ni anuity,

- splatnost 4 roky,

- zajisténi biancosménkou s avalem majitelt firmy.

11.2.1 Nabizena urokova sazba, poplatky

Pii financovani investi¢cniho zadméru Uvérem s mési€nimi splatkami nastavuje banka

urokovou sazbu jako 1M PRIBOR + rizikovou ptirazku.

Polozka %
1M PRIBOR k 3. 4. 2015 0,22
Rizikova ptirdzka 2,99
Celkova sazba 3,21

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 38. Celkovd urokova sazba pri financovani od

UniCredit Bank
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Celkova urokova sazba je ve vysi 3,21 %. Neodmysliteln¢ s ivérem uzce souvisi
1 poplatky za pracovani zadosti, poskytnuti uvéru, sprava a vedeni uvéru, které zachycuje

nasledujici tabulka.

Poplatky K¢

Za zpracovani zadosti 0
Za poskytnuti tvéru 17 000
Spréva a vedeni uvéru mésicné 200

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 39. Poplatky pri financovani od UniCredit Bank

11.2.2 Celkové naklady

Tabulka 40. zachycuje celkova naklady souvisejici u poskytnuti investiéniho uvéru od

UniCredit Bank v¢etn¢ danové uspory.

Polozka v K¢ K¢

Suma trokt 229 904
Poplatek za zpracovani zZadosti 0
Poplatek za poskytnuti tvéru 17 000
Spréva a vedeni uvéru 9 600
Celkem 256 504
Darova tspora 48 736
Celkové naklady na avér 207 768

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 40. Celkové ndklady wvéru pri financovani od UniCredit Bank

Celkové néklady na investi¢ni ivér jsou ve vysi 207 768 K¢.

11.2.3 Penézni toky

Tatry Phoenix stoji 4 295 500 K¢, UniCredit Bank je ochotna poskytnout uvér ve vysi
80 % z celkové castky investice, tedy 3436 000 K¢&. Zbyvajicich 20 % musi firma

financovat z vlastnich zdroji. Naklady na cizi kapital jiz byly stanoveny ve vysi 3,21 %,
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nutno upravit o vliv dani ve vysi 19 %: 3,21 * (1 - 0,19) = 2,6001 %. Naklady na vlastni
kapital, uréeny pomoci stavebnicové metody, jsou ve vysi 5,59 %. Protoze financovani
investice je jak cizich, tak vlastnich zdroji, potfebuji se vypocitat pramérné vazené

naklady na kapital, slouzici jako diskontni sazba pii vypoctu penéznich toki plynoucich

z investice.
Polozka %
Néklady na cizi kapital 2,6001
Néklady na vlastni kapital 5,59
CK/C 80
VKI/C 20
WACC 3,19808

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 41. Primeérné vazené ndklady pri financovani od

UniCredit Bank

Zacatek Cerpani ivéru od UniCredit Bank v celkové vysi 3 436 000 K¢ je k datu 1.8.2015
a na konci mésice srpna je splacena prvni splatka ve vysi 76 373 K¢. Tabulka zachycuje
soucet ro€nich splatek, splaceni ro€nich uroki, nasledné vypocitand 19 % dan z Grokd,
snizujici cash flow za sledované obdobi 2015 az 2019. Podrobnéjsi splatkovy kalendai se

nachazi v ptiloze P VIIIL.

Rok S"“g;: ;‘i““h S"“él,f;(fl‘(’;““h Daiizdroké | Vypotet CF
2015 337 709 44 155 8 389,45 373 474,55
2016 829 147 87 327 16 592,13 899 881,87
2017 856 159 60 316 11 460,04 905 014,96
2018 884 048 32 427 6 161,13 910 313,87
2019 528 935 5675 1078,25 533 531,75

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 42. Rocni splatkovy kalendar pri financovani UniCredit Bank



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

82

Dalsi tabulka zachycuje vypocet cash flow z provozu, investi¢niho Givéru za roky 2015 az

2019 a celkového cash flow plynouci z potizeni dopravniho prostiedku.

Polozka v tis. K¢ 2015

Prirtstek trzeb 4 652
EZLr&s(;eﬁk provoznich 1612
Odpisy 358
Zisk pted zdanénim 2 682
Dan 19 % 510
Zisk po zdanéni 2172
Odpisy 358
CF z provozu 2530
CF z Gvéru 3063
Celkové CF 5593

Zdroj: vlastni zpracovani
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6 329
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859
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3702

534

4 236

Tab. 43. Planované cash flow pri financovani UniCredit Bank

2020
6835
2 058
501
4276
812
3 464
501

3965

3965

Pfi financovani UniCredit Bank investicnim uvérem se pouZzije sazba primérnych

vazenych nakladi na kapital ve vysi 3,19808 %, slouzici jako diskontni sazba pii vypoctu

penéznich toku plynoucich z investice. Pro rok 2020 je pouzita sazba pro naklady na

vlastni kapital, vypocitana jiz dfive, pomoci stavebnicové metody ve vysi 5,59 %.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty:

NPV =5419,7 + 3531,5 +3660,5 + 3798,3 + 3619,1 +2860,9 —4 295,5

NPV =18 594,5 tis. K¢

Vysledna hodnota je kladna, z cehoz vyplyva, ze pii financovani UniCredit Bank je

investice pro firmu ABC pfijatelna. Rozdil oproti financovani z vlastnich zdroja je ve vysi

6 864,3 tis. K¢.
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11.3 Financovani od CSOB prosti‘ednictvim leasingu

V piipadé financovani dopravni techniky dava CSOB ptednost financovani pies dcefinou

spoleénost CSOB Leasing, a.s. Finanéni leasing snizi okamZité vydaje hotovosti na

pofizeni pfedmétu a rozlozi splaceni na del$i obdobi. Leasingové splatky jsou kalkulovany

s fixni urokovou sazbou a jejich vyse zlstavd neménna po celou dobu trvani leasingové

smlouvy. Vyhodou je rychlost a jednoduchost uzavieni leasingové smlouvy. Pro

podnikatele ma za nasledek zlepsSeni cash flow. Leasingové splatky jsou pro firmu ABC

pln¢ uznatelné jako danové naklady a predevSim jedna se o mimobilan¢ni financovani.

Zustatkova hodnota majetku je obvykle 1 000 K¢ bez DPH. (Finanéni leasing, ©2010)

Finan¢ni instituce nabidla jako nejlepSi produkt:

11.31

- 5-lety uvér se splatkou na konci splatného obdobi,

- ména CZK,
- meésicni splatky,
- urok ve vysi 2,51 %,

- 0,00% az 20,00% akontaci.

Nabizena arokova sazba, poplatky

CSOB Leasing, a.s. umi financovat bez zapojeni vlastnich zdroji klienta, dokaze

jednoduse vyfesit zajisténi a nejsou zde zadné poplatky za vytizeni Givéru ¢i mésicni vedeni

uveérového uctu. Fixni trokova sazba je ve vysi 2,51 %. Leasingové splatky jsou splatné

na konci mésice. Nebylo sjednano zadné pojisténi.

Akontace 0,00% 5,00%

Vstupni splatka

0 K¢ | 177 500 K&

1,053

bez DPH

DPH 0Ke¢ 37275Ke
Zséugﬁi splatka 0 Ke | 218 775 K
Elﬁlﬁge 76 258 K& | 72 445 K&
e 1,065

Zdroj: vlastni zpracovani

10,00%
355 000 K¢

74 550 K¢
429 550 K¢

68 468 K¢

1,039

15,00%
532 500 K¢
111 825 K¢
644 325 K¢

64 664 K¢

1,027

Tab. 44. Varianty financovani pii CSOB Leasing, a.s.

