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ABSTRAKT

Tato diplomova prace se zabyva moznostmi netivérového financovani ve vybrané akciové
spolecnosti prostfednictvim cizich zdroji. Tato prace je rozdélena na 3 casti, tedy
teoretickou, praktickou a projektovou ¢ast. V teoretické Casti je zpracovana literarni reSerse
tykajici se problematiky investic, finan¢ni analyzy a forem netvérového financovani
zahrnujici leasing, faktoring a forfaiting. V praktické ¢asti je zpracovana finan¢ni analyza
pro potieby investicniho zdméru hodnotici finan¢ni zdravi podniku. V projektové ¢asti jsou
vypracovany moznosti neuvérového financovani konkrétni investice. Pro tyto ucely jsou
srovnany nabidky leasingovych a faktoringovych spolecnosti a je provedeno jejich

zhodnoceni. Tato diplomova prace je zakoncena vybérem vhodné formy financovani.

Kli¢ova slova: neuvérové financovani, leasing, faktoring, forfaiting, finan¢ni analyza, Cista

soucasna hodnota

ABSTRACT

This thesis deals with proposals of the noncredit financing of the selected joint stock
company. The thesis is divided into three parts: theoretical, practical and project part. The
theoretical part deals with the literature review which is related to the topic of investment,
financial analysis and forms of noncredit financing including leasing, factoring and
forfaiting. In the practical part there is a financial analysis created for the needs of the
investment plan which evaluates the financial health of the company. In the project part,
there are proposals of several options of noncredit financing of specific investment.
Several offers of leasing and factoring companies are compared, evaluated and assesed.

This thesis is concluded by selecting the most suitable form of financing of the investment.

Keywords: noncredit financing, leasing, factoring, forfaiting, financial analysis, net present

value
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UvVOD

Tato diplomova prace se zabyva tématem ndvrhu vhodného netvérového financovani pro
konkrétni investicni zdmér ve vybrané akciové spolecnosti. Pro objektivni posouzeni
navrhlt a vhodnosti jednotlivych forem financovani bude provedena finan¢ni analyza
vybrané akciové spolecnosti, ktera je nedilnou soucasti hodnoceni hospodaieni podniku.
Jeji vystupy budou vyuzity pro navrh vhodnych forem netvérového financovani. Financni
analyza podniku i nasledné néavrhy financovani daného investicniho projektu budou

vychazet z poskytnutych tcetnich dat a internich informaci spolecnosti XY a.s.

Teoreticka cast této prace shrnuje metodické a teoretické poznatky z oblasti financi
podniku, finan¢niho fizeni a neuvérového financovani v podobé leasingu, faktoringu a
forfaitingu. Je zde pfibliZen vyznam investic pro fungovani podniku, dale jednotlivé prvky,
metody a postupy finan¢ni analyzy a v neposlednim fad¢ je zde priblizena problematika
financovani pomoci leasingu, faktoringu a forfaitingu. V této casti jsem Cerpala z odborné

literatury, zahrani¢nich odbornych ¢lankt a téZ specializovanych webovych stranek.

Prakticka c¢ast ptedstavuje finanéni analyzu vybrané akciové spoleCnosti a odvétvi, ve
kterém pisobi. Pro spravné pochopeni fungovani spolecnosti, odvétvi a prostiedi, ve
kterém se nachazi, povazuji za dualezit¢ vyuzit SWOT a PEST analyzy. Vystup téchto
analyz poskytly dillezité dopliujici informace, které jsou potfebné pro doplnéni komentait
finanéni analyzy. Analyza zahrnuje 5 let a to obdobi od roku 2010 do roku 2014. Ke
zhodnoceni finan¢niho zdravi jsou pouzity absolutni, rozdilové, pomérové a souhrnné
ukazatele. Prvni roky finan¢ni analyzy Castecné vychdzi z mé bakalaiské prace, kterou

jsem ve spolecnosti XY a.s. zpracovavala.

V projektové casti jsou navrzeny vhodné formy neuvérového financovani konkrétniho
investiéniho zadméru vybrané akciové spole¢nosti. Ke kazdé navrhované varianté je téz
vycislena Cista soucasnd hodnota investice, a to i pro piipad financovani Cisté z vlastnich
zdrojii, z dGvodu relevantniho srovnani vysledkli financovani pomoci zdroji cizich.
S navrhem investice jsou osloveny leasingové spolecnosti a téz spolecnost faktoringova.
V zavéru prace jsou vSechny navrhy financovdni porovndny a na zdkladé¢ pozadavkl

spolecnosti a nejnizsi ndkladovosti je vybrana vhodna varianta financovani této investice.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této diplomové prace je navrhnout vhodnou formu neaveérového
financovani pro konkrétni investi¢ni zamér vybrané akciové spolecnosti. Tento nadvrh bude
proveden na zadklad¢ analyzy finan¢niho zdravi podniku pomoci prvka finanéni analyzy,
dale pomoci analyzy nabidek jednotlivych leasingovych a faktoringovych spole¢nosti a
V neposledni fad¢ bude porovnana ¢ista soucasna hodnota kazdého navrhu, pro objektivni

vyhodnoceni moznosti financovani.

Pti zpracovani diplomové prace byly pouzity finan¢ni analyza, SWOT analyza, PEST
analyzy, metody indukce a syntézy, téZ rozhovory s finanénim vedenim podniku a
komunikace s leasingovymi a faktoringovymi spole¢nostmi. V teoretické Casti této prace
jsem na zdkladé¢ prostudovani dostupnych zahrani¢nich a tuzemskych odbornych
literarnich a internetovych zdroji zpracovala reSerSi vztahujici se k tématim investice,
finan¢ni analyza a moZnosti netvérového financovani firmy. V praktické ¢asti je
zpracovana finan¢ni analyza, kterd vychazi z ucetnich zavérek jednotlivych analyzovanych
let vybrané akciové spolecnosti, ale také z rozhovort a materiali, které mi byly poskytnuty
béhem mého plisobeni ve firmé. Finan¢ni analyza je doplnéna srovnanim s odvétvim a na
samém zacatku je téz provedena SWOT a PEST analyza. Ob¢ jsou dle mého nazoru
pottebné pro plné pochopeni vSech relevantnich souvislosti a vytvofeni objektivnich
komentafi k jednotlivym ¢astem financni analyzy. V této ¢asti jsou pfipadné nejasnosti
konzultovany S ekonomickym vedenim spole¢nosti. Finan¢ni analyza je rozdélena do
nekolika ¢asti, v prvni jsou analyzovany vykazy jako rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz
cash flow. Dale je provedena analyza rozdilovych a pomérovych ukazateli a v zavéru jsou
analyzovany souhrnné ukazatele. V projektové ¢asti jsou pak na zakladé vysledki finanéni
analyzy vybrany vhodné formy neuvérového financovani. Nabidky od leasingovych a
faktoringové spolecnosti jsou podrobeny analyze, a u kazdého navrhu je pocitdna Cista
soucasnd hodnota investice. Tento ukazatel NPV snadno ur¢i variantu, kterd je pro
spolecnost nejptinosnéjsi. Na zékladé pozadavki spolecnosti a vysledkli analyzy nabidek

je pak urCena optimalni forma netvérového financovani.
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. TEORETICKA CAST
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1 VYZNAM PODNIKOVYCH FINANCI

Podnikové finance jsou zékladnim pilifem podniku, jako takové maji zdsadni vliv na jeho
fungovani ato ve vSech jeho vyvojovych fazich. Jsou soucasti SirSiho ekonomického
prosttedi. Finan¢ni fizeni je neodluCitelnou ¢asti fizeni podniku. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015, s. 1)

Do problematiky podnikovych financi spada téz neuvérové financovani, ovSem nez piejdu

k tomuto tématu, rada bych se na vod vénovala problematice podnikovych financi.

1.1 Finanéni Fizeni a rozhodovani

Jak uvadi Veber a Srpova (2012, s. 140), cile finan¢niho fizeni jsou Uzce spojeny se
zhodnocenim finan¢nich prostiedkt firmy ato v kratkodobém i dlouhodobém horizontu.

Soucasti finan¢niho fizeni ve firmé¢ by mélo byt:

e 7ajisténi vhodnych zdroja pro optimalni chod podniku,
e volba optimalni kapitalové struktury,

¢ investice do dlouhodobého majetku,

e fizeni obéznych aktiv,

e finan¢ni plan

e apravidelné posuzovani finanéniho zdravi za pomoci finan¢ni analyzy podniku.

Odbornym fizeni vSech téchto casti podnikovych financi dosahuje podnik dil¢ich cila
podnikani, t€émi jsou finanéni stabilita a trvaly dostate¢né vysoky hospodaisky vysledek.

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 2)
Mimo jiné je ovSem podnik vyrazn€ ovliviiovan svym okolim, mezi tyto stéZejni vlivy
patii:

e vyvoj inflace

e vyvoj ménovych kurzii

e vyvoj na kapitalovém trhu

e legislativa zemé a danova politika statu

(Veber a Srpova, 2012, s. 141)
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1.1.1 Faktor ¢asu arizika

Jak uz zminuje Veber a Srpova (2012, s. 141) ataké Valach (2010, s. 31) fizeni
podnikovych financi je uzce spojeno s faktorem cCasu arizika. Faktor ¢asu ve financnim
fizeni hraje dilezitou roli podle pravidla, ze finan¢ni prostiedky ziskané¢ dnes maji vyssi
hodnotu, nez finan¢ni prostitedky ziskané v budoucnu. Tento faktor ¢asu muzeme
vyjadfovat pomoci riznych veli¢in, jako tfeba diskontni mira, pfipadné o¢ekavany vynos.
Tato diskontni mira se dale d€li na dvé slozky ato bezrizikova sazba a rizikova prémie.

(Gladis, 2005, s. 55)

Veber a Srpova (2012, s. 141) dale dopliuji, ze vliv rizika spo¢iva v nebezpeéi, Ze ne
vSechny investice jsou stejné rizikové a existuje moznost, ze piijmy z investice nebudou
dosazeny. Riziko rozliSujeme na vnéjsi, tedy vliv makroekonomického prostiedi, a vnitini,
tedy rozhodovani vedeni podniku apod. Riziko 1ze snizit diverzifikaci, a to bud’ vyrobni
struktury, ale také portfolia investic. Vzdy bude platit, ze pii stejném riziku preferujeme
vys$si vynos pfed mensSim a pii stejném vynosu preferujeme mensi riziko pred vétsim. Za

vEtsi riziko nélezi vétsi vynos a preferujeme penize obdrzené diive.

1.2 Zdroje financovani podniku

Jak uvadi Ruckova (2015, s. 26, 27), podnik muze vyuzivat dva zakladni zdroje
financovani ato vlastni a cizi kapital. O potfebach a poméru vlastniho a ciziho kapitalu
obvykle rozhoduje obor podnikani a také zvolend strategie financovani. Plati pravidlo, Ze
vlastni kapital je vZdy draz$i zdroj financovani nez kapital cizi, protoZe nese vétsi miru
rizika. Efektivni fizeni a vyuzivani cizich zdroji muze vést k vyznamnému snizeni nakladt

na kapital.

1.2.1 Vlastni kapital

Jak uvadi Steker a Otrusinova (2013, s. 21) Pokud se zaméfime na vlastni kapital

Z Gcetniho hlediska, miZeme jej rozdélit do nékolika slozek a to:

e zikladni kapital,

e kapitalové fondy,

e rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku,
e vysledek hospodareni minulych let,

e vysledek hospodateni bézného obdobi.
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Vlastni kapital je nositelem hlavniho podnikatelského rizika a je dlouhodobym a trvalym
financovani podniku. Jeho pomér ke kapitalu cizimu je dilezitou informaci financni
analyzy alze z n&j Castecné odvodit finanéni zdravi podniku. V pribéhu podnikani se
vlastni kapital zvySuje 0 nerozdéleny zisk, ptipadné snizuje 0 ztratu. Vlastnim prostiedkem
financovani investic je tedy nerozdéleny zisk podniku. (Veber a Srpova, 2012, s. 142),
(Rackova, 2015, s. 27)

1.2.2 Cizi kapital

Levngj$im zdrojem financovani investic je cizi kapital. Cizi kapital d€lime na kratkodoby
a dlouhodoby. Firma za tento vypujceny kapital plati aroky a ostatni vydaje spojené s jeho
ziskanim. (Ruckova, 2015, s. 27)

Ruckovou doplituje Veber a Srpova (2012, s. 142) a uvadi, ze mezi kapital kratkodoby,
tedy splatny do 1 roku, fadime:

e bankovni a obchodni uvéry,
e zavazky vuci zaméstnanciim,
e zavazky vuci statu.
Mezi kapital dlouhodoby, tedy s dobou splatnosti vyssi neZ 1 rok fadime:

e dlouhodobé bankovni Gvéry,

e dlouhodobé zavazky.

Bézné, provozni fungovani firmy, byva obvykle zajisténo kratkodobym kapitdlem, tedy
bankovnimi a obchodnimi Gvéry. Tyto Gvéry se uzivaji k pieklenuti nesouladu mezi piijmy
a vydaji podniku. Tento nesoulad 1ze sledovat pomoci nékolika ukazatell finan¢ni analyzy,
napt. doby obratu zavazkl a pohleddvek a pomoci napiiklad zavedeni skonta, tento rozdil

minimalizovat. (Veber a Srpova, 2012, s. 143)
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2 FINANCNIi ANALYZA A VYUZITI JEJICH METOD, POSTUPU
A UKAZATELU

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho ftizeni podniku. Pisobi jako zpétna
kontrola vSech dilezitych ukazateli finan¢niho zdravi firmy. Vysledky finan¢ni analyzy
poskytuji cenné informace jak pro vlastniky spolecnosti, tak pro management, ale
naptiklad i pro bankovni instituce, ktera poskytuje firmé uvér. Jak uvadi Mautz a Angell
(2006) finan¢ni analyza definuje 4 zdkladni oblasti vypovidajici 0 finanénim zdravi
spole¢nosti, tedy rentabilita, likvidita, efektivita a kapitalova struktura. Kazda z téchto
oblasti je hodnocena dle danych postupti ametod, diky kterym milzeme srovnavat
vykonnost podniku sjeho konkurenci. Tyto dané metody a postupy si piiblizime

Vv nasledujici kapitole. Patfi mezi né:

e analyza absolutnich a tokovych ukazateli — tedy analyza majetkové a finan¢ni
struktury provadéna za vyuziti vertikalni a horizontalni analyzy,

e analyza rozdilovych a pomérovych ukazateli — zde se analyzuje Cisty pracovni
kapital, ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti,

e analyza soustav pomérovych ukazatelii,

e souhrnné ukazatele.
(Mautz a Angell, 2006), (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 61)

(Kapralova, 2014, s. 20)

2.1 Analyza absolutnich a tokovych ukazatelua

Udaje pro potieby analyzy absolutnich a tokovych ukazatell lze ziskat z uéetnich vykaza
spole¢nosti. Udaje pro vypocet absolutnich ukazateli Ize pouZit piimo z Gi¢etnich vykazi,
protoze vyjadiuji stav na konci daného téetniho obdobi (Knapkova, Pavelkova a Steker,
2013, s. 66 — 68). Naopak jako tokové ukazatele jsou oznaCovany ukazatele, jejichz data
pochézeji z vykazu zisku a ztrat, tedy ze stavi jednotlivych poloZek za urcité obdobi. Aby
finan¢ni analyza méla optimalni vypovidajici schopnost, je vhodné do ni zahrnout vice
ucetnich obdobi. Absolutni a tokové ukazatele nas obvykle upozorni na polozky rozvahy
a vykazu zisku a ztrat, na které je potfebné se v dalsi analyze vice zaméfit (Kislingerova

a Hnilica, 2008, s. 9).

(Kapralova, 2014, s. 20)
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2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza vyjadfuje zmény absolutnich ukazateli v jednotlivych letech.
Vyjadiujeme ji jako procentni zménu oproti piedchazejicimu obdobi (Mautz a Angell,
2006). Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 68) vyjadfuji princip horizontalni analyzy

nasledujicimi vztahy:
1.) o kolik jednotek se zménila prislusna polozka,
Absolutni zména = ukazatel ;- ukazatel 1.
2.) 0 kolik procent se piislusna polozka zménila v jednotlivych letech,
% zména = (absolutni zména x 100)/ ukazatel ¢.; .

(Kapralova, 2014, s. 20)

2.1.2 Vertikalni analyza

Mautz a Angell (2006) uvadi, ze vertikalni analyza zjistuje podil jednotlivych dil¢ich
polozek vykazii na zvolené zékladné a jejich vyvoj v jednotlivych analyzovanych letech.
Jako zakladny lze zvolit logické celky vykazl. Pfi analyze dlouhodobého majetku Ize
zvolit za vychozi sumu dlouhodobych aktiv, ta bude mit hodnotu 100%. Totéz analogicky

plati pro ostatni ¢asti rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

2.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. Nejvyznamngjs$im z téchto ukazatelii je Cisty pracovni kapital, definovany jako
rozdil mezi obéZnymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji, ma vyznamny vliv na platebni
schopnost podniku (Pavelkova, 2001, s. 37 — 38). Cim vyssi tedy CPK je, tim vice ma
spole¢nost volnych penéznich prostiedki. Podle Arbaba a Matarneha (2011, s. 73 — 74)
ovliviwji vysi CPK také tyto faktory:

e povaha odvétvi — obvykle odvétvi, kterd ze své podstaty investuji velké mnozstvi
penéznich prostfedkii do dlouhodobych aktiv, maji niz§i hodnotu CPK, protoze
ob¢zna aktiva tvoti pouze malou ¢ast z celkovych aktiv,

e doba obratu pohledivek azavazkii — vyhodné&jsi pro spolecnost je vzdy nizsi

doba obratu pohledavek od doby zavazkl, spolecnost tedy inkasuje penczni

cvwr
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e cCasova prodleva mezi produkei a prodejem — ¢im je tato prodleva mensi, tim

jsou naroky na vy§i CPK nizsi.
2.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Jak pise Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 84 — 88) pomérové ukazatele jsou
zakladnim nastrojem financni analyzy a diky nim podnik ziskava rychly piehled o jeho

finan¢ni situaci. Tyto ukazatele poméfuji vybrané polozky tGcetnich vykazt a v praxi se

vvvvvv

e zadluzenosti,

rentability,
likvidity,

obratovosti.

2.3.1 Analyza rentability

Knéapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 98) uvadi, Ze tento ukazatel poskytuje piehled
0 vloZenych prostedcich podniku, jak je s nimi podnik schopen hospodafit a na kolik je
dokaze zhodnotit. Bafinova (2005, s. 60) dale dopliiuje, ze velikost a mira ristu ukazatele
zavisi na odvétvi, ve kterém spolecnost podnika. VSechny nize uvedené ukazatele

rentability vyjadiuji, kolik K¢ zisku ptipada na 1 K¢ jmenovatele.

2.3.1.1 Rentabilita celkového kapitilu (ROA)

EBIT 1)

R iy ’ i+ A ROA) =
entabilita celkového kapitalu (ROA) Aktiva

Tento ukazatel udava, na kolik se aktiva podileji na tvorbé =zisku, je jednim
z nejdulezitéjsich ukazatelt celkové ziskovosti. (Schoenebeck, 2001, s. 11)
2.3.1.2 Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE)

Cisty zisk (2)
Vlastni kapital

Rentabilita VK (ROE) =

Ukazatel rentability VK kapitalu udava, kolik K¢ Cistého zisku ptipada na 1 K¢ vloZeného

kapitalu. Tento ukazatel je stézejnim ukazatelem financni analyzy, pfedevSim potom pro
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vlastniky podniku. Vypovida 0 zivotaschopnosti podniku a jeho schopnosti generovat zisk.
(Gheorghe, 2013a, s. 134)

(Kapralova, 2014, s. 23)

2.3.1.3 Rentabilita trieb

. y Cisty zisk 3)
Rentabilita trzeb (ROS) = ———

Trzby
Jak uvadi Schoenebeck (2001, s. 9), rentabilita trzeb neboli ziskova marze, jako ukazatel
finan¢ni analyzy, pométfuje vysi Cistého zisku k celkovym trzbdm podniku. Knépkova,
Pavelkova a Steker (2013, s. 98) dale dopliiuji, Ze je vhodné tento ukazatel porovnat také
s vysi ROE ostatnich podnikli v odvétvi. Z tohoto diivodu je Zadouci pouzit pro potieby

vypoctu zisk pfed zdanénim a nakladovymi troky.

2.3.2 Analyzy likvidity

Shehadeh (2011, s. 7) definuje likviditu jako schopnost podniku hradit své zavazky, jinymi
slovy, jak rychle je mozné aktiva pfeménit ve finan¢ni prostfedky. Udrzet adekvatni vysi
likvidity je pro spolecnost dilezité kvuli fizeni cash flow, pohledavek a zavazki, zvlastni
pozornost je tfeba tomuto ukazateli vénovat, pokud spolecnost disponuje vétsi vysi
kratkodobych zavazki. Analyza likvidity se téZ soustfed'uje na problematiku cistého
pracovniho kapitalu a solventnost firmy. Listokin (2011, s. 1685 — 1686) dale dopliuje, ze
likvidita téZ souvisi s ukazateli rentability, protoze plati, Ze ¢im vyssi je likvidita, tim vice

volného kapitalu je ve spolecnosti vazano a je tedy vhodné jej adekvatné investovat.

2.3.2.1 BéZna likvidita

Obéina aktiva 4)
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Tento ukazatel vyjadiuje, v jaké vysi by byl podnik schopen uspokojit vS§echny své véfitele
Vv ptipad¢, kdyby byla vSechna ob&zna aktiva pfeménéna v penézni prosttedky. Adekvatni
vySe bézné likvidity se pohybuje okolo hodnoty 2, tedy podnik vykazuje dvakrat vyssi
hodnotu obéZnych aktiv oproti kratkodobym zavazkim. Pokud jsou obé& polozky rozvahy
na stejné urovni, nebo ob&zna aktiva jsou dokonce nizs§i, mohl by mit podnik v ptipadé

nedostateéného fizeni cash - flow problémy s likviditou a solventnosti. OvSem tyto
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hodnoty se mohou li§it v zavislosti na charakteru odvétvi a daného trhu. (Shehadeh, 2011,
s. 8)

2.3.2.2 Pohotovd likvidita

o Obéina aktiva — zasoby (5)
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita vyjadiuje pomér mezi vysi kratkodobych pohledavek a finanéniho
majetku ke kratkodobému majetku. Zasoby se vyfazuji, protoze jsou nejméné likvidnim
aktivem z obéznych aktiv. Vyfazuji se téZ nedobytné a polhitni pohledavky, které by
vysledek ukazatele mohly zkreslit. Je doporu¢eno, aby pohotova likvidita neklesla pod
hodnotu 1, v idealnim piipadé se pohybuje v rozmezi hodnot 1 — 1,5. Opét je poticba
zohlednit charakter odvétvi a trhu. (Bafinova, 2005, s. 55)

2.3.2.3 Okamtita likvidita

Kratkodoby finantni majetek
Okamits likvidita = ~Lo00doby Jinantni majete ©

Kratkodobé zavazky

Okamzitd likvidita pométuje nejlikvidnéjsi slozku obéznych aktiv, tedy kratkodoby
finan¢ni majetek s kratkodobymi zavazky. Idedlni vySe tohoto ukazatele se pohybuje

v rozmezi 0,2 — 0,6. Je nutno poznamenat, ze finanéni majetek neptinasi prakticky zadny

cwv v

2013b, 5. 29 — 30)

2.3.3 Analyza aktivity

Tato skupina ukazatelti vypovida o tom, jak efektivné spolecnost naklada se svymi aktivy.
Cim vy$si hodnota téchto ukazateldl, tim jsou aktiva spolenosti efektivngji vyuZity. Opét
i tato skupina ukazatelti se mize svymi vysledky zna¢né¢ lisit s ohledem na povahu odvétvi.

(Batinova, 2005, s. 59)
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2.3.3.1 Obrat aktiv

Trzby (7

Obrat aktiv = Celkova aktiva

Jak uvadi Gheorghe (2013b, s. 30), tento ukazatel udava, kolikrat roéné aktiva pokryji
celkovou vysi trzeb. Doporuc¢ena minimalni hodnota tohoto ukazatele je 1, niz$i hodnoty
vypovidaji 0 neefektivnim vyuZiti aktiv. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 103 —
104)

2.3.3.2 Doba obratu zdsob

Zasob 8
Y % 360 )

Doba obratu zasob = -
trzby

Tento ukazatel udava, za jak dlouho se zasoby proméni vV penézni toky, tedy za jak dlouho
projdou celym vyrobnim a distribuénim procesem. Kratsi doba obratu zasob je pro
spole¢nost vzdy vyhodnéjsi, protoze kapitdl vazany v zasobach se rychleji pfeméni na

inkasované penézni prostiedky. (Gattis, 2009, s. 5)

2.3.3.3 Doba obratu pohledadvek

, Pohledavky 9
Doba obratu pohledavek = ————— X 360
Triby

Doba obratu pohledavek vyjadiuje, jak dlouho primérné odbératelim trva splatit
spole€nosti své zavazky, tedy jak rychle spolecnost inkasuje své pohledavky. Obzvlaste
tento ukazatel, tedy jeho vySe je velmi zavisly na odvétvi, ve kterém firma putisobi, jiné

doby splatnosti 1ze ocekavat ve stavebnictvi a jiné ve sluzbach. (Gattis, 2009, s. 5)

2.3.3.4 Doba obratu zavazki

) ., Kratkodobé zavazky (10)
Doba obratu zavazku = — X 360
Triby

Tento ukazatel vyjadiuje primérny pocet dni, béhem kterych spolecnost splaci své
kratkodobé pohleddvky. Pro finan¢ni zdravi podniku a zajisténi likvidity je vhodné

udrzovat tuto dobu co nejvyssi. Tento ukazatel je tfeba udrzovat v Casovém rozmezi, které
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bude delsi, nez doba obratu pohledavek, protoze pak podnik inkasuje penézni prostiedky
dtive, nez je nucen platit své zavazky. (Gattis, 2009, s. 6)

2.4 Analyza soustav pomérovych ukazateli

Analyza soustav pomérovych ukazatelli je v celkové finan¢ni analyze podniku dulezita
zejména proto, ze vystihuje a popisuje souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli analyzy. Je
ovSem nezbytné s ukazateli spravné pracovat, potom soustavy ukazateli mohou
identifikovat slabé stranky hospodaieni podniku a oblasti, kterym je nutné¢ se vénovat.

(Batinové, 2005, s. 62)

Bafinovou doplituje Knépkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 129), ktefi rozlisuji tyto

soustavy ukazateli:

e paralelni soustavy ukazateli — ukazatele jsou fazeny vedle sebe,
e pyramidové soustavy ukazatel — vrcholny ukazatel se dale rozklada na jednotlivé

dil¢i ukazatele.

2.4.1 DuPontuv rozklad

DuPontiv rozklad je pyramidova soustava ukazatel, ktera rozklada ukazatel rentability
VK na dil&i ukazatele, podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 129 — 131) se VK

rozklada v prvni trovni na tyto 3 ukazatele:

e ziskovou marzi,
e Obrat aktiv,

¢ afinan¢ni paku.

ROE = Cisty zisk 3 Cisty zisk y Triby y Aktiva (11)
~ Triby — Triby Aktiva Vlastni kapital

Pokud ma podnik problémy s rentabilitou VK, DuPontiiv rozklad snadno dohali, ktera
polozka rozkladu mé na rentabilitu VK nejvétsi vliv. Z rozkladu je patrné, Ze vySsi
zadluZeni, tim padem tedy u¢inné&jsi plisobeni finan¢ni paky ma pozitivni vliv na hodnotu
rentability, ovSem je nutné podotknout, Ze toto plati pouze do urcité limitni vySe zadluZeni,
pokud zadluZeni piekroc¢i tuto hranici, piili§ vysoké nidkladoveé uroky pak snizi zisk a tim

padem i rentabilitu spolecnosti. (Ross, Westerfield a Jaffe, s. 68 — 69)
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2.5 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele tvoii vyznamnou soucast financ¢ni analyzy, protoze hodnoti finan¢ni
situaci podniku jako celku, tedy podavaji souhrnny piehled 0 financnim zdravi podniku.

Tyto ukazatele délime na bankrotni modely a bonitni modely.

2.5.1 Ekonomicka pridana hodnota — EVA

Jak uvadi Vasilescu (2011, s. 60), vétsina modernich pfistupii oznacuje za jeden ze
zékladnich cili podnikdni maximalizaci zisku akciondii. Jednim z téchto pfistupi je
zavedeni ukazatel ekonomicka ptidana hodnota, jenz bere pti vypoctu v uvahu téz naklady
na vlastni kapital. Tyto ndklady na vlastni kapital vyjadiuji miru podnikatelského rizika.
Ilic (2010, s. 94) dale dopliuje, Ze vysledky této analyzy ptinasSeji podniku informaci,
jestli tvofi hodnotu pro své vlastniky, ¢i svou hodnotu naopak likviduje v piipadé

zapornych vysledki EVA.

Vykonnost podnikt lze sledovat ze dvou odlisnych hledisek. Prvnim z nich je ucetni
hledisko, kde vykonnost podniku vyjadiuje v zévislosti na vysi zisku, zisku v pfepoctu na

akcie, rentabilitu VK a dalsich hodnot, které vychazi z G¢etnich vykazt. (Pajoohi, 2012)

Pravé tento ucetni pohled vyjadifuje nasledujici vzorec vypoctu EVA. ROE zde znaci
rentabilitu VK, re naklady na vlastni kapital a E je ozna¢enim pro hodnotu VK spole¢nosti.
(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 153)

EVA = (ROE —1,) X E (12)

Druhy pohled, tedy pohled ekonomicky, bere ve svych vypoctech v ivahu data, ktera nelze
vycist z ucetnich vykazl. Pokud se bere v uvahu i tento druhy pohled, pak je ekonomicka

v

pfidand hodnota schopna podat ucelenéj$i informace a vykonnosti a hodnoté podniku.

(Pajoohi, 2012)

Tento druhy pohled je zastoupen v nasledujicim vzorci EVA, ktery se vypocita jako rozdil
mezi Cistym provoznim ziskem po zdanéni (NOPAT) a primérnymi vézenymi naklady

kapitalu (WACC) vynasobenymi vysi vlastniho kapitalu (C). (Ilic, 2010, s. 94)

EVA = NOPAT — WACC X C (13)
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Autor Vasilescu (2011, s. 61 — 64) popisuje tyto nejvétsi vyhody vyuziti EVA ve finan¢ni

analyze podniku:

e upravuje ucetni zisk na zisk ekonomicky,

e pro vlastniky ma tato metoda vyssi vypovidaci schopnost,

e jednoducha interpretace,

e pocita i s naklady na VK, které mohou byt daleko vyssi nez naklady na cizi kapital,

e tento ukazatel ovliviiuji veskerd rozhodnuti podniku.