20,00%
710 000 K¢
149 100 K¢
859 100 K¢

61 006 K¢

1,018
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Protoze firma pozaduje financovat Tatru Phoenix ryze z cizich zdroji, je vybrana 0,00%
akontace, mésicni splatka ve vysi 76 258 K¢. Leasingovy koeficient vychazi 1,065, z ¢ehoz
vyplyva, ze spole¢nost ABC zaplati o 6,5 % vice, nez Cini pofizovaci cena dopravniho
prostiedku, tedy pfeplati o 279 980 K¢. Neplati se zadné poplatky za poskytnuti leasingu ¢i

vedeni Givérové Uctu.
11.3.2 Splatkovy kalendar

Prvni splatka je v srpnu 2015 ve vysi 76 258 K¢&. Nasledné fixni mé&sic¢ni splatky v letech
2016, 2017, 2018, 2019 a 2010 ve vysi také 76 258 K¢. Cely splatkovy kalendar pti

financovani CSOB Leasing, a.s. se nachazi v piiloze P IX.

Soucet rocnich Soucet rocnich Danova

Al splatek naklada uspora VEEE L
2015 381 290 381 290 72 445 308 845
2016 915 096 915 096 173 868 741 228
2017 915 096 915 096 173 868 741 228
2018 915 096 915 096 173 868 741 228
2019 915 096 915 096 173 868 741 228
2020 533 806 533 806 101 423 432 383
Celkem 4 575 480 4 575 480 869 341 3706 139

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 45. Rocni splatkovy kalendar p#i financovani CSOB Leasing, a.s.

Tabulka zachycuje soucet ro¢nich splatek za roky 2015, 2016, 2017, 2018, 2019 a 2020
celkem ve vysi 4 575 480 K¢ rovnajici se roénim nakladim. Danova uspora ¢ini celkem
869 341 K¢. Vypocet cash flow v roce 2015 je ve vysi 308 845 K¢&. V letech 2016, 2017,
2018 a 2019 predstavuje vysi 741 228 K¢&. V roce 2020 je ve vysi 432 383 K&. Vypocet
celkového cash flow 2015 az 2020 je ve vysi 3 706 139 K¢.

Nasledujici tabulka zachycuje penézni toky plynouci z provozu dopravniho prostfedku,

z leasingu a vypocet celkového cash flow za sledované obdobi 2015 az 2020.
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11.3.3 PenéZni toky

Polozka v tis. K¢ 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Prirtstek trzeb 4 652 5024 5426 5860 6 329 6 835
prowsekcprovoznich 4612 | 1693 1778 1867 1960 2058
Odpisy 358 859 859 859 859 501
Zisk pred zdanénim 2 682 2472 2789 3134 3510 4276
Dan 19 % 510 470 530 595 667 812
Zisk po zdanéni 2172 2002 2 259 2 539 2 843 3 464
Odpisy 358 859 859 859 859 501
CF z provozu 2 530 2 861 3118 3398 3702 3 965
CF z leasingu -309 -741 -741 -741 -741 -432
Celkové CF 2221 2120 2377 2 657 2961 3533

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 46. Pldnované cash flow pii financovini CSOB Leasing, a.s.

Pti vypoctu ekonomického vyhodnoceni investicniho projektu, se pouZzije metoda Cisté

soucasné hodnoty, kde se hodnota celkového cash flow piepocitd na soucasnou hodnotu

pomoci diskontni sazby. Pfi financovani CSOB Leasing, a.s. je Grokova sazba ve vysi

2,51 %, musi se zohlednit vliv dan¢, ktera je ve vysi 19 %. Naklady na cizi kapitél jsou:

2,51 * (1 -0,19) = 2,0331 %, s kterymi je pocitano po celou dobu Zivotnosti dopravniho

prostiedku.

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty:

NPV =2176,7+2036,4 +2237,7+24515+2677,5+3131,1-42955

NPV =10 415,4 tis. K¢

Vysledna hodnota je kladna, coz znamena, Ze pii financovani CSOB Leasing, a.s. je

investice pro firmu ABC pfijatelna.
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11.4 Financovani od Ceské sporitelny prostfednictvim investi¢niho uvéru

Investicni uvér je idedlni pro malé a stiedni firmy a podnikatele, ktefi si mizou zvolit
pevnou ¢i pohyblivou urokovou sazbu. Zptlisob zajisténi se domlouva individudlng.
Vyhody &erpani investiéniho uvéru od Ceské spofitelny, a.s. je moznost erpat penize
jednorazové nebo postupné, splacet podle své spotteby az do vyse 8 let. (Investi¢ni Gvér,
©2015)
Nabidka finanéni instituce:

- investi¢ni aver,

- vySe limitu 3 650 500 K¢,

- meéna uvéru CZK,

- financovani investi¢nich potieb, konkrétné nakup traktoru Tatra Phoenix,

- splaceni formou mési¢ni anuity,

- splatnost 4 roky,

- zajisténi sménkou savalem, kupovanym dopravnim prostiedkem nebo

nemovitosti.

11.4.1 Nabizena urokova sazba, poplatky

Pfi financovani investiéniho zaméru Uvérem s mésicnimi splatkami nastavuje banka

urokovou sazbu jako 1M PRIBOR + rizikovou pfirazku.

Polozka %
1M PRIBOR k 3. 4. 2015 0,22
Rizikova ptirazka 3,23
Celkova sazba 3,45

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 47. Celkovad urokova sazba pri financovani od

Ceske sporitelny, a.s.
Celkova urokova sazba je ve vysi 3,45 9%. Neodmysliteln¢ s vérem uzce souvisi
i poplatky za pracovani zadosti, poskytnuti Givéru, sprava a vedeni uvéru, které zachycuje

nasledujici tabulka.
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Poplatky K¢

Za zpracovani zadosti 0
Za poskytnuti avéru 18 300
Sprava a vedeni Givéru meésicné 300

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 48. Poplatky p7i financovini od Ceské sporitelny,
a.s.

11.4.2 Celkové naklady

Tabulka zachycuje celkova naklady souvisejici u poskytnuti investiéniho uvéru od Ceské

spoftitelny, a.s. véetné dafiové Uspory.

Polozka v K¢ K¢

Suma urokt 262 892
Poplatek za zpracovani zadosti 0
Poplatek za poskytnuti tvéru 18 300
Sprava a vedeni Gvéru 14 400
Celkem 295 592
Danova uspora 56 162
Celkové naklady na uvér 239 430

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 49. Celkové naklady vivéru pri financovani od Ceské sporitelny, a.s.

Celkové naklady na investi¢ni ivér jsou ve vysi 239 430 K¢.

11.4.3 PenéZni toky

Tatry Phoenix stoji 4 295 500 K&, Ceska spofitelna, a.s. je ochotna poskytnout Gvér ve vysi
85 % zcelkové castky investice, tedy 3 650500 K¢. Zbyvajicich 15 % musi firma
financovat z vlastnich zdroji. Naklady na cizi kapital jiz byly stanoveny ve vysi 3,45 %,
nutno upravit o vliv dani ve vysi 19 %: 3,45 * (1 - 0,19) = 2,7945 %. Naklady na vlastni

kapital, uréeny pomoci stavebnicové metody, jsou ve vysi 5,59 %.
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Protoze financovani investice je jak cizich, tak vlastnich zdrojt, potfebuji se vypocitat
prumérné vazené nadklady na kapital, slouzici jako diskontni sazba pfi vypoctu penéznich

tokt plynoucich z investice.

Polozka %

Néklady na cizi kapital 2,7945
Néklady na vlastni kapital 5,59
CK/C 85
VKI/C 15
WACC 3,213825

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 50. Primeérné vaizené ndklady pri financovani od

Ceské sporitelny, a.s.

Zatatek &erpani tvéru od Ceské spofitelny, a.s. ve vysi 3 650 500 K¢ je k datu 1.8.2015
a na konci mésice srpna je splacena prvni splatka ve vysi 81 529 K¢&. Tabulka zachycuje
soucet ro¢nich splatek, ro¢nich troki a dan z Groka, nasledné vypocet cash flow za obdobi

2015 az 2019. Podrobngjsi splatkovy kalendar se nachazi v ptiloze P X.