Je ovSem nutno zminit, ze vypocet EVA ma i n€kolik nevyhod, tou hlavni je pfedevsim

slozita uprava vstupnich ucetnich dat, mezi dalsi patii naptiklad nezapocitani vlivu inflace.

2.5.2 Z - skore (Altmantuv model)

Altmaniv model je jednim ze starSich modeli souhrnnych ukazatelii, byl poprvé
publikovan v roce 1968 profesorem financi Edwardem Altmanem. Jeho model je
oznacovan jako bankrotni model, ktery vychazi z pomérovych ukazateli a pomoci jedné
vysledné hodnoty vyjadiuje celkovou finan¢ni situaci podniku. Hodnoti, s jakou
pravdépodobnosti se spolecnost v blizké budoucnosti dostane do bankrotniho stavu, bude
prosperovat, ¢i dosahuje nevyhranénych vysledkl.. Vyjadiujeme jej pomoci nasledujiciho

VzZorce:

Z=33 XX, + 1,0 XX, +0,6 X Xz+1,4 X X, +1,2 X Xz (14)

Kde X; = EBIT/aktiva, X, = trzby/aktiva, X3 = trzni hodnota VK/zavazky, X, =
nerozdéleny zisk/aktiva, Xs = CPK/aktiva.

Pokud je Z — skore vyssi nez 2,99, pak je finanéni situace podniku uspokojiva, pokud se
Z — skoére nachézi v rozmezi hodnot 1,81 — 2,99, pak znac¢i nevyhranénou financ¢ni situaci
podniku, a pokud hodnota Altmanova modelu klesne pod hodnotu 1,81, pak se spole¢nost

nachazi v tizivé finan¢ni situaci a hrozi bankrot. (Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 78 — 79)

2.5.3 Index IN

Index IN, jako souhrnny ukazatel, je index sestaveny pro podminky ceské ekonomiky
Inkou Neumaierovou a lvanem Neumaierem. Zabyva se jak tim, zda podniku hrozi
v blizké budoucnosti bankrot, tak tim, jestli podnik tvofi pro své majitele hodnotu.

Nejnovéjsi verze indexu pochazi z roku 2005 a ma tento tvar:
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INO5 =0,13 x Aktiva + 0,04 x EBIT + 3,97 X EBIT (15)
- Zavazky Nakladové Groky =~ Aktiva

7

Vynosy 1009 x Obéina aktiva
Aktiva Kratkodobé zavazky + kratkodobé BU

+ 0,21

Pokud je hodnota indexu niz§i nez 0.9, pak podnik pro své majitele netvoii zadnou
hodnotu, nebo ji dokonce likviduje. Podniky, nachazejici se v intervalu 0.9 — 1.6 tvofii
hodnotu bud’ minimalni, nebo zadnou. A podniky, které dosahuji hodnoty indexu |05

vyssi, nez 1.6, tvoii uspokojivou hodnotu a nehrozi jim bankrot. (Zikmund, 2011)
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3 MOZNOSTI NEUVEROVEHO FINANCOVANI

3.1 Leasing

Leasing je povazovan za alternativni formu financovani potieb podniku cizim majetkem.
Pojem leasing, pochazi z anglického slovesa ,,to lease”, tedy pronajimat. (Kandlerova,
2014) Leasing umoziuje pouzivani dlouhodobého majetku bez jeho nakupu. Lze tedy fict,
ze se jedna o sluzbu, zalozenou na dohod¢, ve které dava pronajimatel najemci pravo
pouzivat pfedmét dohody za uplatu, ktera je stanovena na urcité obdobi aplati se ve
splatkach. V zavislosti na druhu leasingu mize byt takovy ndjem ukoncen pievodem

vlastnického prava k pfedmétu dohody. (Berk a DeMarzo, 2014, s. 859)

Z pravniho hlediska pfedstavuje leasing tfistranny pravni vztah mezi pronajimatelem,
najemcem a dodavatelem. Leasingova spolecnost, tedy pronajimatel, kupuje od dodavatele
dany majetek aposkytuje ho nijemci k uzivani za uplatu. Vlastnikem majetku je
pronajimatel. Leasing, jak jej zndme dnes, se masove rozsifil na pocatku 50. let v USA.
Dnes je soucasti vSech vyspélych modernich ekonomik a je povazovan za velmi pruzny
nastroj financovani potieb podniku, ktery spojuje investicni ¢innost s ¢innosti produkéni

a generovanim trzeb. (Valach, 2010, s. 419), (Berk a DeMarzo, 2014, s. 856)
Vyhody leasingu:

e odpadé nutnost jednorazového vydaje hotovosti,

e nedochazi ke ztrat€ ze zastaravani majetku,

e leasingové splatky lze zahrnout do ndklada a tim snizit zéklad dané,
e urychluje zavedeni investice do provozu,

e tento typ financovani je vzhledem k internim zdrojiim spolecnosti velmi flexibilni.
Nevyhody leasingu:
e ndiklady na leasing jsou draz$i, nez pofizeni majetku klasickou koupi, v cené
leasingu je zahrnuta piirazka leasingové spolecnosti, poplatky a jiné,
e majetek je ve vlastnictvi leasingové spolecnosti,
e po skonceni leasingu pfechazi do majetku spole¢nosti témét odepsany majetek,
e nebezpeci bankrotu leasingové spolecnosti, majetek miize podléhat exekuci.

(Scholleova, 2012, s. 146), (Valach, 2010, s. 429 — 431)
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Jak uvadi Buitik (2007), u leasingu ovSem plati, Ze cena neni to jediné, co rozhoduje.
U nékterych spolecnosti si lze urcit vysi splatek, délku splaceni, ¢i ziistatkovou hodnotu.
Dalsi vyhodou jsou doplitkové sluzby leasingu jako: sluzby, jako je moznost pfedcasného
ukonceni smlouvy, vybéru pojistovny, individudlniho pojisténi nebo nepravidelného

splaceni.

Valach (2010, s. 419) dale dopliiuje, Ze v CR dnes na leasingovém trhu funguje mnoho
riznych spolecnosti, at” uz se jedna 0 nezavislé leasingové spole¢nosti, dcefiné spolecnosti
bank, spoleCnosti vétSich vyrobct adovozcii. VétSina leasingovych spoleCnosti je
univerzalni, tedy nespecializuje se na konkrétni komodity. V nize uvedené tabulce je

uvedeno pofadi leasingovych spole¢nosti v CR podle vyse vstupniho dluhu pii financovéni

vSech komodit a u v8ech finan¢nich produkta (Valach, 2010, s. 419)

Poradi Leasingova spolecnost vstupni dluh v mil. KE
1. CSOB Leasing, a.s. 8714,39
2. UniCredit Leasing CZ, a.s. 6350,73
3. SkoFIN s.r.0. 6002,98
4, Home Credit, a.s. 4610,14
5. SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o. 4363,37
b. GE Money Leasing, s.r.o. 375757
7. Mercedes Benz Financial Services Ceska republika s.r.o. 3044,06
8. ESSOX, s.r.o. 209938
9. Provident Financial s.r.o. 1975,24
10. Erste Leasing, a.s. 1838,8
1. s Autoleasing, a.s. 1770,16
12. LeasePlan Ceska republika, s.r.o. 153197
13. Deutsche Leasing CR, spol. s r.o. 1522,01
14. Oberbank Leasing spol. sr.o. 1404,38
15. Raiffeisen-Leasing, s.r.o. 1286,92
16. GE Money Auto, s.r.o. 12081
17. ALD Automotive s.r.o. 1019,96
18. ARVAL CZ sr.o. 1018,78
19. UNILEASING, a.s. 1008
20. IMPULS-Leasing-AUSTRIA s.r.o. 919,49

Zdroj: CLFA - www.clfa.cz

Obrazek 1 — Poradi leasingovych spolecnosti v CR (clfa.cz, 2015)
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3.1.1 Kilasifikace leasingu

3.1.1.1 Z hlediska majetkoprdavnich vztahii
Financni leasing

Jde o dlouhodoby pronajem movité véci, kdy se doba pronajmu blizi dobé Zivotnosti
aktiva. U finan¢niho leasingu se po jeho skonceni ptedpoklada prevedeni aktiva do
majetku najemce. Financni leasing neni vypovéditelny, leasingové splatky musi uhradit
cenu majetku, lati se zde akontace aneni poskytovan servis. Charakterové je podobny
uvéru na potrizeni majetku.

Splatky leasingu jsou danové uznatelné, pokud je leasingova smlouva uzaviena alespon na

60 mésict a po ukonceni najmu je aktivum zatfazeno do obchodniho majetku najemce.
Mezi vyhody finanéniho leasingu patii:

e pozitivni vliv na cash - flow spolecnosti diky ¢asovému rozlozeni splatek,
e predmét leasingu je ihned k dispozici.
Mezi nevyhody finan¢niho leasingu patfi:
e splatka je navySena 0 marZi leasingové spolecnosti,
e njjemce se stava vlastnikem aktiva aZ po ukonceni smlouvy, aktivum je tedy téméf,

nebo zcela odepsané,

e v piipadé€ ztraty aktiva nelze prerusit leasingovou smlouvu.

(Valouch, 2012, s.9), (Kandlerova, 2014)

Operativni leasing

Jedna se 0 kratkodoby az sttednédoby smluvni vztah, ktery Ize v pribéhu trvani vypovedeét.
Zivotnost majetku je del$i neZ jeho uzivani, pronajimatel se stard 0 udrzbu i servis aktiva.
Po skondeni smlouvy majetek zistiva ve vlastnictvi leasingové spole¢nosti. (Siman

a Petera, 2010, s. 69), (Valouch, 2012, 5.9)

Mezi vyhody operativniho leasingu patfi:

e naklady aservis spojené sprovozem pronajimaného aktiva hradi leasingova

spolecnost,
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e neplati se akontace,

e splatky jsou pln¢ uznatelnymi naklady a snizuji tedy zaklad dané¢.
Mezi nevyhody operativniho leasingu patii:

e predm¢ét zstava v majetku pronajimatele.
(Kandlerova, 2014)
Zpétny leasing

Jedna se 0 specificky typ leasingu z pohledu zmény majetkovych prav. Podstatou tohoto
typu leasingu je, ze podnik proda svoje aktivum leasingové spole¢nosti ata mu aktivum
pronajme formou leasingu. Majetek se evidencné prevadi na leasingovou spolecnost, za
pronajem zaplati najemce leasingové spolecnosti penézni odménu. Tento typ leasingu se
pouziva, pokud si spole¢nost potfebuje udrzet dostatecnou likviditu a zlepsit cash - flow.

Nevyhodou je provize placena leasingové spolecnosti za realizaci zpétného leasingu.

(Siman a Petera, 2010, s. 69)

3.1.1.2 Podle typu leasingového ndjemce
Restituc¢ni leasing

Kapital uzity pro koupi aktiva pochézi z feSeni restitucnich narokd. PenéZni kapital slouzi
k nakupu aktiva, kapital v nemovitych vécech slouzi jako zastava. Na tomto principu ziska

spolecnost od bankovniho sektoru zdroje s rozdilnou délkou splatnosti.
Bankovni leasing

Tento produkt mohou nabizet specialni Gtvary bank, nebo dcefiné leasingové spolecnosti
bank jako alternativu uvérového financovani. Banka takto vykazuje vétsi zisk, protoze

inkasuje dodate¢ny ve form¢ leasingového procenta.
Odbytovy leasing

Prvnim aspektem odbytového leasingu je, Ze leasingova smlouva producenta aktiva
navrhuje leasingovou spole¢nost, ktera financuje odbyt dané znacky a jejiho sortimentu.
Druhym aspektem je, Ze leasing je realizovan na zakladé smluvni dohody mezi vyrobcem,
dodavatelem, ptipadné distributorem a leasingovou tuzemskou spolecnosti. Oba aspekty
zajistuji podporu prodeje a zajiSteni odbytu tém, ktefi potfebuji zajistit dostate€nou

likviditu spole¢nosti. (Valach a kol., 2010, s. 420 — 423), (aktualne.cz, 2006)
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Komer¢ni tuzemsky leasing

Na tuzemském trhu pusobi desitky spolecnosti poskytujici leasing, nejvétsi z nich jsem
priblizila v pfedchozi kapitole. Rozvoji tohoto trhu nahréva téz ptiznivy makroekonomicky
vyvoj, ¢lenské spole¢nosti Ceské leasingové a finanéni asociace poskytly jen za rok 2015
leasingem a factoringem celkovou financovanou ¢astku ve vysi 144,87 mld. K¢, coz je

0 8,7% vice nez v minulém roce. (Statistika CLFA, 2016)
Komer¢ni zahranicni leasing

Leasingovd spolecnost se sidlem mimo CR, nebo spolenost s majoritni zahrani¢ni
kapitalovou ucasti je leasingovym pronajimatelem, pouziva zahrani¢ni zdroje a doplikove

téZ tuzemské financni prostredky. (Valach a kol., 2010, s. 420 — 423), (aktualne.cz, 2006)
3.1.1.3 Podle typu leasingového pronajimatele

Podnikatelsky leasing

Leasingovym pronajimatelem je podnikatelsky subjekt, leasingovym najemcem je téz
podnikatelsky subjekt, jenz musi dodat tidaje prokazujici jeho kvalitu, podnikatelsky zamér

a podobné. (Valach a kol., 2010, s. 420 — 423), (aktualne.cz, 2006)
Komunalni leasing

V tomto ptipadé mize byt leasingovym ndjemcem pouze nevydéleéna organizace. Jedna se
0 leasing ur¢eny subjektlim statni samospravy, Skoldm, Skolkdm, nemocnicim, nadacim
ajinym statnim pfispévkovym organizacim. (Valach a kol., 2010, s. 420 — 423),
(aktualne.cz, 2006)

Spotrebitelsky leasing

Tento leasing je urcen vyhradné pro fyzické osoby, ke schvaleni leasingové operace musi
fyzickd osoba obvykle predlozit potvrzeni 0 skutecné vysi pfijmu, tak aby byla leasingové
spolecnosti zajiSténa navratnost finan¢nich prostredkt. (Valach a kol., 2010, s. 420 — 423),
(aktualne.cz, 2006)

3.1.1.4 Podle zuistatkové hodnoty na konci najmu

Leasing s plnou amortizaci

Zustatkova hodnota potizeného majetku je na konci leasingové smlouvy obvykle nulova,

nebo velmi mald. Splatky béhem doby trvani leasingu plné pokryvaji ndklady na pofizeni
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majetku a pribéh leasingové smlouvy véetné zisku leasingové spole¢nosti. (Valach a kol.,

2010, s. 420 — 423), (aktualne.cz, 2006)
Leasing se ziistatkovou hodnotou

Najemné, které je placeno v pribc¢hu leasingové smlouvy plné nepokryva néklady na
pofizeni majetku a pribéh leasingu, zlstatkova cena je proto zaplacena na konci

leasingové smlouvy. (Valach a kol., 2010, s. 420 — 423), (aktualne.cz, 2006)

3.1.2 Prubéh leasingu

Pribéeh leasingové operace je zndzornén na obrazku €. 1.