Rok  Soudetrofnich  Soufet ofnich puiy groks  Vypotet CF
2015 357 219 50 428 9581,32 398 065,68
2016 878 539 99 811 18 964,09 959 385,91
2017 909 333 69 018 13 113,42 965 237,58
2018 941 207 37 145 7 057,55 971 294,45
2019 564 198 6 507 1236,33 569 468,67

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 51. Rocni splatkovy kalendar pri financovani Ceské sporitelny, a.s.

Nasledujici tabulka zachycuje penézni toky plynouci z provozu dopravniho prosttedku,

také penézni toky plynouci z investi¢niho tvéru a vypocet celkového cash flow.
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Polozka v tis. K¢ 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Prirtstek trzeb 4 652 5024 5426 5 860 6 329 6 835
Prowsiekprovoznich | 1612 1693 1778 1867 1960 2058
Odpisy 358 859 859 859 859 501
Zisk pred zdanénim 2 682 2472 2789 3134 3510 4276
Dan 19 % 510 470 530 595 667 812
Zisk po zdanéni 2172 2002 2 259 2 539 2 843 3464
Odpisy 358 859 859 859 859 501
CF z provozu 2 530 2 861 3118 3398 3702 3965
CF z tvéru 3252 959 965 971 569

Celkové CF 5782 3820 4 083 4 369 4271 3 965

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 52. Planované cash flow pii financovani Ceské sporitelny, a.s.

Pti financovéani Ceskou spofitelnou, a.s. investicnim uvérem se pouzije sazba primérnych

vazenych nakladd na kapital ve vysi 3,213825 %, slouzici jako diskontni sazba pti vypoctu

penéznich tokl plynoucich z investice. Pro rok 2020 je pouzita sazba pro naklady na

vlastni kapital, vypocitana jiz dfive, pomoci stavebnicové metody ve vysi 5,59 %.

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty:

NPV =5602,0 + 3585,8 + 3 713,3 + 3849,7 + 3 646,2 + 2 860,9 —4 295,5

NPV =18 962,4 tis. K¢

Vysledna hodnota je kladn, z &ehoZ vyplyva, Ze pii financovani Ceské spofitelny, a.s. je

investice pro firmu ABC pfijatelna. Rozdil oproti financovani z vlastnich zdrojt je ve vysi

72322 tis. K¢.
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12 VYBER NEJVYHODNEJSIHO RESENI FINANCOVANI
Z ANALYZOVANYCH VARIANT

Pro zkoumani financovani investicniho zaméru spole¢nosti ABC byly vybrany tyto

finanéni instituce:

- UniCredit Leasing CZ, a.s.
- UniCredit Bank
- CSOB Leasing, a.s.

- Ceska spotitelna, a.s.

Shrnuti kritérii finan¢nich ustavii bylo dodrZeni téchto nasledujicich podminek, ze
investice bude realizovana a moznost pouziti jiz v srpnu 2015 s terminem dodéani
1. 8. 2015, kterd byla splnéna. VSechny finan¢ni instituce splnily i podminku mési¢niho
splaceni, také cCasové délky splaceni, dokonce UniCredit Leasing CZ, a.s. spliuje
preferované kratkodobé financovani se splatnosti do 3 let. Pouze podminka financovani
ryze z cizich zdroji splnila pouze CSOB Leasing, a.s., s 0,00% akontaci. Takovy to
vysledek se dal predpokladat, protoze vétSina bank pozaduje procentudlni spolutiCast na
financovani. Tabulka 53. srovnava analyzované varianty financovani investi¢niho zdmeéru

firmy ABC.

Finanéni instituce Urokova Pl ALYy Cista soutasna
sazba | Za poskytnuti Za spravu a hodnota
uvéru vedeni
gg'cred't Leasing CZ, | 5 575004 0 0 9 157,4 tis. K&
UniCredit Bank 3,2100% 17 000 28 800 18 594.5 tis. K&
CSOB Leasing, a.s. 2,5100% 0 0 10 415,4 tis. K¢
Ceska spotitelna, a.s. 3,4500% 18 300 14 400 18 962,4 tis. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 53. Srovndni analyzovanych variant financovani investicniho zameéru firmy ABC

Poplatky za zpracovani zédosti jsou nulové, proto nejsou v tabulce uvedené. Na zakladé¢
posouzeni leasingovych spole¢nosti tedy UniCredit Leasing CZ, a.s. a CSOB Leasing, a.s.
podle Cisté soucasné hodnoty vychazi lepsi varianta financovani investi¢niho zaméru od

CSOB Leasingu a.s ve vysi 10 415,4 tis. K& Ovsem to neni jediné kritérium, ke kterému
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se prihlizi. Urokova sazba je zde také niz$i pouhych 2,51 % a finanéni instituce nabizi
0,00% akontaci. Proti hraji faktory jako je, Ze leasing je na 5 let, bez pojisténi a danova

uspora je rozdilna o 18 576 K¢ oproti financovani od UniCredit Leasing CZ, a.s.

Naproti tomu je leasing od UniCredit Leasing CZ, a.s. na 3 roky, zaroven Soucasti
leasingovych splatek je pojisténi od Ceské pojistovny, a. s. zahrnujici majetkové pojisténi
a povinné ruceni limit na vécné Skody 100 milioni K¢ a limit na Skody na zdravi
100 miliént K¢€. Proti hraje pouze 20,00% akontace. Lepsi je 1 leasingovy koeficient
u UniCredit Leasing CZ, a.s. ve vysi 1,043 oproti CSOB Leasing, a.s. ve vysi 1,065.
Vysledky hovoii jasné, pro spolecnost ABC se jako vyhodngjsi leasing pro financovani
investi¢niho zdméru Tatry Phoenix naskyta od UniCredit Leasing CZ, a.s, nebot’ zde ma jiz

letitou zkuSenost s Cerpanim finan¢nich zdroji.

Na zakladé posouzeni uvérovych spole¢nosti tedy UniCredit Bank a Ceské spotitelny, a.s.
podle ¢isté souc¢asné hodnoty vychazi lepsi varianta financovani investicniho zaméru od
Ceské spofitelny, a.s. ve vysi 18 968,4 tis. K&. Obé finanéni instituce nabidly jako nejlepsi
produkt investi¢ni uvér na 4 roky. UniCredit Bank je ochotna poskytnout penézni
prosttedky ve vysi 80 % zpofizovaci ceny a Ceské spofitelna, a.s. ve vysi 85 %
z potizovaci ceny. Urokova sazba je vyhodn&jsi u UniCredit Bank ve vysi 3,21 %, z ¢ehoz
vyplyva, ze celkovd suma trokd je niz§i o 32988 K& oproti financovani Ceskou
spofitelnou, a.s. s urokovou sazbou 3,45 %. Poplatky za poskytnuti uvéru u UniCredit
Bank jsou 17 000 K¢&, coZ je 0 1 300 K& nizsi nez u Ceské spofitelny, a.s. Také poplatky za
spravu a vedeni u¢tu jsou u Unicredit Bank ve vysi 9 600 K¢, tedy o 4 800 K¢ nizsi nez
v Ceské spofitelng, a.s. Celkové néklady u Ceské spofitelny, a.s. jsou ve vysi 239 430 K¢&
oproti UniCredit Bank 207 768 K¢, rozdil ¢ini 31662 K¢ Vyhodnéjsi variantou
financovani investi¢éniho zaméru Tatry Phoenix firmy ABC je bezpochybné investi¢ni uveér

od UniCredit Bank.

Je zde spousta faktorti, které musi byt zohlednény, at’ pifi financovani leasingem ¢i
bankovnim uvérem, ale kvili konzervativnimu postaveni spole¢nosti je doporucena jako
nejlepsi varianta financovani investi¢niho zaméru Tatry Phoenix od UniCredit Bank a to
investiénim tivérem se splatnosti 4 let s moznosti pred¢asného splaceni. Tento investi¢ni
hodnotu. Kladnou strankou UniCredit Bank je, Ze S touto finan¢ni instituci ma spole¢nost
ABC dobrou zkusenosti z minulosti a nemusi jiz zakladat novy bankovni ucet, dokladat

ucetni vykazy, dafova piiznani a dal$i dokumenty potiebné pro vyfizeni avéru.
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ZAVER
Hlavnim cilem diplomové prace je vybér nejvyhodnéjsiho feSeni analyzovanych variant
financovani investicniho zadméru firmy ABC prostiednictvim cizich zdroj, predevsSim

leasingem ¢i uvérem. V teoretické Casti je shrnutd literarni reSerSe tykajici se financovani

investic zejména se zamétenim na cizi zdroje.