LEASINGOVY ‘ LEASINGOVY
NAJEMCE ‘ PRONAJIMATEL
DODAVATEL

Obr. 1. Pritbeh leasingové operace (KB leasing, 2016)

1. Vybér predmétu

2. Schvéleni leasingu, leasingova smlouva
3. Komunikace o predmétu
4, Kupni smlouva a vyplata

S. Splaceni splatek

6. Servis (KB Leasing, 2016)
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Po vybéru predmétu leasingu piedklada leasingové spolecnosti budouci ndjemce zakladni

informace a podklady nutné k uzavieni leasingové smlouvy.

Nasleduje kalkulace rtznych variant leasingovych splatek s ohledem na pozadavky

a potteby najemce. Mezi hlavni polozky kalkulace patii:

e porizovaci cena - PC daného majetku je obvykle dolozena smlouvou od
dodavatele, ovS§em mohou do ni byt zahrnuty a dalsi naklady jako doprava, clo
a jiné naklady souvisejici s potizenim majetku,

e periodicita splatek — splatky lze urcit libovolné jako rocni, pololetni, kvartalni
nebo meésicni, ¢im del$i obdobi zvolime, tim je obvykle vysSi cena leasingu
z diivodu rizika nesplaceni,

e akontace — neboli navyseni prvni splatky — obvykle se jeji vySe pohybuje okolo 20
— 30% z pofizovaci ceny majetku a netroci se,

o délka leasingové smlouvy — obvykle se fidi podle odpisové skupiny daného
majetku,

e uvérové procento — jde 0 uvérové procento refinancujiciho zdroje a piipocitava se

K nému i poplatek za otevieni Gvéru.

Dalsim krokem je samotné uzavieni leasingové smlouvy mezi najemcem
a pronajimatelem. Nalezitosti kazdé leasingové smlouvy vydava pro své Cleny Ceska

leasingov4 a finan¢ni asociace.

Dale pronajimatel uzavie kupni smlouvu s dodavatelem pifipadné vyrobcem daného aktiva
a Vv poslednim kroku je pfedmét uveden do provozu aje proveden zapis O piedani

predmétu. Po celou dobu trvani leasingu je vedena dokumentace smlouvy.

(firmy.finance.cz, 2015)

3.1.3 Vyhody leasingu
Valach (2010, s. 422) spatiuje v leasingu ptedevsim tyto vyhody:

e pofizeni majetku bez nutnosti jednordzového vynaloZeni penéznich prostredk,

e (hrady formou splatek maji pozitivni dopad na cash-flow ve srovnani
S jednorazovym vydajem,

e riziko spojené s investici se prendsi na pronajimatele,

e nezvysSuje se mira zadluzeni podniku, leasing je vzdy vykazovan podrozvahové
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omezuje se moralni zastarani fixnich aktiv podniku,

zvySuje se konkurenceschopnost podniku, na zmény poptavky lze diky tomuto
zpusobu financovani reagovat pruznéji,

pozitivni dopad na likviditu podniku

leasingové splatky jako naklad snizuji zaklad dané.

Webova stranka firmy.finance.cz (2015) dopliuje Valacha vycet o dalsi vyhody a to:

3.1.4

pfeneseni rizika inflace na leasingovou spoleCnost (ndjemce plati splatky ze
soucasnych vynost a hradi cenu sjednanou na pocatku leasingové smlouvy),

Vv pribchu splaceni majetek vydélava na pokryti své potizovaci ceny,

pokud se zafizeni vyuziva jen béhem sezony, je mozné po dohodé s leasingovou

spole¢nosti sjednat nepravidelné splatky.

Nevyhody leasingu

Jak uvadi Valach (2015, s. 422 — 423) a redakce webové stranky firmy.finance.cz (2015)

leasing ma i své nevyhody, mezi které patii pfedevsim:

do ceny leasingu jsou zapocitdny naklady na financni sluZzbu a zisk leasingoveé
spolecnosti, z toho divodu je ve vysledku potizeni na leasing draz8i nez potizeni
formou uvéru ¢i za hotovost,

njjemce ma vyrazné¢ omezena vlastnicka prava k predmétu leasingu, protoze po
celou dobu trvani smlouvy je pfedmét leasingu v majetku leasingové spole¢nosti,
ztraci se vyhoda daniovych odpisti, protoze po skonceni leasingu je majetek téméf,
nebo zcela odepsan,

Vv pfipad€ odcizeni nebo zni¢eni pfedmétu jsou nékterd vlastnicka prava pfenaSena
na najemce, pokud neni poskytnuta ndhrada pojistovnou,

najemce nemuze vypoveédét smlouvu

v pfipadé bankrotu leasingové spolecnosti musi najemce vratit predmét

pronajimateli.

3.2 Faktoring

Faktoring je jedna z forem kratkodobého financovani, jedna se 0 piedem smluvné sjednany

odkup kratkodobych pohledavek faktoringovou spolecnosti. Faktoringova spolecnost se
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pak stava vétitelem a piebira riziko nesplaceni pohledavky. (Brealey, Myers a Allen, 2014,
s. 899 — 900), (cojefaktoring.cz, 2016)

Obvykly postup vypada nasledovné:

e faktor uzavira pro ovéfeni platebni schopnosti obou stran s dodavatelem, tedy
klientem smlouvu,

e Vtéto smlouvé se klient zavazuje, ze vSechny své sjednané pohledavky podstoupi
faktorovi,

e 7za podstoupeni pohledavky faktorovi klient dostane urcity procentni podil
pohledavky, obvykle 80 — 90% hodnoty pohledavky,

e vdalsi fazi dochazi k dalSimu postupovani pohledavek faktorovi aten pievadi
dohodnuté finan¢ni prostfedky dodavateli, faktor je vii¢i odbératelim v roli vétitele
a pii nedodrzovani lhut splatnosti zajistuje upominani a dal$i postup. (Brealey,

Myers a Allen, 2014, s. 899 — 900), (penize.cz, 2015)
Z pohledu klienta plni faktoring tyto funkce:

e faktoring piendsi riziko nesplaceni pohledavky na faktora,

e je to uCinny nastroj financovani — pokud se sjednand vySe pohledavek proplati
okamzité,

e na faktoringovou spole¢nost pfechazi téz sprava a evidence pohledavek,

e faktoring je vhodné vyuzivat, pokud ma firma vysoké naroky na provozni kapital
a jejichz vyroba je vysokoobratkova,

e ve struktufe rozvahy muze faktoring nahradit kraitkodobé bankovni Gvéry.
(cojefaktoring.cz, 2016)

Cena faktoringu zéavisi na n€kolika kritériich, mezi ktera patii naptiklad bonita dodavatele
a odbératele, hodnota faktur urCenych k faktoringu, trokova sazba v pfipade

predfinancovani a jiné. (Brealey, Myers a Allen, 2014, s. 899 — 900), (penize.cz, 2015)
3.2.1 Druhy faktoringu

3.2.1.1 Regresni faktoring

U tohoto druhu faktoringu faktoringova spolecnost financuje zalohové pohledavky, které
jsou na ni pievedeny jesté pied jejich splatnosti. Splatnost faktur u regresniho faktoringu

byva obvykle od 14 do 180 dni a financovani je poskytnuto nejdéle do konce regresni
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lhaty. Tato regresni lhlta je stanovena ve dnech azacind béZet dnem splatnosti
pohledavky, jeji maximalni vyse je 90 dni po splatnosti. Pokud pohleddvka neni uhrazena
do konce regresni lhuty, vraci faktoringova spolecnost pohledavku zpét klientovi

a pozaduje vraceni zalohového financovani. (factoringkb.cz, 2016), (factoring.eu, 2015)

3.2.1.2 Bezregresni faktoring

Utéto formy faktoringu faktoringova spoleCnost pln¢ piebird rizika plynouci
z postoupenych pohledavek. Tato forma faktoringu poskytuje hlavni vyhody této formy
financovani, mezi které patii: sprava pohledavek a ptrevzeti rizika platebni neschopnosti.
Bezregresni faktoring je vhodné pouzit u stézejnich odbérateld, unichz by ptipadné
nesplaceni pohleddvky mélo vliv na existenci spolecnosti. Faktoringovd spolecnost
obvykle ihned po postoupeni pohledavky vyplati do 80% jeji hodnoty apo uhrazeni
pohledavky odbératelem vyplati zbytek jeji hodnoty. Faktoringova spolecnost piebira
rizika spojena s pohledavkou az do vySe 85% jeji hodnoty. (factoringkb.cz, 2016),
(factoring.eu, 2015)

3.2.1.3 Skryty faktoring

U tohoto typu faktoringu neni odbératel informovan o0 pfedfinancovani pohledavky
faktoringovou spolecnosti, neni zde tedy dodrZzena podminka informovani odbératele
0 postoupeni pohledavky a ziskani souhlasu ktomuto kroku. Vyhodou tohoto typu
faktoringu je téz, Ze odbératel hradi pohleddvku na ucet, ktery je uctem klienta, nikoliv
faktoringové spolecnosti. OvSem tato forma faktoringu je proveditelnd jen u dostateéné

silnych a bonitnich odbératel. (factoringkb.cz, 2016), (factoring.eu, 2015)

3.2.1.4 Reverzni faktoring

Tento typ faktoringu tesi splatnost, kterou poskytuje dodavatel, neni tedy profinancovana
pohledavka, ale zavazek. Podminkou je, Zze zavazek vznikda opakované aje hrazen

maximaln¢ do 7 dnti po smluveném terminu. (factoringkb.cz, 2016), (factoring.eu, 2015)

3.2.2 Cena faktoringu

Urokové naklady vypo¢ita faktoringova spolecnost z vyse predfinancované &astky, a to
z aktualng Gerpanych dennich zfistatkii klientovi poskytnutého predfinancovani. Urokova

sazba se pohybuje obvykle v podobné vysi jako u kontokorentnich uvérd a pocita se jako
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soucet pohyblivé referencni urokové sazby mezibankovniho trhu (naptiklad jednomésicni

PRIBOR pro ménu CZK) a pevné marze faktora.

Dalsi soucasti ceny faktoringu je faktoringovy poplatek, ten zohlediiuje sluzby, které jsou
behem faktoringu poskytovany jako: monitoring odbératelii, sprava a inkaso pohledavek,
vedeni saldokonta a jiné. Vyse faktoringového poplatku se pohybuje obvykle okolo 0,3 -
1,5% z nominélni hodnoty postoupené faktury. VySe poplatku se stanovuje individualng
s ohledem na pocet a hodnotu faktur a rizikovost odbératelti. Pfipadné ostatni naklady

mohou vznikat za specificky sjednané sluzby, pfevzeti rizika platebni neschopnosti aj.

(Gabriel, 2015)

3.2.3 Vyvoj faktoringového trhu v CR

Financovani formou faktoringu se v CR stava stile popularngj§im, jen za prvni pololeti
roku 2015 vzrostl objem pohledavek postoupenych faktoringovym spole¢nostem 0 témét
20%, faktoring se tedy v CR stava zcela béznym néstrojem financovani firem a zajisténi
provozniho kapitalu. Jak je patrné z tabulky €. 3, v roce 2015 byly obratu faktoringovych
spole¢nosti na rekordni vysi, v letech 2005 — 2008 zaznamenal trh trvale rostouci tendenci
az do roku 2009, kde se promitla celosvétova hospodaiska recese, ovSem po tomto roce

doslo k opétovnému nartistu faktoringovych obchodl az do rekordni vyse v roce 2015.

Vyvoj faktoringovych obchodt PodilPodil na zakladnim

kapitalu
a zakladnim kapitalu
CR v mid. K¢
200
163,9
145,4

150 127,1 134 128,2 130,6

104,8 99,7 111,9
100 8338
50

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Graf 1 - vyvoj faktoringovych obchodii v CR (clfa.cz, 2015)
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Dominujici formou faktoringu v CR je podle Ceské leasingové a finanéni asociace (2015)
regresni faktoring, jeho podil ve srovnani s bezregresnim faktoringem dosahuje vice nez

60% objemu pohledavek.

Faktoringovy produkt v roce 2014

= Bezregresni faktoring 37,80% = Regresni faktoring 62,20%

Graf 2 - faktoringovy produkt v roce 2014 (clfa.cz, 2015)

V Ceské republice v soutasné dobé ptisobi velky pocet faktoringovych spoleénosti. Podle
daji CNB se témito sluzbami v CR v minulém roce zabyvalo celkem 257 subjekti
bankovniho i nebankovniho typu. OvSem nejvétsi podil na trhu zaujimaji pravé bankovni
instituce, mezi nimi na prvnim misté s celkovym trznim podilem 31,5% Factoring Ceské
Spofitelny piisobici v CR od roku 1997 a je ve vlastnictvi Ceské Spofitelny. Faktoringova
spoleénost Ceské spofitelny je ¢lenem nejvétsi sité faktoringovych spole¢nosti na svété
Factors Chain International. Druhou pozici na trhu zaujima Factoring KB s trznim podilem
25,1% téz pusobici v CR od roku 1997, ve vlastnictvi Komeréni banky, od roku 2002 je téz
lenem skupiny Société Générale a stejné jako Factoring CS je &lenem Factors Chain
International. Tieti pficku na trhu v CR zaujima CSOB Factoring zaloZen v roce 1992 pod
nazvem O. B. Heller, vroce 1993 zagala jako prvni na trhu CR nabizet financovani

pohledavek. V roce 2006 se stala CSOB jedinym akcionafem spole¢nosti. CSOB Factoring
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ma dcefinou spolecnost Euroincasso, s. 1. 0., V niz vlastni 100% akcii. Tato spolecnost se

specializuje na vymahani problematickych pohledavek.

Tab. 1 — dosazené obraty nejvétsich faktoringovych spolecnosti CR za prvni 3 ctvrtleti roku
2015 (csobfactoring.cz, 2015)

Rok 2015 (v mil. K¢) Obrat v mil. K¢ Podil na trhu
Factoring CS 32 601 31,5%
Factoring KB (SGEF) 26 031 25,1%

CSOB Factoring 23181 22,4%
UniCredit Factoring 11 647 11,2%
Raiffeisenbank Factoring 7944 7,7%

Bibby Financial Services 2 248 2,2%

Celkem 103 652 100%

3.3 Forfaiting

Forfaiting je dalsi ze zpisobu netivérového financovani firmy, konkrétné se jedna o prodej
bezpecné zajisténych stfednédobych a dlouhodobych pohledavek forfaitérovi. Forfaitér je
specializovana instituce at uz bankovni, ¢i nebankovni. Tento forfaitér s odkupem
pohledavky prebira veskeré riziko z nesplaceni pohledavky a stava se véfitelem. Dodavatel
tedy ziskava finan¢ni prostiedky ihned pfi prodeji pohledavky, nominalni hodnota
pohledavky je ovsem snizena 0 naklady a zisk forfaitingové spole¢nosti. Dal$im rozdilem

od faktoringu je to, Ze se v praxi vétSinou forfaituji jednotlivé pohledavky.
Tyto odkupované pohledavky musi spliiovat nékolik podminek:

e splatnost pohledavek obvykle delsi nez 90 dnti, odkupy se provadi i s nékolikaletou

splatnosti,

velka vétSina pohledavek uzaviena se zahrani¢nim subjektem,

pohledavky denominovany ve volné sménitelné meéne,

musi byt zajisténé (dokumentarnim akreditivem, sménkou nebo bankovni zarukou).