Prakticka ¢ast se zabyva ptredstavenim spolecnosti ABC a finanénim zdravim podniku na
zaklad¢ finan¢ni analyzy. Firma disponuje za sledované obdobi 2010 az 2013 primérné
55 % dlouhodobym majetkem a 45 % obéznym majetkem. Na stran¢ pasiv je ziejmé, Ze
prevysuje vysoky podil vlastniho kapitalu, ktery se za sledové obdobi 2010 az 2013
pohybuje kolem 80 % a cizi kapital ve vysi 20 % z celkovych pasiv. Dokonce v roce 2012
a 2013 klesaji cizi zdroje na 15 %. Pozoruhodnou polozkou v cizich zdrojich jsou
dlouhodobé bankovni uvéry a vypomoci, kdy v roce 2010 nemél podnik zadny bankovni
uvér, tim padem témét vse financoval z vlastnich zdroji. Az v roce 2011 si podnik vypujcil
od banky 7 634 tis. K¢ v dasledku toho byl zaznamenan narist dlouhodobého majetku,
predevsim zeméd¢lskych a ostatnich pracovnich strojii véetné dopravni techniky. Z vykazu
zisku a ztraty vyplyva, ze nejvétsi trzby plynou spolecnosti ABC za prodej vlastnich
vyrobkti a poskytnutych sluzeb. Firma piestala v roce 2013 prodavat zbozi, protoze to

nebylo vyhodné.

Vysledky finan¢ni analyzy napovidaji, ze v podniku ABC panuje nizka zadluzenost,
financovani je predevsim z vlastnich zdrojt, coz je pro podnik velice drahé a doporucenim

je vyuzivat financovani potieb firmy z cizich zdroju s vyuzitim danového §titu.

Cisty pracovni kapital za roky 2010 az 2013 neustale roste. V roce 2013 dosahuje
47 724 tis. K¢, dle takové vySe Cistého pracovniho kapitdlu lze usoudit, Ze firma nema
problém s likviditou. Vysoké hodnoty ukazatelti likvidity jsou v disledku ze zadrzovani
penéznich prostfedki a mohou byt 1épe vyuzity. Vys$i kratkodobé pohledavky nez
kratkodobé zavazky konstatuji, ze spolecnost ABC poskytuje zdarma svym odbératelim
znaény dodavatelsky Gver, proto je doporuceni sméfovano 1 na zlepSeni fizeni pohledavek
a zavazkld. Hodnoty souhrnnych ukazatelli potvrzuji stabilni postaveni firmy ABC na

¢eském trhu a tvorbu ekonomické piidané hodnoty.

V praktické ¢asti je popsan investi¢ni zdmér a vypocitané ocekdvané piijmy a kapitalové

vydaje plynouci z investice. Pro zkoumani financovani investi¢niho zaméru spolecnosti
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ABC byly osloveny nasledujici finan¢ni spole¢nosti: UniCredit Leasing CZ, a.s., UniCredit
Bank, CSOB Leasing, a.s. a Ceska spofitelna, a.s.

Nabidky leasingovych a bankovnich instituci se posuzuji z hlediska financni naroc¢nosti,
moznosti ¢erpani financni prostiedkli s ohledem na zvolena kritéria stanovené spolecnosti
ABC. Rozbor nabidek zahrnuje celkové vynalozené naklady souvisejici s leasingem nebo
uvérem a vypocet celkového cash flow plynouciho z investice pti financovani nabidnutého
produktu od finan¢ni instituce. Ke srovnani nabidek je pouzita metoda Cisté soucasné

hodnoty.

Vysledkem projektové c¢asti je vybér nejvyhodnéjsiho feSeni analyzovanych variant
financovani investicniho zaméru Tatry Phoenix, jimz se stava UniCredit Bank, ktera

poskytuje:

- investi¢ni uvér ve vysi 3 436 000 K¢,

- kdatu 1. 8. 2015,

- splatnym za 4 roky, s moznosti pfedcasného splacenti,

- 80 % spolutiast finan¢ni instituce na financovani z potizovaci ceny,
- splaceni formou mési¢ni anuity na konci mésice ve vysi 76 373 K¢,
- Urokova mira 3,21 %,

- zajisténi biancosménkou s avalem majitelt firmy,

- celkovymi naklady na uvér ve vysi 207 768 K¢&.

Poplatky za zpracovani zadosti jsou nulové, za poskytnuti Gvéru 17 000 K¢ a za spravu
a vedeni uctu 9 600 K¢&. Dilezita je hodnota kazdého hotovostniho toku cash flow,
plynouci z investice a investicniho uvéru, kterd se prepocitdva na soucasnou hodnotu
pomoci vhodné diskontni sazby. V tomto piipadé diskontni sazbou jsou vazené
prumérné naklady na kapital ve vysi 3,19808 %. Vypocitana Cista soucasnd hodnota je

18 594,5 tis. K¢&.

UniCredit Bank je doporucena i proto, ze firma ABC ma s touto finan¢ni instituci dobré
zkuSenosti, v minulosti od ni jiz Cerpala uvér a v podstaté neni nutné zaloZzit novy bankovni
ucet, dolozit Ucetni vykazy, danova priznani a dalsi dokumenty potiebné pro vyfizeni

averu.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

WACC
PC

VK
EBIT
CPK
OA
VH

R

OP
KNPO
CLFA
MPO
PRIBOR
EVA
CF

DPH

Vazené primérné naklady na kapital.
Pofizovaci cena.

Vlastni kapital.

Zisk pted zdanénim a troky.

Cisty pracovni kapital.

Obézna aktiva.

Vysledek hospodateni.

Rezerva.

Opravna poloZka.

Komplexni néklady ptistich obdobi.
Ceska leasingova a finanéni asociace.
Ministerstvo priimyslu a obchodu.
Prazskd mezibankovni nabidkova sazba.
Ekonomicka ptidana hodnota.

Cash flow.

Dan z pfidané hodnoty.
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PRILOHA P I: ROZVAHA.

ABC v tis. K¢

2010

2011

2012

2013

AKTIVA CELKEM

108221

121128

128987

141978

Pohledavky za upsany zakladni kapital

Dlouhodoby majetek

55466

68146

69099

79508

Dlouhodoby nehmotny majetek

W w w| >

~N oo o B~ W0ODN B

Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonc¢eny dlouhodoby nehmotny
majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

55366

68046

68999

79408

© 00 ~N o o B~ W N P

Pozemky

2128

2152

2179

2179

Stavby

16157

15630

14389

13768

Samostatné movité véci a soubory movitych
véci

32702

46376

48187

59381

Péstitelské celky trvalych porostl

Dospéla zvirata a jejich skupiny

1901

1407

1336

1207

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

2420

2481

2481

2744

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek

58

427

129

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby finan¢ni majetek

100

100

100

100

=

Podily - ovladana osoba

100

100

100

100

Podily v Gc¢etnich jednotkach pod
podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pujcky a uvery - ovladana nebo ovladajici
osoba,
podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek

7 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni

majetek




O

Obézna aktiva

47710

49497

57675

61125

O

Zasoby

5576

5588

5074

5166

oo o1 B~ W N

Material

1988

1883

1820

2005

Nedokoncena vyroba a polotovary

228

258

307

265

Vyrobky

655

689

553

559

Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny

2705

2758

2394

2337

Zbozi

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahi

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici
osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
druZstva a za ucastniky sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné tcty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

C.

Kratkodobé pohledavky

23365

16980

19905

19124

C.

Pohledavky z obchodnich vztahi

17304

10594

14697

14642

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici
osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
druZstva a za ucastniky sdruzeni

Socidlni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi

Stat - danové pohledavky

5386

5857

4760

3941

Kratkodobé poskytnuté zalohy

328

161

174

204

Dohadné téty aktivni

78

65

154

122

Jiné pohledavky

269

303

120

215

O

Kratkodoby finan¢ni majetek

18769

26929

32696

36835

Penize

612

360

200

186

Uéty v bankach

18157

26569

32498

36649

Kratkodobé cenné papiry a podily

Potizovany kratkodoby finanéni
majetek

©

Casové rozliSeni

5045

3485

2213

1345

Néklady pristich obdobi

3312

2852

1719

918

Komplexni naklady ptistich obdobi

Ptijmy pfistich obdobi

1733

633

494

427




ABC v tis. K¢

2010

2011

2012

2013

PASIVA CELKEM

108 221

121 128

128 987

141 978

Vlastni kapital

82 452

92739

101 662

118 091

Zakladni kapital

2000

2000

2000

2000

Zakladni kapital

2000

2000

2000

2000

Vlastni akcie a vlastni obchodni
podily (-)

Zmény zakladniho kapitalu

A Il

Kapitalové fondy

588

588

588

588

A L

N -

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

588

588

588

588

Oceiiovaci rozdily z pfecenéni
majetku a zavazki

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti
pfeménach

Rozdily z pfemén spolecnosti

Rozdily z ocenéni pii premeénach
spolecnosti

Rezervni fondy, ned¢litelny fond a
ostatni fondy ze zisku

500

500

500

500

Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny

fond

500

500

500

500

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodaieni minulych let

78 603

79 365

89 651

98 575

>
<

Nerozdéleny zisk minulych let

78 603

79 365

89 651

98 575

Neuhrazend ztrata minulych let

Jiny vysledek hospodateni minulych
let

Vysledek hospodaieni bézné¢ho
ucetniho obdobi (+/-)

761

10 286

8923

16 428

Cizi zdroje

22 053

27 883

19 682

21430

Rezervy

W oo >

Rezervy podle zvlastnich pravnich
predpistu

Rezerva na dichody a podobné
zavazky

Rezerva na dan z prijmu

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

7382

5769

5001

4672

oo ol A WN P

Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky - ovladana nebo ovladajici
osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecniktim, ¢lenim
druzstva a k G€astnikiim sdruzeni

Dlouhodobé piijaté zalohy

Vydané dluhopisy




7 | Dlouhodobé sménky k tthradé
8 | Dohadné ucty pasivni
9 |Jiné zavazky 7382 5769 5001 4672
10 | OdloZeny danovy zavazek
B. Il Kratkodobé zavazky 14671 14480 10082| 13401
B. Ill. 1 |Zavazky z obchodnich vztaht 11490| 10866 6611 8 359
2 Zavazky - ovladand nebo ovladajici 880 778 718 424
osoba
3 | Zavazky - podstatny vliv
4 Zavazky ke spolecniktim, ¢lentim
druzstva a k Gcastnikiim sdruzeni
5 | Zavazky k zaméstnancim 1211 1250 1263 1542
7 | Stat - danové zavazky a dotace 154 868 860 2135
8 | Kratkodobé prijaté zalohy
9 | Vydané dluhopisy
10 | Dohadné ¢ty pasivni 299 147 16 187
11 | Jiné zavazky 91 104 121 158
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 7634 4599 3 357
B. IV. 1 |Bankovni uvéry dlouhodobé 7634 4599 3357
2 | Kratkodobé bankovni uvéry
3 | Kratkodobé finan¢ni vypomoci
C. L Casové rozliSeni 3716 506 7643 2 457
C. I. 1 |Vydaje piistich obdobi 3716 506 7643 2 457
2 | Vynosy pfistich obdobi




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY.

ABC v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013
l. Trzby za prodej zboZi 225 196 123 0
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 218 189 122 0
+ Obchodni marze (t. 01-02) 7 7 1 0
1. Vykony (¥. 05+06+07) 81 607 93992 | 107431| 118965
STlfgaza prodej viastnich vrobki a 80466| 93159| 106522| 117997
2 | Zména stavu z4sob vlastni ¢innosti 1137 833 910 -93
3| Aktivace 4 1061
B. Vykonova spotteba (f. 09+10) 44889| 47228| 48786| 50681
1 | Spotieba materidlu a energie 22978| 24510 26439, 28008
2 | Sluzby 21911 22 718 22347 22673
+ Ptidan4 hodnota (¥. 03+04-08) 36725 46771 58647| 68284
C. Osobni naklady 15741 17 728 19008| 21560
Mzdové naklady 11 621 13074 14146 15914
Odmeény ¢lentim organti spolecnosti a
druzstva
Ziﬁ?%fgojf;ﬁ?l zabezpeceni a 3941| 4405| 4671| 5383
4| Socialni naklady 179 249 191 263
B @ gty 546 551 612 647
E. gﬂg'&ggﬁg}’gﬁého nehmotncho a 20071| 36859| 36044| 40030
. ;ﬁ‘gglﬁr(?% Sf‘)‘hOdObého majetkua | 15507|  21167| 12652| 17086
1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 8377 17621 8881 13082
2 | Trzby z prodeje materialu 3830 3546 3771 4 004
: Eree e o | o] ew
. ﬁ;z‘:(l;ova cena prodan¢ho dlouhodobého 1976 2 960 1047 1051
2 | Prodany material 2 060 2610 2 310 2 684
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
G. v provozni oblasti a komplexnich nakladd 771 -560 -678 129
ptistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 13925 13 495 10724 11485
H. Ostatni provozni naklady 10572 9536| 12684| 11204
V. Ptevod provoznich vynosi
l. Ptevod provoznich nékladi
Provozni vysledek hospodateni /(¥.11-12- 2820 12 449 10996 19550

17-18+19-22-25+26-27+(-28)-(-29)/




VI

Trzby z prodeje cennych papiri a podilt

J. Prodané cenné papiry a podily
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku
VII. | (.34 + 35 + 36)
1 Vynosy z podila v ovladanych osobéach a v
ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
5 Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
papirt a podili
3 Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
majetku
VIII. | Vynosy z kratkodobého financniho majetku
K. |Naéklady z finan¢niho majetku
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivati
L Naklady z pfecenéni cennych papird a
' derivati
M Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve
" | finan¢ni oblasti
X. | Vynosové troky 7 18 12 2
N. | Nakladové uroky 129 262 191
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy 660 1407 1003 2137
O. | Ostatni finan¢ni naklady 956 1579 826 1196
XIl. | Prevod financ¢nich vynost
P. Prevod financ¢nich naklada
Finan¢ni vysledek hospodateni /(t.31-
32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45- -289 -283 -73 752
* (-46)+(-47))/
Q. g"‘g‘()zf?lf;m Gl ol 1770| 1880 2000| 3874
1 -splatna 1770 1880 2000 3874
2 -odlozena
Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost
sx | (f30 + 48 - 49) 761| 10286 8923 16428
XIII. | Mimoradné vynosy
R. | Mimotadné naklady
S Dan z pfijml z mimotadné ¢innosti
' (f. 56 + 57)
1 -splatnd
2 -odlozena
Mimotadny vysledek hospodateni
* | (f. 53 - 54 -55)
T Ptevod podilu na vysledku hospodaieni
' spole¢nikim (+/-)
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi (+/-)
xex | (552 1 58 - 59) 761| 10286 8923 16428
i Vysledek hospodareni pted zdanénim (+/-) 25311 121661 10923| 20302

(.30 + 48 + 53 - 54)




PRILOHA P III: VERTIKALNI ANALYZA AKTIV.