(ipodnikatel.cz, 2015), (kb.cz, 2015)
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Forfaiting se hodi zejména pro podniky, které obchoduji se zahrani¢im a obchoduji

zbozi a sluzby vysokych hodnot. Diky forfaitingu tedy vylou¢i ménové riziko, riziko

nesplaceni a jina rizika spojena se zahrani¢nim odbératelem. Taktéz ziskaji potiebny

provozni kapital. (ipodnikatel.cz, 2015), (kb.cz, 2015)

3.3.1 Priibéh forfaitingu

DODAVATEL

-~

v

-

v

KOMERCNI BANKA
(AVIZUJICi BANKA
+ FORFAITER)

1.) kupni smlouva

*  ODBERATEL/
DLUZNIK

'S

v

VYSTAVUJICI/
RUCICi BANKA

4+ 4

Obrazek 2 — Priibéh forfaitingu (kb.cz, 2015)

2.) zadost 0 vystaveni dokumentarniho akreditivu

3.) akreditiv

4.) dodavka zbozi nebo sluzeb

5.) predlozeni akreditivnich dokumentt

6.) akcept akreditivnich dokumenti

7.) forfaitingova smlouva a cese pohledavky

8.) vyplata diskontované nominalni hodnoty pohledavky

9.) inkaso nominalni hodnoty pohledavky k datu splatnosti

(kb.cz, 2015)
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3.3.2 Druhy forfaitingu

1.) Podle realizace:
a. Z primarniho trhu,
b. ze sekundarniho trhu.
2.) Podle ¢asového hlediska:
a. kratkodoby,
b. stfednédoby,
C. dlouhodoby.
3.) Podle teritorialniho hlediska:
a. tuzemsky,
b. zahrani¢ni.
4.) Podle druhu rizika:
a. riziko bankovniho subjektu,

b. riziko podnikatelského subjektu.

Forfaiting realizovany na primarnim trhu - je situace, kdy forfaitér odkupuje

pohledavku ptimo od dodavatele.

Forfaiting realizovany na sekundarnim trhu — forfaitér provadi odkup od dalSiho

majitele pohledavky, nikoliv pfimo od dodavatele.

Forfaiting realizovany na riziko bankovniho subjektu — je odkup pohledavky
pfedstavovany sménkou vystavenou ¢i akceptovanou bankou, bankovni zarukou, nebo

dokumentarnim akreditivem.

Forfaiting realizovany na riziko podnikatelského subjektu — je odkup pohledavky, ktery
pfedstavuje sménka vystavend, ptipadné akceptovana odbératelem nebo fakturou

vystavenou dodavatelem. (Mace, 2006, s. 112 — 113)
3.3.3 PoZadované zajiSténi
Forfaitovana pohledavka musi byt vzdy zajisténd, mezi pozadované zaruky patii:

e Vv piipadé sménky bankovni zaruka prvotfidni kvality formou avalu,
e Vv pfipadé€ akreditivu je akreditiv otevien, nebo potvrzen prvotfidni bankou,

e bankovni zadruka musi byt bezpodmine¢na a neodvolatelna.

(Vinter, 2005), (ipodnikatel.cz, 2015)
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3.3.4 Cena forfaitingu

Celkové naklady forfaitingu jsou slozené ze dvou dil¢ich casti, kterymi jsou diskontni
sazba, neboli trok a poplatky. Diskontni sazba je tirokova sazba na zakladé¢ LIBOR pro
devizové financovani, pfipadné na zakladé PRIBOR pro financovani v ¢eské méné, rozpéti
urokové sazby je navic zavislé na riziku nesplaceni pohledavky. Druhou slozkou ceny jsou
forfaitingové poplatky, tedy ndklady pfimo spojené s odkupem pohledavky, Ccili
administrativa, sprava pohledavky a tyto poplatky jsou téz zavislé na riziku nesplaceni

a objemu pohledavky. (Vinter, 2005),(podnikator.cz, 2015)

3.3.5 Vyhody forfaitingu

e Zajisténi likvidity, provozn€ potiebného kapitdlu, tedy okamzity pfistup
k hotovosti,

e flexibilni v mnozstvi odkupu pohledavek, forfaitovat Ize i jen jednu pohledavku,

o flexibilni téz v dobé splatnosti, lze forfaitovat pohledavky s dobou splatnosti od 90
dni az do 10 let,

¢ nabidky k odkupu pohledavky lze ziskat do 24 hodin,

e omezuje potiebu klasickych tvérd,

e prevadi kurzoveé riziko a riziko nesplaceni na forfaitéra,

e pii finan¢nim forfaitingu je mozné skrze emise vlastnich smének ziskat prostredky
na financovani exportnich kontraktd, ale iprostiedky na financovani provozni
¢innosti.

(ipodnikatel.cz, 2015)

3.3.6 Nevyhody forfaitingu

e Relativné vysokd cena v porovnani s béznym uveérem, hlavni pfi¢inou je, ze
forfaitér, se stava hlavnim véftitelem, riziko nezaplaceni pohledavky se tedy promita
do ceny forfaitingu,

e problémem téz mulZe byt slozité ziskavani kvalitniho instrumentu k zajisténi
pohledavky,

e Vv né€kterych pfipadech nutnost pojisténi.

(Mége, 2006, s. 112)
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1. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI A ODVETVI

V nasledujici kapitole se budu vénovat predstaveni spolecnosti, jeji historii, organizaénimu
Clenéni a vlastnické struktute, dale se budu zabyvat problematikou zkracen¢ SWOT
a PEST analyzy, protoze je povazuji za dulezité pro plné porozuméni vsech souvislosti
ovliviiyjicich hospodatfeni spolecnosti a vysledky finanéni analyzy. Je nutné zminit, ze
nasledujici kapitola, stejn¢ jako ¢ast finan¢ni analyzy vychazi z mé bakalarské prace a tyto
kapitoly jsou dale upraveny pro potfeby této diplomové prace. VSechny nize uvedené
tabulky a grafy vychazi z dat ucetnich zavérek akciové spolecnosti XY a vSechny jsou

samostatné zpracované pro potieby této DP.
4.1 Predstaveni spole¢nosti

4.1.1 Historie spole¢nosti

., Historie spolecnosti se datuje od roku 1949, kdy vznikl statni podnik CSAD (V jeho ramci
| zdvod spolecnosti XY a.s.). Zména ndzvu spolecnosti probéhla vroce 1993. Za dobu
svého pusobeni prosla velkym rozvojem ak dnesnimu dni tak spolecnost XY a.s. miize

nabidnout rozsahlou nabidku svych sluzeb.

Spolecnost poskytuje autobusovou vnitrostatni | mezindrodni dopravu, kamionovou
dopravu, servis uzitkovych, nakladnich vozidel | autobusii. V aredlu spolecnosti se nachazi
Cerpaci stanice pro prodej motorové nafty a CNG. Ddle je pro zdkazniky K dispozici myci
linka, prostory vhodné pro logistiku a skladovani a spolecnost nabizi | komplexni celni
sluzby, S nimiz md bohaté zkuSenosti. Provddi prodej kamionii, autobusii a jinych
uzitkovych vozidel. Stejné tak je zde mozno nakoupit ndhradni dily na tyto
vozy.“ (XY.cz,©2016)

4.1.2 Organizacni struktura

Spolecnost je organizacné Clenéna do 4 divizi, kazda z nich ma své samostatné vedeni

podléhajici prezidentu spolecnosti:
1. Divize autobusové dopravy
a. Linkova doprava

b. MHD

c. Zajezdova doprava, cestovni kancelat
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2. Divize kamionové dopravy
a. Nakladni doprava
b. Spedice
c. Celni sluzby
3. Divize Truck & Bus Servis a dily
a. Servis Truck & Bus
b. Prodej a servis nahradnich dil
c. Prodej vozidel

4. Cerpani nafty a CNG
a. Cerpaci stanice

b. Myci centrum

(XY.cz, ©2016)

4.1.3 Vlastnicka struktura

Jak je z grafu patrné majoritnim akcionafem spolecnosti je jeji prezident, dale 4 zastupci
managementu, z nichz kazdy vlastni 5,13% akcii a paty zastupce managementu s podilem
9,14% akcii, 10% akcii je vlastnén statutarnim meéstem, v némz akciova spolecnost

provozuje méstskou hromadnou dopravu a zbytek je vlastnén vefejnosti. (XY.cz, ©2016)

Podil na zakladnim kapitalu

M Prezident spolecnosti
@ Management spolecnosti
O Statutarni mésto

[l Verejnost

Graf 3 — Vlastnicka struktura XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetni zaverky XY a.s)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 45

4.1.4 Personalni politika

Z nize uvedené tabulky je patrné vyrazné propousténi zaméstnancli spole¢nosti od roku
2009, kdy ekonomiku zasahla celosvétova krize a promitla se vyrazné t€z do odvétvi
dopravy. Firma byla nucena sniZovat ndklady a téz zmensit vozovy park, z ¢ehoZ plynulo
vyrazngj$i propousténi fidict kamionové dopravy, od roku 2008 firma propustila na 130
zaméstnancl, za posledni analyzované roky jich bylo nejvice z oblasti administrativy
a managementu a téz z divize kamionova doprava. Tento trend by se ov§em po piiznivych

letech 2014 a 2015 zastavit. (Ugetni zavérka XY a.s., 2008 — 2014)
V ucetni zavérce je téz definovana firemni personalni strategie:

o _splneni viech zdavazkii firemni kolektivni smlouvy se strategii udrzeni pracovnich
mist pro klicové pracovniky a cinnosti jednotlivych produkcnich divizi se stabilitou
nepatrného rustu prumernych vydelkii,

o Pokracovani v tradici nekterych tradicnich firemnich akci jako soutéz v jizde bez

nehod.

(Ugetni zavérka XY a.s., 2014)

Tab. 2 — priumérny pocet zaméstnancii v jednotlivych letech (Vlastni zpracovani dle ucetni

zavérky XY a.s., 2008 — 2014)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Primérny pocet zaméstnanci 410 372 352 351 340 303 270

4.2 SWOT analyza

Vzhledem k dlouholeté historii vybrané akciové spole¢nosti, ma firma velké mnozstvi
které svym obchodnim partnerim muze nabidnout, od servisu vozidel, pfes kamionovou
a autobusovou dopravu az po spedici. Dulezité je téZ postaveni firmy na trhu, které bylo
budovano desitky let anyni 0 spoleCnosti obecné panuje dobré minéni, podlozené
referencemi a certifikaty, které spole¢nost béhem let ziskala. Nemalym pozitivem je téz
geografickd poloha firmy v tésné blizkosti dopravni tepny a fakt, Ze aktivné prosazuji

politiku spole¢enské odpovédnosti. Napiiklad veSkeré autobusy spolecnosti, které zajistuji
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provoz MHD, maji ekologicky CNG pohon. Dobrou vizitkou spolecnosti jsou téz noveé
ziizené Cerpaci stanice a dals$i prodej PHM. Silnou strankou spolecnosti je téz vychova
svych budoucich zaméstnancli realizovana formou spoluprice se stiedni primyslovou

Skolou a stfedni odbornou $kolou zaméfenou na profese automechanik a autotronik.

Mezi slabsi stranky spolecnosti patii nizka zainteresovanost vrcholového vedeni do
pusobeni spolecnosti, prezident spolecnosti se aktivné vénuje spiSe politické kariéte,
a proto se vybrané akciové spole¢nosti vénuje mén¢, nez by bylo vhodné. Dalsi rezervy lze
spatiovat v nedostatecné propagaci aktivit firmy, medialné spolecnost neni pfili§ znama,
pouze mezi odbornou vetejnosti. Také fakt, ze se jednd 0 dopravni spoleCnost, zapficinuje

vysokou citlivost na zmény cen pohonnych hmot.

Jako prilezitost pro spolecnost bych uvedla ptedev§im outsourcing nékterych sluzeb,
z diivodu Setfeni ndkladd ¢i efektivnéjSim provedeni dané sluzby. Zaméfila bych se
predevsim na vhodny marketing a formy propagace spolecnosti, dale outsourcing velmi
specializovanych opravarenskych sluzeb a také vybrané spedicni sluzby. Spole¢nost by téz
mohla vyuzit moznosti pronikani na nové trhy, podobné piileZitosti se spolec¢nost chopila
vroce 2009, kdy koupila regiondlni krachujici regiondlni dopravni firmu a zacala

provozovat vetejnou dopravu v novych oblastech kraje.

Mezi hlavni hrozby patii predev§im vyvo; makroekonomického prostredi, jelikoz
spolecnost je tzv. cyklicka, tedy ze na jeji fungovani mé velky vliv vykonnost ekonomiky.
Tyto vykyvy ekonomiky pak maji na hospodatfeni spole¢nosti dlouhodoby dopad. Taktéz
citlivost na kolisani cen ropy je U spolecnosti vysokd, protoZe jednou z jejich hlavnich

¢innosti je provozovani kamionové a autobusové dopravy a také prodej pohonnych hmot.

Tab. 3 - SWOT analyza vybrané akciové spolecnosti (Vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky

kamionové dopravy, osobni dopravy
a servisu

Nové zfizené Cerpaci stanice

a divize Cerpani PHM

Dlouholeta tradice a zkuSenosti

e Komplexni nabidka sluzeb v ramci e Nutna velka majetkova vybavenost

Rezervy v propagaci a marketingové
strategii

Citlivost na kolisani cen pohonnych
hmot

Nezajem vedeni spolecnosti na
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o Certifikaty kvality ISO dal$im rozvoji a progresu firmy

e Mimortadny uspéch vedeni e Zdivodu finan¢ni situace
spole¢nosti v domacich i svétovych poslednich let, nutnost propoustét
organizacich kvalifikované pracovniky

e Duraz na ekologii
e Umisténi firmy pfimo U dopravni
tepny

e Spoluprace s odbornou stredni

Skolou
Prilezitosti Hrozby
e Aktudlni trend snizovani cen PHM e Citlivost na stav narodni a svétové
e Outsourcing opravarenskych sluzeb ekonomiky
na specializované servisy e ZvysSovani cen mytného
e Qutsourcing prepravnich e Posilovani ¢eské koruny vici euru
a spedi¢nich sluzeb e Problémy s platebni neschopnosti
e Outsourcing marketingovych sluzeb zakazniki
e Pronikéni na nové trhy e Zvysovani DPH
e Zfizeni detaSovaného pracovisté e Neefektivnost statni a vefejné spravy

e Narist konkurence

e Strategie dopravnich firem
a prodejcti nédkladnich automobild
zajiStovat si servisni Cinnost ve

vlastni rezii

4.3 PEST analyza

V nésledujici kapitole bude provedena PEST analyza, protoze jeji vystupy povazuji za
dalezité pro spravné pochopeni kontextu fungovani firmy v daném makroekonomickém

prostiedi.
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4.3.1 Politicko-pravni faktory

Porevoluéni historie spolecnosti se datuje od roku 1993, kdy vznikla i samostatna Ceska
republika. Na pocatku 90. let existovalo obrovské mnozstvi piilezitosti pro podnikatele,
vlivem teprve se rozvijejici trzni ekonomiky. Toto obdobi téz charakterizovaly cetné
zmeény v legislative, naptiklad dai z ptijmu pravnickych osob prosla beéhem let zajimavym
vyvojem. V roce 1993 DPPO ¢inila zévratnych 45%, ovSem v prubéhu let klesla az na 19%
a od roku 2010 zGstava nezménéna. Tato sazba dané z piijmu pravnickych osob je jedna
z nejniz§ich v EU, kde pramér této dané &ini 22% (CTK, 2015). Téz daii z ptidané hodnoty
od roku 1993 klesala, zdkladni sazba DPH ¢inila v roce 1993 23% a od roku 2004 do roku
2009 byla jeji sazba nejnizsi, ato 19%, nyni se zakladni sazba DPH pohybuje na 21%
a snizena na 10% a 15%. (Gola, 2015)

4.3.2 Ekonomické faktory

Na naésledujici tabulce ¢. 4 a obrazku ¢. 3, mizeme sledovat vyvoj Ceské ekonomiky od
roku 2005 az do roku 2015. Snadno lze identifikovat obdobi konjunktury, ale i recese,
ktera jak zuvedeného grafu plyne, kulminovala v CR v roce 2009. Déle zasahovala do
roku 2010 a vratila se v roce 2013. Od roku 2013 ovSsem ekonomika prochazi fazi oziveni,
a podle predikci vyvoje roku 2015, HDP Ceské republiky se fadilo mezi nejvice rostouci
ze zemi EU. Na ekonomické stabilit¢ v minulych letech nepfidala ani krize eurozony
a vleklé problémy se zadluzovanim stale vétsiho poctu ¢lentt EU (ECB). Dalsim dulezitym
ekonomickym faktore je téZ inflace. V obdobi konjunktury, a ptedev§im pak v roce 2008,
dosahla inflace aZ hodnoty 7,5%, coZ zapficinila zvySend poptavka, investice a zvySeni cen
statki a sluzeb. Prudky pokles az do hodnot deflace (-1,2%) nastal vroce 2009
s propuknuvsi hospodaiskou recesi. Nasledujici mirné oziveni ekonomiky dostalo vysi
inflace az na hodnotu 3,8% v roce 2012, ovS§em hned v roce nasledujicim opét klesla, témér
az do hodnot deflace. Na konci roku 2013 zacala byt inflace uméle fizena ménovymi
intervencemi CNB, tyto ménové intervence, tedy umélé oslabeni kurzu koruny, udrzuji
kurz &eské koruny okolo 27 CZK/EUR astale trvaji. | pies tento zasah CNB se inflace
stale drzi t€sn¢ nad nulou, za rok 2015 se inflace pohybovala okolo 0,2%. Ruku v ruce
s vyvojem ekonomiky $la i nezameéstnanost, ktera z hodnot kolem 5% v roce 2008 stoupala
az k hodnoté 10%, momentaln¢ je ov§em nezaméstnanost velmi nizka, pohybujici se okolo
6% Tento trend ve vyvoji nezamé&stnanosti se odrazil i na personalni politice spole¢nosti

XY a.s., ktera byla od roku 2008 nucena propustit az 70 zaméstnancii
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Tab. 4 — Vyvoj HDP (Viastni zpracovani dle Kurzy.cz, HDP 2016, 2016)
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rist/pokles HDP  6,1% 25% -41% 22% 17% -12% -0,7% 2%
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Obrazek 3 — Vyvoj HDP CR v mld. K¢ (Sixta, 2015)

Prognéza vyvoje HDP

Nasledujici véjitovy graf zachycuje nejistotu budouciho vyvoje sezonné ocisténého ristu
HDP. Podle CNB muZe rist HDP v roce 2015 dosahnout az na hodnotu 4,7%, coz je
z nejvice ze vSech analyzovanych let, nasledujici rok by mé¢la vyse HDP klesnout na 2,7%
a vroce 2017 nepatrné vzrist na 3%. Jelikoz odvétvi, ve kterém firma pusobi je silné

cyklické, 1ze se domnivat, ze jeji vykonnost bude kopirovat kiivku vyvoje HDP.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

10 -

M4 10w WV ms unom wvme noom oW m7T 1
90% 70% ®50% ®m30% interval spolehlivosti

Obrdzek 4 — Prognéza vyvoje HDP (Prognéza CNB, 2016)

4.3.3 Socialni faktory

Vybrana akciova spole¢nost sidli ve stfedné velkém mésté v Olomouckém kraji, ov§em ve
meésté nesidli zadna vysoka Skola afirma v letech pted krizi méla problém najit
kvalifikovanou pracovni silu, at' uz v administrativé, ¢i fidi¢e kamionl a autobust,
pfipadné automechaniky. Momentalné spolecnost nenabird velké mnoZstvi zaméstnanci,
ovSem tento problém muze v blizké budoucnosti opét nastat. Jako velmi pfinosna se tedy
jevi spoluprace se stiedni pramyslovou Skolou aodbornym ucilistém v oborech

automechanik, autotronik.

4.3.4 Technologické faktory

TéZ v oblasti nakladni a autobusové dopravy panuje ve spolecnosti vyrazna motivace
obménovat vozovy park z divodu Setfeni nakladi. Nové pofizované tahace a autobusy
musi spliiovat emisni normu EURO 6, kterd je platnd od poloviny roku 2014. Motory
certifikované touto normou jsou uspornéjsi co do spotieby paliva a Setrnosti k Zivotnimu
prostiedi, ale také se znich plati 0 polovinu niz§i mytné, coz vyrazné Setfi provozni
naklady. Také je nutno zdlraznit Ze veSkeré autobusy, které zabezpecuji provoz MHD
v kraji, maji ekologicky pohon na zemni plyn, coz je zaroven vyrazné levnéjsi palivo nez

bézné pouzivana nafta. OvSem obnovovani vozového parku a dilenskych provozi je velmi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 51

nakladné a spolecnost ¢asto vyuziva leasingu, jako jednu z forem financovani, ale velkou

cast také pokryvaji dotace na provoz MHD, naptiklad z Opera¢niho programu doprava.

4.4 Charakteristika odvétvi

Spolecnost plisobi ve vice odvétvich, ale prevladajici ¢innosti je doprava. Doprava je
definovana jako ¢innost spjatéd s cilevédomym pfemistovanim osob a hmotnych predméti

V nejriznéjSich objemech a souvislostech za pouziti riiznych dopravnich prostiedkii.

Doprav a patii mezi vyznamna odvétvi narodniho hospodarstvi kazdého statu. Vyznam
tohoto odvétvi v CR dlouhodobé a stabilng roste, podili se na tvorbé HDP az z 10% a

zameéstnava 7,5% ekonomicky aktivniho obyvatelstva.

Toto odvétvi se ale bohuzel vyznacuje pomérné silnou cyklicitou. Reaguje tedy velmi
citlivé na vyvoj ekonomiky a to pfedevs§im v oblasti ndkladni dopravy. Je to spojené s tim,
ze doprava a predevsim ndkladni doprava je jednim ze ¢lankd vyroby a pokud klesa
vyroba, klesa i vykonnost tohoto odvétvi. Nehled¢ na to, Ze dopravni spolecnosti mivaji
Casto potize s platebni moralkou svych odbératelil, protoZe jsou praveé poslednim ¢lankem

V produkénim fetézci.

Odvétvi doprava a spoje se dale vyznacuje velmi silnou mirou investic. Tyto investice jsou
sméfovani piredevSim do obnovovani vozového parku z diivodu platnych norem EU a z

nich plynoucich danovych slev ¢i slev na mytném.

Velmi citlivé je toto odvétvi té€Z na vyvoj cen pohonnych hmot, pfedevsim ropy. Vyvoj cen
ropy velmi ovliviiuje ziskovou marzi a vysledek hospodafeni spolecnosti v tomto odvétvi.
Co se tyce obvyklé ziskové marze, ta je v tomto odvétvi velmi nizka, neztidka nizs§i nez
5%. OvSem jednotlivé obory vramci dopravy a spoji se vyrazné lisi z hlediska
produktivity prace, definované jako pfevySeni podilu na pfidané hodnoté oproti podilu na

zamestnanosti.

Odvétvi 1ze tedy definovat jako cyklické s citlivosti na vyvoj narodni ekonomiky a na
vyvoj cen pohonnych hmot. Obecné zde plati nizsi ziskové marze a ochotou investovat a

obnovovat sva aktiva.

(Cesky statisticky ufad, 2006)
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5 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

V této Casti diplomové prace zhodnotim finan¢ni situaci vybrané akciové spoleCnosti
prostiednictvim zakladnich metod a technik finan¢ni analyzy. Cilem této DP prace neni
rozsahla finan¢ni analyzy, ale takova financni analyzy, ktera zhodnoti finan¢ni situaci
podniku pro potieby financovani dané investice. Rozhodla jsem se analyzovat 5 let, pro
kter¢ mam k dispozici aktudlni finan¢ni vykazy podniku a zavérecné zpravy. Vysledky
finanéni analyzy budou srovnany s finan¢ni analyzou pro dané odvétvi, ktera je k dispozici

na webovych strankach Ministerstva primyslu a obchodu.
5.1 Analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat

5.1.1 Analyza rozvahy — majetkova ¢ast

Celkova bilan¢ni suma vybrané akciové spolecnosti 2010 — 2012 vzrostla 0 8% avsak
béhem roku 2013 a 2014 doslo k poklesu bilan¢ni sumy, celkem témét 0 38 mil. K¢&. Tento
pokles bilancni sumy byl zplsoben prodejem nepotiebného aredlu v hodnoté asi 40
milionti korun a Vv roce 2014 téz prodejem nékolika tahaci z divize kamionové dopravy.
Z celkové bilan¢ni sumy tvofi témét 2/3 dlouhodoby majetek, coz je pro spoleCnosti
vdaném odvétvi typické, nebot dopravni spolecnosti aservisy potiebuji velkou
majetkovou vybavenost. Dlouhodoby majetek spolecnosti se muize byt zdan znacné
zastaraly, nebot’ je odepsan téméf z jedné poloviny, ovSem je nutné zde podotknout, Ze
v aktivech neni zahrnut majetek spole¢nosti pofizeny na financni leasing, ten se dle ¢eské
legislativy uvadi pouze podrozvahové. Od roku 2009 s dopadem ekonomické krize byla
spole¢nost nucena redukovat pocet nakladnich automobil, v roce 2011 byl zakoupen
moderni software anovy software pro logisticky sklad, ktery je v roce 2011 vykazéan
V polozce nedokonceny dlouhodoby majetek a poté byl v roce 2012 zarazen do uzivani.
V roce 2013 spolecnost poridila 6 autobusti, vSechny na CNG pohon za vice nez 32 mil.
K¢, 7 mil. K¢ z této investice pokryla dotace, dale 6 tahact MAN s motory dle normy
EURO 5 a 6 navési KRONE za vice nez 16 mil. K¢. V poslednim analyzovaném roce
2014 spolecnost nové potidla 3 autobusy, 2 tahate MAN a5 navési KRONE, dale
potiebné servisni vybaveni. | pfes tyto rozsahlé investice ovSem bilan¢ni suma v letech

poklesla.

Obézna aktiva tvoii asi 1/3 z celkové bilan¢ni sumy, nejvétsi poloZzkou obéznych aktiv jsou

pohledavky z obchodnich vztaht, které v analyzovanych letech nezaznamenavaji velké
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vykyvy. Vroce 2014 tvorily pohledavky po lhuté splatnosti vice nez 180 dnii asi 3=
z celkové sumy pohledavek. Spolecnost téz preprodava vozidla, ktera nakupuje a beze
zmény prodava dal, ty fadi do polozky zbozi, ovSem hodnota této polozky je v letech
minimalni, protoze spole¢nost si neponechava zadné vozy na prodej déle, nez je nezbytné
nutné. Zajimavy je ovSem vyvoj polozky ucéty v bankdch, az do roku 2012 se ucty
V bankach pohybovaly na sumé okolo 5 mil. K¢, ovSem v roce 2012 akciova spole¢nost
inkasovala 32 mil. K¢ z prodeje nepotfebného arealu a tyto ulozila na terminovany vklad
na bankovni ucet, kde byly beze zmény tézZ v roce 2013, az v roce 2014 zacala spolecnost

Z této sumy cerpat.

Co se tyCe srovnani s odvétvim, danou akciovou spole¢nost je mozné zatradit hned do
nékolika odvétvi, ale témi nejdilezitéjsimi jsou Doprava a skladovani a dale Velkoobchod,
maloobchod a opravy motorovych vozidel. Pokud bychom vzali primémé hodnoty
z téchto dvou odvétvi, pak by se mél dlouhodoby majetek spole¢nosti podilet na celkovych
aktivech ze 60%, pro kategorii Velkoobchod, maloobchod a opravy motorovych vozidel je
to asi 40%, pro kategorii doprava a skladovani asi 80%. Da se tedy fict, Ze struktura
majetku vybrané akciové spolecnosti odpovidd pruméru odvétvi, ve kterych plisobi. Co se
tyCe obeéznych aktiv, ta by se méla pohybovat okolo 40% podilu na hodnoté celkovych
aktiv, ve spolecnosti je tento podil 30% - 40% v zavislosti na letech, tedy ptiblizné

odpovida priméru

Tab. 5 — Majetkova struktury vybrané akciové spolecnosti (Vlastni zpracovani dle uicetnich

wkazit XY a.s.)

v tis. K 2010 2011 2012 2013 2014

Aktiva 311764 326670 338401 327761 300 007
DM 210411 232051 211916 208 876 201 449
DHM 207470 227986 207 270 204 499 198 835
Pozemky 18681 18662 13661 13661 13661
Stavby 77358 74977 49 803 48 209 49 822
Samostatné movité véci 108622 131274 140 094 139 640 132 564
DNM b4 1559 2018 1475 226
Nedokonéeny DNM 0 1480 0 0 0
DFM 2877 2506 2628 2902 2388
Podily v ovladanych a fizenych osobach 1377 1006 1128 1402 888
Ostatni dlouhodobé CP a podily 1500 1500 1500 1500 1500
0OA 98735 90582 121544 115 150 95 499
Zasoby 15118 15117 15517 15118 11 206
Material 15094 15455 15021 15086 11188
Zboii 24 96 18 22 18
Pohledavky z obch. Vztahi 69422 64075 64078 61823 58 637
Stat danove pohledavky 2576 2027 0 35 0
Kratkodobé poskytuté zalohy 1508 1617 1956 1632 878
Dohadné ucty aktivni 183 70 308 258 336
Jiné pohledavky 3156 1596 930 927 618
Penize 1017 1309 1355 1220 1075
Uﬁtyv bankach 5755 4771 37400 34137 22745
NPO 2614 4037 4941 3735 3059
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Tab. 6 — Vertikalni analyza (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit XY a.S.)