ABC v tis. K& 2010 2011 2012 2013

AKTIVA CELKEM | 108221 | 100,0% | 121128 | 100,0% | 128987 | 100,0% | 141978 | 100,0%
E:S':g;;‘(;‘;ig;‘y 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0%
Dlouhodoby majetek | 55466 | 51,3% | 68146| 56,3% | 69099 | 53,6% | 79508 56,0%
E;ﬁ;‘;‘iﬁ;by majetek ol 00% ol 00% ol 00% ol 00%
Erf;ﬁ‘y?d"by majetek | 5o 9661 51906 | 68046| 56.206| 68999| 535%| 79408| 559%
Pozemky 2128| 2.0%| 2152 18%| 2179| 17%| 2179 15%
Stavby 16157 | 14.9%| 15630| 12,9%| 14389| 11,2%| 13768 9,7%
fgﬁ‘(’)ﬁ; In‘ig‘v’“iévcim a1 32702| 302%| 46376| 38,3%| 48187| 37,4%| 59381 | 41,8%
fj‘};ﬁgm stidoataznd | 4901 | 1g05| 1407| 12%| 1336 1,0%| 1207| 0.9%
E&iﬁfﬁﬁiﬁéﬂ 2420 22%| 2481| 20%| 2481 19%| 2744 19%
Eﬁiﬁg‘ﬁ;@i‘f{hy na 58| 0,1% o 00%| 427 03%| 129 01%
gg‘}‘é&‘l’f"by financni 100| 0,1% 100| 0,1% 100| 0,1% 100| 0,1%
i‘z)gg;fc‘}’l Z‘S’i‘z‘cﬁl”h a1 100 01%| 100| 01%| 100| 01%| 100 01%
Obé7n4 aktiva 47710| 44,0% | 49 497| 40,8% | 57 675| 44,6% | 61125| 43,0%
Zésoby 5576| 52%| 5588| 4,6%| 5074| 39%| 5166| 3,6%
Material 1088| 1,8%| 1883 16%| 1820 14%| 2005| 1,4%
I;(fli‘t’é‘\‘/’;‘rc;na vyroba a 228| 0,2% 258| 0,2% 307| 0,2% 265 0,2%
Vyrobky 655| 06%| 689 06%| 553| 04%| 559 0,4%
Zvitata 2705| 25%| 2758 23%| 2394 19%| 2337| 1,6%
E;ﬁilez(;iil;e 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0%
gﬁ{gﬁ’; 23365| 21,5%| 16980| 14,0%| 19905| 153% | 19124| 13,4%
zgi‘lllf)‘igvlg Z uha | 17304| 163%| 10594 8,0%| 14697| 115%| 14642| 10.5%
3211:1; d‘;i‘;{‘;ve 5386| 50%| 5857| 48%| 4760| 37%| 3941| 2.8%
pK;:lil;(gl(lll?Eezélohy 328| 00%| 161| 00%| 174| 00%| 204| 00%
Dohadné tiéty aktivni 78|  0,1% 65| 0,1%| 154| 01%| 122| 0,1%
Jiné pohledavky 269| 02%| 303| 03%| 120| 01%| 215| 0.2%
I;;?gigg‘)by finanéni | 10 269 17306 | 26929| 22.29| 32696| 25.3%| 36835| 25.9%




Penize 612| 06%| 360 03%| 200/ 02%| 186] 0,1%
Uty v bankéch 18157| 16,8% | 26569| 21,9% | 32496 2520 | 36 649| 258%
Casové rozliseni 5045| 4,7% | 3485| 29% | 2213| 1,7%| 1345| 0,9%
Naklady pristich 3312| 31%| 2852| 24%| 1719 13%| 918| 0,6%
obdobi

Pijmy pifstich obdobi | 1733| 1,6%| 633 05%| 494 04%| 427 03%




PRILOHA P1V: VERTIKALNI ANALYZA PASIV.

ABC v tis. K& 2010 2011 2012 2013
PASIVA CELKEM | 108 221 | 100,0% | 121 128 | 100,0% | 128 987 | 100,0% | 141 978 | 100,0%
Vlastni kapitsl 82452 | 76,2% | 92739 | 76,6% |101662| 78.8% |118091| 83.2%
Zakladni kapital 2000 | 1,8% | 2000 | 1.7% | 2000 | 1,6% | 2000 | 1,4%
Zékladni kapital 2000 | 1,8% | 2000 | 1,7% | 2000 | 1,6% | 2000 | 1,4%
Kapitalové fondy 588 | 05% | 588 | 05% | 588 | 05% | 588 | 0,4%
I%Srfg;m kapitalové 588 | 05% | 588 | 05% | 588 | 05% | 588 | 0,4%
Rezervni fondy 500 | 05% | 500 | 04% | 500 | 04% | 500 | 0,4%
éf;“ﬁg;gfefﬁé 500 | 05% | 500 | 04% | 500 | 04% | 500 | 0,4%
VH minulych let 78603 | 72,6% | 79365 | 65,5% | 89651 | 69,5% | 98575 | 69,4%
Ef;ﬁf;‘ieg{ zisk 78603 | 72,6% | 79365 | 655% | 89651 | 69,5% | 98575 | 69,4%
VH b&ného obdobi | 761 | 07% | 10286 | 85% | 8923 | 6,9% | 16428 | 11,6%
Cizi zdroje 22053 | 20,1% | 27883 | 22,9% | 19682 | 15,2% | 21430 | 15,0%
Rezervy 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
ZD;;thoydo"e 7382 | 68% | 5769 | 48% | 5001 | 3.9% | 4672 | 3.3%
éﬁgiﬁ%?ﬁy 7382 | 6,8% | 5769 | 48% | 5001 | 39% | 4672 | 3,3%
Kratkodobé zévazky | 14 671 | 13,3% | 14480 | 11,8% | 10082 | 7,8% | 13401 | 9,3%
fg:ﬁf)g;h wstah | 11490 | 106% | 10866 | 9,0% | 6611 | 51% | 8359 | 59%
f?;’;ili‘{)s‘og;ladam 880 | 08% | 778 | 06% | 718 | 06% | 424 | 03%
Z;r\lllzzslt(galr(lcﬁm 1211 | 1% | 1250 | 1,0% | 1263 | 1.0% | 1542 | 1,1%
f;g:zzkg’zzgrsggj 546 | 05% | 467 | 04% | 493 | 04% | 596 | 0,4%
i;i;;k‘;ag‘avoetace 154 | 01% | 868 | 07% | 860 | 0,7% | 2135 | 15%
Ea"s?jg?e udty 209 | 03% | 147 | 01% | 16 | 00% | 187 | 01%
Jiné zévazky 01 01% | 104 | 01% | 121 | 01% | 158 | 0,1%

, 5 ,U70 070 070 470
5}?};‘(')‘;‘(’)2‘1 uverya 0 00% | 7634 | 63% | 4599 | 36% | 3357 | 2.4%
gﬁ‘ﬁ;‘;vd‘gb‘évery 0 00% | 7634 | 63% | 4599 | 36% | 3357 | 2,4%
Casové rozliseni 3716 3,4% 506 0,4% 7 643 5,9% 2 457 1,7%
ngjﬁ piistich 3716 | 34% | 506 | 04% | 7643 | 59% | 2457 | 1.7%