v % 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
DM 67,49% 71,04% 62,62% 63,73% 67,15%
DHM 66,55% 69,79% 61,25% 62,39% 66,28%
Pozemky 5,99% 5,71% 4,04% 4,17% 4,55%
Stavby 24,81% 22,95% 14,72% 14,71% 16,61%
Samostatné movité véci 34,84% 40,19% 41,40% 42,60% 44,19%
DNM 0,02% 0,48% 0,60% 0,45% 0,08%
Nedokonceny DNM 0,00% 0,45% 0,00% 0,00% 0,00%
DFM 0,92% 0,77% 0,78% 0,89% 0,80%
Podily v ovladanych a fizenych osobach 0,44% 0,31% 0,33% 0,43% 0,30%
Ostatni dlouhodobé CP a podily 0,48% 0,46% 0,44% 0,46% 0,50%
OA 31,67% 27,73% 35,92% 35,13% 31,83%
Zasoby 4,85% 4,63% 4,59% 4,61% 3,74%
Material 4,84% 4,74% 4,44% 4,61% 3,73%
Zbozi 0,01% 0,03% 0,01% 0,01% 0,01%
Pohledavky z obch. Vztaht 22,27% 19,61% 18,94% 18,86% 19,55%
Stat danove pohledavky 0,83% 0,62% 0,00% 0,01% 0,00%
Kratkodobé poskytuté zalohy 0,48% 0,49% 0,58% 0,50% 0,29%
Dohadné ucty aktivni 0,06% 0,02% 0,09% 0,08% 0,11%
Jiné pohledavky 1,01% 0,49% 0,27% 0,28% 0,21%
Penize 0,33% 0,40% 0,40% 0,37% 0,36%
Ucty v bankach 1,85% 1,46% 11,05% 10,42% 7,58%
NPO 0,84% 1,24% 1,46% 1,14% 1,02%
Tab. 7 — Horizontalni analyza (Vlastni zpracovani dle vucetnich vykazi XY a.s)
v% 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014
Aktiva 4,78% 3,59% -3,14% -8,47%
DM 10,28% -8,68% -1,43% -3,56%
DHM 9,89% -9,09% -1,34% -2,77%
Pozemky -0,10% -26,80% 0,00% 0,00%
Stavby -3,08% -33,58% -3,20% 3,35%
Samostatné movité véci 20,85% 6,72% -0,32% -5,07%
DNM 2335,94% 29,44% -26,91% -84,68%
Nedokonéeny DNM 100,00% -100,00% 0,00% 0,00%
DFM -12,90% 4,87% 10,43% -17,71%
Podily v ovladanych a fizenych osobach -26,914% 12,13% 24,29% -36,66%
Ostatni dlouhodobé CP a podily 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
OA -8,26% 34,18% -5,26% -17,07%
Zasoby -0,01% 2,65% -2,57% -25,88%
Material 2,68% -3,08% 0,50% -25,89%
Zboii 300,00% -81,25% 22,22% -18,18%
Pohledavky z obch. Vztahl -7,70% 0,00% -3,52% -5,15%
Stat danove pohledavky -21,31% -100,00% 100,00% -100,00%
Kratkodobé poskytuté zalohy 7,23% 20,96% -16,56% -46,20%
Dohadné ucty aktivni -61,75% 340,00% -16,23% 30,23%
Jiné pohledavky -49,43% -41,73% -0,32% -33,33%
Penize 28,71% 3,51% -9,96% -11,89%
Uéty v bankach -17,10% 683,90% -872% -33,36%
NPO 54,44% 22,3%% -24,41% -18,10%
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5.1.2 Analyza finan¢ni struktury

Pasiva spolecnosti jsou z vétsi ¢asti, tedy zhruba ze 60% tvoteny cizimi zdroji a ze 40%
vlastnim kapitalem. Zakladni kapital je po dobu analyzovanych péti let prakticky neménny
a tvoti 50% vlastniho kapitalu. Nejvice kolisajici polozkou z vlastniho kapitalu je vysledek
hospodateni bézného obdobi. Po nadéném vyvoji roku 2010 a 2011, vroce 2012
spoleCnost opét zasdhly dozvuky ekonomické recese, vysledek hospodareni bézného
obdobi je navic v roce 2012 zkreslen diky mimoiadnému prodeji nepotiebného arealu, kdy
spole¢nost inkasovala asi 32 mil. K¢ z prodeje. OvSem po roce 2012 je zde patrny pozitivni
vyvoj a konkrétné mezi lety 2013 a 2014 vzrostl vysledek hospodatfeni bézného obdobi
vice nez &tyinasobng. Cast zisku, krom roku 2012, kdy byl vysledek hospodaieni zaporny,
byla vyplacena na dividendach. Spolec¢nost v roce 2011, 2012 a 2014 vlastnila své akcie,
které byly odkoupeny od akcionait, jez 0né dal nejevili zajem. Ucet vlastnich akcii

snizuje celkovou hodnotu zékladniho kapitalu.

Cizi zdroje spolecnosti postupné nariistaly az do roku 2013, kdy dosahly svého maxima
ana celkovych pasivech se podilely ze 60%, ovSem béhem roku 2013 a 2014 spole¢nost
sniZila sumu svych cizich zdroji 0 20% Vv porovnani se stavem roku 2013 a nyni je podil
zavazkli na celkovych pasivech roven 55%. Velky vykyv zaznamenala polozka
dlouhodobych zavazkt mezi lety 2010 a 2011, tyto vzrostly 0 40% a bylo to zpisobeno
sjednanim dvou nebankovnich uvért k financovani kompresoru a4 autobust MHD
z programu ROP v ¢astce 28 mil. K¢. Vyrazny pokles polozky zavazky k zaméstnanciim
byl zplsoben zruSenim firemni spofitelny. Vyrazny ndrast polozky jiné zavazky
kratkodobé mezi lety 2010 a 2011 byl zpiisoben piijetim pijéek od nebankovniho sektoru
ve vysi 26 mil. K¢. K rozpousténi rezerv doslo v roce 2010, kdy spolecnost ukoncila
opravy stfech a nadvofii arealu spolecnosti, v souvislosti s témito opravami byly rozpustény
rezervy Vv hodnoté 1,06 mil. K¢. Daéle byla béhem let rozpusténa rezervu na dovolenou
v Castce 0,47 mil. K¢ a dale byl ukoncen soudni spor, na ktery byla vytvofena rezerva ve
vysi 0,2 mil. KE. V roce 2014 byla vytvotena rezerva ve vysi 1,5 mil. K¢ na opravu fasad

budov v arealu spole¢nosti.

Co se tyce srovnani s odvétvim, v téchto aspektech se spolecnost pfiblizuje vice nez
k odvétvi Doprava a skladovani k odvétvi Velkoobchod, maloobchod, opravy motorovych
aut, kde se podil VK na pasivech pohybuje okolo 40%, kdezto v dopravé dosahuje az
hodnoty 60%, vybrana akciova spole¢nost se v letech pohybuje mezi 40 — 50%. Ovsem

oproti odvétvi, kde v poslednich letech tento pomér klesa, u vybrané akciové spolecnosti
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naopak mirné roste. Ekvivalentn¢ se vyviji 0 pomér CK k celkovym pasiviim, tedy v letech

tvoti 50 — 60% z celkovych pasiv a oproti vyvoji odvétvi v poslednich tfech letech mirné

klesa.

Tab. 8 — Financni struktura vybrané akciové spolecnosti (Viastni zpracovani dle uicetnich

vykaziit XY a.s)

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014

Pasiva 311764 326670 338401 327761 300007
VK 133172| 135283| 130969| 131926 132350
Zakladni kapital 67300 67300 67300 67300 67274
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 -118 -133 0 -26
Kapitalové fondy 3751 3380 3502 3777 3262
Zakonny rezervni fond, nedélitelny fon 11736 11751 11898 11897 11942
Statutarni a ostatni fondy 190 191 190 191 215
Nerozdéleny zisk minulych let 49909 49876 48759 47912 45 165
VHb.o. 286 2903 -547 849 4492
Cizi zdroje 174771| 188330 204944| 193497| 166345
Rezervy 2178 2148 2 005 1936 3450
Dlouhodobé zavazky 67 884 95 427 98444 96097 80975
Jiné zavazky dlouhodobé 55280| 81740 84878 81579 66150
Odlozeny danovy zavazek 12 604 13687 13 566 14518 14 825
Kratkodobé zavazky 75456 75597 83442 67964 59920
Zavazky z obchodnich vztaht 38 746 31262 35404 28393 29 363
Zavazky ke spolecnikiim 70 51 52 26 58
Zavazky k zaméstnancum 30226 6985 6 696 6324 5711
Kratkodobé pfijaté zalohy 228 495 212 263 1170
Dohadné ucty pasivni 706 918 343 244 129
Jiné zavazky kratkodobé 1284 31929 36254 27421 19 288
BU dlouhodobé 6253 3158 1053 0 0
Kratkodobé bankovni tGvéry 23000 12 000 20000 27 500 22000
Vydaje PO 2783 1605 1524 1762 830
Vynosy PO 1038 1452 964 576 48
Tab. 9 — Vertikalni analyza (Viastni zpracovani dle ucetnich vykazit XY a.s)

D10 0 D14

Pasiva 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
VK 42,72% 41,41% 38,70% 40,25% 44,12%
Zakladni kapital 21,59% 20,60% 19,89% 20,53% 22,42%
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0,00% -0,04% -0,04% 0,00% -0,01%
Kapitalové fondy 1,20% 1,03% 1,03% 1,15% 1,09%
Zakonny rezervni fond, nedélitelny fon 3,76% 3,60% 3,52% 3,63% 3,98%
Statutarni a ostatni fondy 0,06% 0,06% 0,06% 0,06% 0,07%
Nerozdéleny zisk minulych let 16,01% 15,27% 14,41% 14,62% 15,05%
VHb.o. 0,09% 0,89% -0,16% 0,26% 1,50%
Cizi zdroje 56,06% 57,65% 60,56% 59,04% 55,45%
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Rezervy 0,70% 0,66% 0,59% 0,59% 1,15%
Dlouhodobé zavazky 21,77% 29,21% 29,09% 29,32% 26,99%
Jiné zévazky dlouhodobé 17,73%|  2502%|  2508%|  24,89%|  22,05%
Odlozeny danovy zavazek 4,04% 4,19% 4,01% 4,43% 4,94%
Kratkodobé zavazky 24,20% 23,14% 24,66% 20,74% 19,97%
Zavazky z obchodnich vztahi 12,43% 9,57% 10,46% 8,66% 9,79%
Zavazky ke spoleénikiim 0,02% 0,02% 0,02% 0,01% 0,02%
Zavazky k zaméstnanciim 9,70% 2,14% 1,98% 1,93% 1,90%
Kratkodobé prijaté zalohy 0,07% 0,15% 0,06% 0,08% 0,39%
Dohadné ucty pasivni 0,23% 0,28% 0,10% 0,07% 0,04%
Jiné zavazky kratkodobé 0,41% 9,77% 10,71% 8,37% 6,43%
BU dlouhodobé 2,01% 0,97% 0,31% 0,00% 0,00%
Kratkodobé bankovni Gvéry 7,38% 3,67% 5,91% 8,39% 7,33%
Vydaje PO 0,89% 0,49% 0,45% 0,54% 0,28%
Vynosy PO 0,33% 0,44% 0,28% 0,18% 0,16%

Tab. 10 — Horizontadlni analyza (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit XY a.s.)

D10 U 0 U U D14
Pasiva 4,78% 3,59% -3,14% -8,47%
VK 1,59% -3,19% 0,73% 0,32%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% -0,04%
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily -100,00% -12,71% 100,00%| -100,00%
Kapitalové fondy -9,89% 3,61% 7,85% -13,64%
Zakonny rezervni fond, nedélitelny fon 0,13% 1,25% -0,01% 0,38%
Statutarni a ostatni fondy 0,53% -0,52% 0,53% 12,57%
Nerozdéleny zisk minulych let -0,07% -2,24% -1,74% -5,73%
VH b.o. 915,03%| -118,84% 255,21% 429,09%
Cizi zdroje 7,76% 8,82% -5,59% -14,03%
Rezervy -1,38% -6,66% -3,44% 78,20%
Dlouhodobé zavazky 40,57% 3,16% -2,38% -15,74%
Jiné zavazky dlouhodobé 47,87% 3,84% -3,89% -18,91%
Odlozeny danovy zavazek 8,59% -0,88% 7,02% 2,11%
Kratkodobé zavazky 0,19% 10,38% -18,55% -11,84%
Zavazky z obchodnich vztaht -19,32% 13,25% -19,80% 3,42%
Zavazky ke spolecnikiim -27,14% 1,96% -50,00% 123,08%
Zavazky k zaméstnancim -76,89% -4,14% -5,56% -9,69%
Kratkodobé pfijaté zalohy 117,11%| -57,17% 24,06%| 344,87%
Dohadné ucty pasivni 30,03% -62,64% -28,86% -47,13%
Jiné zavazky kratkodobé 2386,68% 13,55% -24,36% -29,66%
BU dlouhodobé -49,50% -66,66%| -100,00% 0,00%
Kratkodobé bankovni Gvéry -47,83% 66,67% 37,50% -20,00%
Vydaje PO -42,33% -5,05% 15,62% -52,89%
Vynosy PO 39,88% -33,61% -40,25% -16,32%
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5.2 Analyza vykazu zisku a ztrat

V nasledujici kapitole bude provedena analyza vykazu zisku a ztrat z obdobi let 2010 —

2014.

5.2.1 Analyza vynosi

Jak je patrné z tabulky vynosi, téz celkové vynosy v letech zna¢né kolisaly. Po pfiznivém
vyvoji do roku 2012, kdy dosdhly svého vrcholu, klesly do roku 2014 az 11% oproti
zkresleny mimotradnym prodejem nepotiebného aredlu, jak je patrné z polozky trzby
z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu, které skokové vzrostly témét 0 40 mil. K¢.
Pokud se zaméfime na vykony, ty maji trvale klesajici tendenci, coz je zpusobeno
omezenim divize kamionové divize a znaéného propousténi zaméstnanci v jednotlivych
letech. Trzby za prodej zbozi ovSem spolecnost v roce 2011 skokové navysila 0 témét 60%
rozhodnutim managementu smétovat své aktivity do prodeje uzitkovych vozil, spole¢nost
jako zbozi prodava vozidla nakoupend a beze zmény prodana. Na vynosech se z nejvétsi
Casti podileji vykony, mezi ty spoleCnost fadi autobusovou inakladni dopravu,
opravarenskou ¢innost a provoz ¢erpacich stanic. Posledni vyrazné&jsi polozkou jsou ostatni
provozni vynosy, které se na celkovych vynosech podileji ze 13 — 14%. Firma mezi tyto
ostatni vynosy fadi thradu prokazatelné ztraty z provozovani autobusové dopravy od kraju
a obci (naptiklad v roce 2012 tyto uhrady tvofily 82,5 mil. K¢ z celkovych 90,4 mil. K¢).
Zbytek tvofi vratka dani ze zahrani¢i, nahrady od pojistoven, pfijaté bonusy aslevy

a pfedpisy nahrady Skody.

Dostate¢né vysoké provozni vynosy zajistily ve vsech letech kladny vysledek hospodatreni
z provozni ¢innosti. Bohuzel, i kvili povaze odvétvi, se tento VH na pfidané hodnoté
podili jen nepatrné ato asi ze 2 — 5%. Z VZZ a je patrné, ze predevsim finan¢ni vynosy
nejsou dostacujici a proto spolecnost ve vSech letech vykazuje ztratu v polozce VH
z finan¢ni Cinnosti. Déje se tak predevsim kvili vysokym nakladovym uroktm a vlivem

kurzovych ztrat pti oslabeni ¢eské koruny viici euru.