PRILOHA P V: HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV,

. 2011/ 2012/ 2013/
ABC (tis. K&) 2010 | 2011 | o0 | 2012 | S0 | 2013 | 00
AKTIVA CELKEM 108221 | 121128| 11.9%| 128987| 6,5% | 141978 10,1%
Pohledavky za upsany
zakladni kapital b g X g X . X
Dlouhodoby majetek 55466| 68146| 229%| 69099| 1,4%| 79508| 15,1%
Dlouhod<?by majetek 0 0 X 0 X 0 x
nehmotny
Eg;ﬁ;d"by majetek 55366| 68046| 229%| 68999| 1,4%| 79408| 15,1%
Pozemky 2128| 2152| 11%| 2179| 1,3%| 2179 0,0%
Stavby 16157| 15630 -33%| 14389| -7.9%| 13768| -4,3%
fgﬁ‘(’)ﬁ; In‘ig‘v’“iévcim a 32702| 46376| 41,8%| 48187| 3,9%| 59381| 23,2%
fvail;igm stado a taZna 1001| 1407| -260%| 1336| 50%| 1207| -97%
I:nggﬁnceny dl. hmotny 2420 2481 25%| 2481| 00%| 2744| 10,6%
Eﬁﬁ?ﬁ;ﬁéﬁm na 58 0l-1000%| 427 x| 129| -69,8%
gg‘}‘é‘gl’(d"by B 0 100 100|  0,0% 100| 0,0% 100| 0,0%
:‘f;g;cﬁvggggzzﬁh 100 00| 0,0% 100| 00%|  100| 0,0%
Ob&#n4 aktiva 47710| 49497| 38%)| 57675| 16,4% | 61125| 6,1%
Zasoby 5576| 5588| 02%| 5074 -92%| 5166 1,8%
Materiél 1988| 1883 -53%| 1820| -33%| 2005| 10,2%
?gﬁfg‘;‘/‘;ﬁ;‘a vyroba 228 58| 1320|  307| 190%|  265| -13.7%
Vyrobky 655 689| 52% 553 | -19,7% 559| 1,1%
Zvitata 2705| 2758| 2,0%| 2394|-132%| 2337| -2.4%
Dlouhodobé pohledavky 0 0 X 0 X 0 X
Kratkodobé pohledavky 23365| 16980| -27.4%| 19905| 16,8% | 19124| -3.8%
Sgt};fgaka zobchodnich | 9730, 10504 | -30006| 14697 38.3%| 14642| -02%
Stat - dafiové pohledavky 5386| 5857| 87%| 4760|-187%| 3941|-17.2%
ZKérlitlll‘;dObe poskytnuté 328 161| -50,9% 174 81% 204|  0,2%
Dohadné uéty aktivni 78 65| -16.7% 154 | 136,9% 122 | -20,8%
Jiné pohledavky 269 303| 12,6% 120 | -60,4% 215| 79,2%
Kora tkodobyfinancai 18760| 26929 435%| 32696| 21.4%| 36835| 12.7%

majetek




Penize 612 360 | -41,2% 200 | -44,4% 186| -7,0%
Uty v bankach 18157| 26569| 46,3%| 32496| 22,3%| 36649| 12,8%
Casové rozliseni 5045 3485| -30,9% 2 213|-36,5% 1 345 |-39,2%
Naklady pfistich obdobi 3312 2852 | -13,9% 17191 -39,7% 918 | -46,6%
Piijmy pfistich obdobi 1733 633 | -63,5% 494 | -22,0% 427 -13,6%




PRILOHA P VI: HORIZONTALNI ANALYZA PASIV,.

. 2011/ 2012/ 2013/

ABC (tis. K&) 2010 | 2011 | S0 | 2012 | 500 | 2013 2012

PASIVA CELKEM 108221 [121128| 11,9%| 128987| 65%| 141978 10,1%
Vlastni kapital 82452 | 92739| 125%| 101662| 96% | 118091| 162%
Zakladni kapital 2000/ 2000 00%| 2000/ 00%| 2000/ 0,0%
Zakladni kapital 2000/ 2000 00%| 2000 00%| 2000| 0,0%
Kapitalové fondy 588 588|  0,0% 588| 0,0% 588|  0,0%
Ostatni kapitalové fondy 588 588|  0,0% 588| 0,0% 588|  0,0%
Rezervni fondy 500 500| 0,0% 500| 0,0% 500 0,0%
iil;‘é?nf{) ;fizervm fond/ 500 500|  0,0% 500| 0,0% 500|  0,0%
Xﬁﬁgﬁlﬁ {‘;Sp(’darem 78603| 79365 10%| 89651| 13,0%| 98575| 10,0%
Ef;ﬁf;ieg zisk 78603| 79365| 1,0%| 89651| 13,0%| 98575| 10,0%
Zéiiﬁikoﬁii%?dm 761| 10286|1251.6%| 8923|-133%| 16428| 84.1%
Cizi zdroje 22053| 27883| 275%| 19682|-29,1%| 21430 8,0%
Rezervy 0 0 X 0 X 0 X
Dlouhodobé zévazky 7382| 5769| -21.9%| 5001(-133%| 4672 -6,6%
Jiné zavazky dlouhodobé 7382| 5769| -21.9%| 5001(-133%| 4672 -6,6%
Kratkodobé zivazky 14671| 14480| -0,3%| 10082|-29.8%| 13401| 31,3%
fjtzﬁlky z obchodnich 11490| 10866| -54%| 6611[-392%| 8359 264%
f?iv(;ﬂ‘-‘{)s‘ogzladaﬂ“ 80| 778| -11.6%|  718| -7,7% 424 -409%
Zavazky k zaméstnanciim 1211 1250 3,2% 1263 1,0% 1542 22,1%
f%?zgjze soc. zabez. 546 467| -14,5% 493| 56% 596 | 20,9%
i~ dafiove zivazky a 154|  868| 4636%|  860| -09%| 2135| 148,3%
Dohadné téty pasivni 209 147| -50,8% 16 | -89,1% 187 | 1068,8%
Jiné zavazky 01 104| 14,3% 121 16,3% 158| 30,6%
fi‘;;‘(’)‘;l“(‘)cuivery 0| 7634 x| 4599|-398%| 3357| -27.0%
g&‘ﬁffdﬁb‘?ew 0| 7634 x|  4599|-39.8%| 3357| -27.0%
Casové rozliseni 3716 506 | -86,4% 7 643 | 1410% 2457 | -67,9%
Vydaje piistich obdobi 3716 506| -864%| 7643|1410%| 2457| -67,9%




PRILOHA P VII: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI

UNICREDIT LEASING CZ, A.S.

Rok Mésic Splatka Naklady | Danova uspora | Vypocet CF
2015 31.08. 959 617 959 617 182 327 777 290
30.00. 100 517 100 517 19 098 81419
31.10. 100 517 100 517 19 098 81419
30.11. 100 517 100 517 19 098 81419
31.12. 100 517 100 517 19 098 81419
2016 31.01. 100 517 100 517 19 098 81419
29.02. 100 517 100 517 19 098 81419
31.03. 100 517 100 517 19 098 81419
30.04. 100 517 100 517 19 098 81419
31.05. 100 517 100 517 19 098 81419
30.06. 100 517 100 517 19 098 81419
31.07. 100 517 100 517 19 098 81419
31.08. 100 517 100 517 19 098 81419
30.00. 100 517 100 517 19 098 81419
31.10. 100 517 100 517 19 098 81419
30.11. 100 517 100 517 19 098 81419
31.12. 100 517 100 517 19 098 81419
2017 31.01. 100 517 100 517 19 098 81419
28.02. 100 517 100 517 19 098 81419
31.03. 100 517 100 517 19 098 81419
30.04. 100 517 100 517 19 098 81419
31.05. 100 517 100 517 19 098 81419
30.06. 100 517 100 517 19 098 81419
31.07. 100 517 100 517 19 098 81419
31.08. 100 517 100 517 19 098 81419
30.00. 100 517 100 517 19 098 81419
31.10. 100 517 100 517 19 098 81419
30.11. 100 517 100 517 19 098 81419
31.12. 100 517 100 517 19 098 81419
2018 31.01. 100 517 100 517 19 098 81419
28.02. 100 517 100 517 19 098 81419
31.03. 100 517 100 517 19 098 81419
30.04. 100 517 100 517 19 098 81419
31.05. 100 517 100 517 19 098 81419
30.06. 100 517 100 517 19 098 81419
31.07. 100 517 100 517 19 098 81419
Celkem 36 4477712 4477712 850 765 3626 947




PRILOHA P VIII: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI
UNICREDIT BANK.

Datum PS avéru Anuita | Splaceni ivéru| Urok | KS avéru
31.08.2015 | 3436 000 76 373 67 182 9191 | 3368818
30.09.2015 | 3368818 76 373 67 361 9012 | 3301457
31.10.2015 | 3301457 76 373 67 541 8831 | 3233916
30.11.2015 | 3233916 76 373 67 722 8651 | 3166194
31.12.2015 | 3166 194 76 373 67 903 8470 | 3098 290
31.01.2016 | 3098 290 76 373 68 085 8283 | 3030205
29.02.2016 | 3030 205 76 373 68 267 8106 | 2961938
31.03.2016 | 2961938 76 373 68 450 7923 | 2893489
30.04.2016 | 2893489 76 373 68 633 7740 | 2824856
31.05.2016 | 2824 856 76 373 68 816 7556 | 2756039
30.06.2016 | 2 756 039 76 373 69 000 7372 | 2687039
31.07.2016 | 2687 039 76 373 69 185 7188 | 2617854
31.08.2016 | 2617 854 76 373 69 370 7003 | 2548484
30.09.2016 | 2548484 76 373 69 556 6817 | 2478928
31.10.2016 | 2478928 76 373 69 742 6631 | 2409186
30.11.2016 | 2409 186 76 373 69 928 6445 | 2339258
31.12.2016 | 2339258 76 373 70 115 6258 | 2269143
31.01.2017 | 2269143 76 373 70 303 6070 | 2198840
28.02.2017 | 2198840 76 373 70 491 5882 | 2128349
31.03.2017 | 2128349 76 373 70 680 5693 | 2057 669
30.04.2017 | 2057 669 76 373 70 869 5504 | 1986801
31.05.2017 | 1986801 76 373 71 058 5315 | 1915742
30.06.2017 | 1915 742 76 373 71 248 5125 | 1844494
31.07.2017 | 1844494 76 373 71 439 4934 | 1773055
31.08.2017 | 1773055 76 373 71630 4743 | 1701425
30.09.2017 | 1701425 76 373 71 822 4551 | 1629604
31.10.2017 | 1629 604 76 373 72 014 4359 | 1557590
30.11.2017 | 1557 590 76 373 72 206 4167 | 14852384
31.12.2017 | 1485384 76 373 72399 3973 | 1412984
31.01.2018 | 1412984 76 373 72593 3780 | 1340391
28.02.2018 | 1340391 76 373 72 787 3586 | 1267604
31.03.2018 | 1267 604 76 373 72 982 3391 | 1194622
30.04.2018 | 1194622 76 373 73177 3196 | 1121445
31.05.2018 | 1121445 76 373 73 373 3000 | 1048072
30.06.2018 | 1048072 76 373 73 569 2 804 974 502
31.07.2018 974 502 76 373 73 766 2 607 900 736
31.08.2018 900 736 76 373 73 963 2 409 826 773
30.09.2018 826 773 76 373 74161 2212 752 612
31.10.2018 752 612 76 373 74 360 2013 678 252




30.11.2018 678 252 76 373 74 559 1814 603 693
31.12.2018 603 693 76 373 74 758 1615 528 935
31.01.2019 528 935 76 373 74 958 1415 453 977
28.02.2019 453 977 76 373 75158 1214 378 819
31.03.2019 378 819 76 373 75 360 1013 303 459
30.04.2019 303 459 76 373 75561 812 227 898
31.05.2019 227 898 76 373 75763 610 152 135
30.06.2019 152 135 76 373 75 966 407 76 169
31.07.2019 76 169 76 373 76 169 204 0
Celkem X 3 665 904 3436 000 229 904 X




PRILOHA P IX: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI

CSOB LEASING, A.S.

Rok Mésic Splatka | Naklady Danova uspora | Vypocet CF

2015 31.08. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.09. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.10. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.11. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.12. 76 258 76 258 14 489 61 769

2016 31.01. 76 258 76 258 14 489 61 769
29.02. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.03. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.04. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.05. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.06. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.07. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.08. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.00. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.10. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.11. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.12. 76 258 76 258 14 489 61 769

2017 31.01. 76 258 76 258 14 489 61 769
28.02. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.03. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.04. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.05. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.06. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.07. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.08. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.09. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.10. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.11. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.12. 76 258 76 258 14 489 61 769

2018 31.01. 76 258 76 258 14 489 61 769
28.02. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.03. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.04. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.05. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.06. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.07. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.08. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.09. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.10. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.11. 76 258 76 258 14 489 61 769




31.12. 76 258 76 258 14 489 61 769
2019 31.01. 76 258 76 258 14 489 61 769
28.02. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.08. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.04. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.05. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.06. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.07. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.08. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.00. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.10. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.11. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.12. 76 258 76 258 14 489 61 769
2020 31.01. 76 258 76 258 14 489 61 769
29.02. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.03. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.04. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.05. 76 258 76 258 14 489 61 769
30.06. 76 258 76 258 14 489 61 769
31.07. 76 258 76 258 14 489 61 769
Celkem 60 4575480 | 4575480 869 341 3706139




PRILOHA P X: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI
CESKE SPORITELNY, A.S.

Datum PS uvéru Anuita Splaceni uvéru| Urok KS uvéru
31.08.2015 3650 500 81529 71034 10495 | 3579 466
30.09.2015 3579 466 81529 71238 10291 | 3508 227
31.10.2015 3508 227 81 529 71 443 10086 | 3436784
30.11.2015 3436 784 81 529 71 649 9881 | 3365135
31.12.2015 3365 135 81 529 71 855 9675 | 3293281
31.01.2016 3293 281 81 529 72 061 9468 | 3221219
29.02.2016 3221219 81 529 72 268 9261 | 3148951
31.03.2016 3148 951 81529 72 476 9053 | 3076475
30.04.2016 3076 475 81529 72 685 8845 | 3003790
31.05.2016 3003 790 81529 72 894 8636 | 2930897
30.06.2016 2 930 897 81529 73103 8426 | 2857794
31.07.2016 2 857 794 81 529 73 313 8216 | 2784480
31.08.2016 2 784 480 81 529 73524 8005 | 2710956
30.09.2016 2 710 956 81 529 73735 7794 | 2637221
31.10.2016 2637 221 81 529 73 947 7582 | 2563273
30.11.2016 2563 273 81 529 74 160 7369 | 2489113
31.12.2016 2489113 81 529 74 373 7156 | 2414740
31.01.2017 2414740 81 529 74 587 6942 | 2340153
28.02.2017 2 340 153 81 529 74 801 6728 | 2265352
31.03.2017 2 265 352 81 529 75 017 6513 | 2190335
30.04.2017 2190 335 81529 75 232 6297 | 2115103
31.05.2017 2115103 81 529 75 449 6081 | 2039654
30.06.2017 2 039 654 81529 75 665 5864 | 1963989
31.07.2017 1963 989 81 529 75 883 5646 | 1888106
31.08.2017 1888 106 81 529 76 101 5428 | 1812005
30.09.2017 1812 005 81 529 76 320 5210 | 1735685
31.10.2017 1735 685 81 529 76 539 4990 | 1659 146
30.11.2017 1659 146 81 529 76 759 4770 | 1582 386
31.12.2017 1 582 386 81529 76 980 4549 | 1505 406
31.01.2018 1 505 406 81 529 77 201 4328 | 1428205
28.02.2018 1428 205 81 529 77 423 4106 | 1350781
31.03.2018 1350 781 81 529 77 646 3883 | 1273135
30.04.2018 1273135 81 529 77 869 3660 | 1195266
31.05.2018 1195 266 81 529 78 093 3436 | 1117173




30.06.2018 1117173 81 529 78 318 3212 | 1038856
31.07.2018 1 038 856 81529 78 543 2 987 960 313
31.08.2018 960 313 81529 78 769 2761 881 544
30.09.2018 881 544 81 529 78 995 2534 802 549
31.10.2018 802 549 81 529 79 222 2 307 723 327
30.11.2018 723 327 81 529 79 450 2080 643 877
31.12.2018 643 877 81 529 79 678 1851 564 199
31.01.2019 564 199 81 529 79 907 1622 484 292
28.02.2019 484 292 81529 80 137 1392 404 155
31.03.2019 404 155 81529 80 367 1162 323 787
30.04.2019 323 787 81529 80 599 931 243 189
31.05.2019 243 189 81 529 80 830 699 162 358
30.06.2019 162 358 81 529 81 063 467 81 296
31.07.2019 81 296 81 529 81 295 234 0
Celkem X | 3913392 3650 500 262 892 X