Co se tyCe srovnani s odvétvimi, ve kterych firma plsobi, primérny podil trZzeb za prodané
zboZi se zde pohybuje okolo 60%, kdeZto U vybrané akciové spolecnosti se trzby za prodej

zbozi podili na celkovych vynosech ze 30 — 40%. Tento rozdil je dan faktem, ze ve
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spoleCnosti se dvé nejvetsi divize zabyvaji Cist¢ dopravou a pokud ptihlédneme jen
k tomuto odvétvi, zde se trzby za prodej zbozi podili na celkovych vynosech ze 30%.
Vyvoj vykonl se pfiblizuje vyvoji obou hlavnich odvétvi, ve kterych firma ptisobi.
Zajimavy je pak rok 2013 a 2014, kdy spolecnost celkové vykony mirn¢ zvysila, ovSem
Vjednom ze dvou pfislusnych odvétvi, tedy velkoobchod, maloobchod a opravy
motorovych vozidel, vykony mezirocné klesly o celych 8%. Je tedy dobrou zpravou, ze

spolecnost si udrzela pozitivni vyvoj této polozky.

Tab. 11 — Vynosy vybrané akciové spolecnosti (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit XY

a.s)
D10 0 [ 0 014

Trzby za prodej zbozi 182250| 281850 268328 260433| 252968
Vykony 313879| 306794| 295724 272269 272607
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 312415| 305499| 293754 270563| 271585
Aktivace 1464 1295 1970 1706 1022
Trzby z prodeje dl. Majetku a materialu 3048 3973 42999 6282 4 855
Ostatni prov. vynosy 83966 92911 90 368 87800 91578
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 500 0 0 800
Vynosové uroky 3 4 72 278 128
Ostatni financni vynosy 1405 2002 1740 1806 559
VYNOSY 584551| 688034 699231 628868 623495

Tab. 12 — Vertikalni analyza (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit XY a.s.)

v% 2010 2011 2012 2013 2014

Trzby za prodej zbozi 31,18%| 40,96%| 38,37%| 41,41%| 40,57%
Vykony 53,70%| 44,59%| 42,29%| 43,30%| 43,72%
Trzby za prodej vl. vyrobkd a sluzeb 53,45%| 44,40%| 42,01%| 43,02%| 43,56%
Aktivace 0,25% 0,19% 0,28% 0,27% 0,16%
Trzby z prodeje dl. Majetku a materialu 0,52% 0,58% 6,15% 1,00% 0,78%
Ostatni prov. vynosy 14,36%| 13,50%( 12,92%| 13,96%| 14,69%
Vynosy z dlouhodobého financ¢niho majetku 0,00% 0,07% 0,00% 0,00% 0,13%
Vynosové uroky 0,00% 0,00% 0,01% 0,04% 0,02%
Ostatni finan¢ni vynosy 0,24% 0,29% 0,25% 0,29% 0,09%
VYNOSY 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
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Tab. 13 — Horizontdlni analyza (Vlastni zpracovani dle uicetnich vykazit XY a.s.)

Trzby za prodej zbozi 54,65% -4,80% -2,94% -2,87%

Vykony -2,26% -3,61% -7,93% 0,12%
Trzby za prodej vl. vyrobk a sluzeb -2,21% -3,84% -7,89% 0,38%
Aktivace -11,54% 52,12% -13,40% -40,09%
Trzby z prodeje dl. Majetku a materialu 30,35% 982,28% -85,39% -22,72%
Ostatni prov. vynosy 10,65% -2,74% -2,84% 4,30%
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 100,00% -100,00% 0,00% 100,00%
Vynosové uroky 33,33% 1700,00% 286,11% -53,96%
Ostatni financni vynosy 42,49% -13,09% 3,79% -69,05%
VYNOSY 17,70% 1,63% -10,06% -0,85%

5.2.2 Analyza naklada

Zrozboru celkovych nakladt je patrné, Ze naklady spolecnosti rostly a klesaly
ekvivalentné k celkovym vynoslim. Stejné jako u vynosl, nejvy$s$i naklady spolecnost
zaznamenala vroce 2012, kde do nakladi vstoupila zistatkova cena prodaného
nepotiebného aredlu ve vysi 29 mil. K¢&. Od roku 2012 maji néklady klesajici tendenci. Na
celkovych nédkladech mivala az do roku 2011 nejvétsi podil polozka Vykonova spotieba,
béhem let 30 — 40%, od roku 2010 ma klesajici trend, ktery se méni az v roce 2014 ato
kvtli zvySenym cendm sluzeb. Od roku 2011 jsou nejvyraznéjsi poloZzkou nakladi Naklady
vynaloZené na prodané zboZzi, tento fakt ma souvislost s rozhodnutim managementu
0 rozs$iteni prodeje uzitkovych vozl. Tato polozka se pravé mezi lety 2010 a 201 1skokove
zvysila 0 57% paralelné s trzbami za prodej zboZi. Zajimavosti je fakt, Ze obchodni marze
zlstala v letech prakticky neménna a v daném roce 2011 zaznamenala pouhy pétinovy rust,
I kdyz trzby z prodaného zbozi vzrostly 0 polovinu. Jako vysvétleni pfichazi v tvahu
rostouci ceny PHM v daném roce, nepiiznivy vyvoj kurzu ceské mény, ale iostry
konkurenéni boj v daném odvétvi. Dalsi stézejni polozkou jsou osobni néklady, jak uz bylo
feceno, spolenost béhem analyzovanych let propustila velké mnoZstvi zaméstnanct,
ovSem osobni naklady v nékterych letech dokonce rostly, ovSem v roce 2014 dosahly
svého minima, stile je ovSem jejich vyvoj v porovnani spocltem propusténych
zamé&stnancl dispropor¢ni. MiZzeme se tedy domnivat, Ze ve spole¢nosti kazdoro¢né

dochdzi k navySovani mezd zaméstnanci.

Pokud srovname néklady vynaloZzené na prodej zbozi s primérem obou odvétvi, coz je
55% podilu na celkovych ndkladech, objevime podobny zavér jako v pfedchozi analyze

vynosu, tedy, ze vybrand akciova spole¢nost ma tento podil asi 015 — 20% nizsi
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v zavislosti na letech. Opét je to ztoho divodu, Ze ve spolecnosti prevazuje odvétvi
doprava a skladovani, kde tento podil ¢ini pouhych 25 — 30% na celkovych nakladech. Jak
je patrné z tabulky vykonova spotieba. Co se tyka vykonové spotieby, obé odvétvi
zaznamenala podobny trend jak XY a.s., tedy do roku 2013 méla vykonova spotieba
klesajici charakter a od roku 2013 naopak mirné vzrostla. Podilové se pak vykonova
spotieba v priméru pohybuje okolo 28% pro danéd dvé odvétvi, zde se spolecnost XY a.s.
pohybuje na vyssich hodnotach a vykonova spotfeba zde v nékterych letech tvoti az 40%
z celkovych nékladl, opét toto ma souvislost s pfevazujicim odvétvim dopravy ve firme

XY a.s..

Tab. 14 — vertikailni analyza ndakladui (Viastni zpracovani dle vicetnich vykazit XY a.s.)

v % 2010 2011 2012 2013 2014

Naklady vynaloZené na prodané zbozi 29,36%| 39,19%| 36,74%| 39,52%| 38,72%
Vykonova spotfeba 40,03%| 33,03%| 31,76%| 31,49%| 32,81%
Spotifeba materialu a energie 21,34%| 18,58%| 17,30%| 18,33%| 17,26%
Sluzby 18,69%| 14,46%| 14,47%| 13,17%| 15,55%
Osobni naklady 21,97%| 19,44%| 18,64%| 19,18%| 17,79%
Dané a poplatky 2,58% 2,58% 2,56% 2,67% 2,75%
Odpisy DNM a DHM 3,98% 3,79% 4,08% 4,88% 5,02%
ZC prodaného DM 0,02% 0,00% 4,15% 0,09% 0,51%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek -0,32%| -0,04% 0,02%| -0,07% 0,40%
Ostatni provozni naklady 1,49% 1,19% 1,19% 1,33% 1,37%
Nakladové aroky 0,24% 0,32% 0,42% 0,46% 0,37%
Ostatni financninaklady 0,51% 0,34% 0,45% 0,29% 0,21%
Dan z prijmu 0,15% 0,16%| -0,02% 0,15% 0,05%
NAKLADY 100,00%( 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
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Tab. 16 — Ndklady vybrané akciové spolecnosti (Vlastni zpracovani dle vcetnich vykaziit XY

a.s.)
U100 D14

Ndklady vynaloZené na prodané zbozi 171517| 269281 257067 248182| 239686
Vykonova spotfeba 233844| 226990( 222256| 197794 203068
Spotieba materiadlu a energie 124666| 127657| 121027 115097, 106810
Sluzby 109178 99333 101229 82697 96258
Osobni naklady 128382 133544 130440( 120471 110132
Dané a poplatky 15068 17731 17914 16 755 16 995
Odpisy DNMa DHM 23224 26 075 28 566 30628 31091
ZC prodaného DM 110 20 29059 577 3141
Zména stavu rezerv a opravnych polozek -1842 -284 140 -430 2 467
Ostatni provozni naklady 8694 8168 8345 8365 8488
Nakladové troky 1425 2166 2930 2897 2308
Ostatni finan¢ni naklady 2963 2357 3182 1827 1320
Dan z pfijmu 858 1083 -121 953 307
NAKLADY 584243| 687131 699778 628019 619003

Tab. 15 — horizontadlni analyza nékladu (Viastni zpracovani dle ucetnich vykazii XY a.s.)

Ndklady vynaloZené na prodané zbozi 57,00% -4,54% -3,46% -3,42%
Vykonova spotieba -2,93% -2,09% -11,01% 2,67%
Spotfeba materidlu a energie 2,40% -5,19% -4,90% -7,20%
Sluzby -9,02% 1,91% -18,31% 16,40%
Osobni naklady 4,02% -2,32% -7,64% -8,58%
Dané a poplatky 17,67% 1,03% -6,47% 1,43%
Odpisy DNM a DHM 12,28% 9,55% 7,22% 1,51%
ZC prodaného DM -81,82%| 145195,00% -98,01% 444,37%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek -84,58% -149,30% -407,14% -673,72%
Ostatni provozni naklady -6,05% 2,17% 0,24% 1,47%
Nakladové uroky 52,00% 35,27% -1,13% -20,33%
Ostatni finanéni naklady -20,45% 35,00% -42,58% -27,75%
Dan z pfijmu 26,22% -111,17% -887,60% -67,79%
NAKLADY 17,61% 1,84% -10,25% -1,44%

5.2.3 Analyza pridané hodnoty a vysledku hospodareni

Jak je z nasledujici tabulky patrné, vyvoj ptidané hodnoty béhem let ma klesajici trend, coz
1ze hodnotit jako negativni jev. Pfidana hodnota klesla az 0 10%, na tento neptiznivy vyvoj
ma vliv hned n€kolik faktord, jednim z nich je i pokles trzeb za vlastni vyrobky a sluzky,
rust ndkladovych urok, které se v letech az zdvojnasobily, a také narist odpisii 0 vice nez
30%. Osobni nédklady jsou nejvétsi polozkou podilejici se na pfidané hodnoté. Jak uz bylo
zminéno, akciova spolecnost XY behem let propustila tfetinu svych zaméstnancii, mohlo

by se tedy zdat, ze nadklady se budou vyznamné snizovat, ovSem nebylo tomu tak a osobni
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naklady v letech klesly o pouhych 16%. Do roku 2013 se VH z provozni ¢innosti podilel
na ptidané hodnoté jen ze 3 — 5%, to se ovSem skokoveé zménilo v roce 2014, kdy EBIT
dosahl témét 10% z ptidané hodnoty. V poslednim analyzovaném roce, ptesto, ze vykony
mirn¢ klesly, povedlo se spole¢nosti pomérné¢ vyznamné snizit naklady. Pozitivni také je,
ze EBIT ve vSech letech byl kladny. Coz se nedé fici 0 VH z finan¢ni ¢innosti, ktery ve
vSech letech vykazuje ztratu, predevsim z divodu vysokych trokovych nakladd a vlivem
kurzovych ztrat. VH za ucetni obdobi dosahovali témét vzdy kladnych hodnot, kromé roku
2012, kdy spole¢nost vykazala ztratu ipies to, ze byl uskute¢nén mimotadny prodej
nepotitebného arealu v hodnot¢€ asi 40 mil. K¢ a rozpousténi rezerv v hodnoté asi 2 mil. K¢.
Je patrné, ze v tomto toce byl EBIT sice kladny, nicméné z diivodu vétsiho vyuziti ciziho
kapitalu vzrostla polozka nakladovych urokii. Pozitivni je, Ze v nasledujicim roce 2013,
doslo k mirnému nértstu ptidané hodnoty, ajak uz bylo feceno, téz se podatilo snizit

celkové naklady, coz mélo dopad na rust piidané hodnoty spole¢nosti.

Pfi srovnani s odvétvimi je zde patrny rozlisny vyvoj v roce 2012, 2013 a 2014. Kdy se
hodnoty odvétvi vyvijely odlisSn€, ovSem to mize byt zplisobeno vétSim propousténim
zaméstnancl v akciové spolecnosti a naslednym promitnutim této skutec¢nosti do naklada.
A jisté zde hraje také roli poloZka ostatni vynosy, kam akciovad spolecnost fadi dotace

piijaté za prokazatelné vzniklou ztratu z provozu méstské hromadné dopravy.

Tab. 17 — Analyza pridané hodnoty XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykaziit XY

a.s.)
010 0 0 0 014

Pfidana hodnota 90 786 92373 84729 86 726 82 821
Osobni naklady 128382 133544| 130440 120471| 110132
Odpisy 23224 26 075 28 566 30628 31091
Nakladové uroky 1425 2166 2930 2897 2308
Ostatni naklady 8694 8168 8345 8 365 8488
Ostatni vynosy 83 966 92911 90 368 87 800 91578
VH z provozni ¢innosti 4124 6003 3632 4442 6940
VH z finan¢ni éinnosti -2980 -2017 -4 300 -2640 -2141
VH z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0 0
VH za Ucetni obdobi 286 2903 -547 849 4492
EBT 1144 3986 -668 1802 4799
EBIT 2 569 6152 2262 4699 7107
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Tab. 18 — Analyza EBIT spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii XY

a.s.)

ROZDELEN{ EBIT 2010 1011 2012 2013 2014
v tis. K&

Véfitel (nakladové aroky) 1425 2166 2930 2897 2308
Stat (dan) 1083 -121 953 953 307
Podnik (€isty zisk) 286 2903 -547 849 4492
EBIT 2569 6152 2262 4699 7107
v %

Véfitel (nakladové aroky) 55,47%  35,21% 129,53%  61,65%  32,48%
Stat (dan) 42,16%  -1,97% 42,13%  20,28% 4,32%
Podnik (€isty zisk) 11,13% 47,19% -24,18%  18,07%  63,21%
EBIT 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

5.3 Analyza Cash flow

Jak je z nize uvedené tabulky patrné, vyvoj penéznich prostiedkt v letech byl u akciové
spole¢nosti XY znacné kolisavy. Zlomovym rokem je zde rok 2012, kdy spolecnost
vyinkasovala asi 40 mil. K¢ z prodeje nepotfebného arealu a ulozila je na terminovany
ucet, ktery byl caste¢né¢ vybran v roce 2014 a prostfedky pouzity na investi¢ni ¢innost.
V letech 2010 a 2011 si spolenost zachovavala pomémé nizky, avSak pomémé staly
pocatecni i kone¢ny stav penéznich prostiedkt a jejich ekvivalenti. Z téchto prvnich let
muzeme vyvodit, ze strategie financovani firmy byla neutrdlni az mirné agresivni
a spole¢nost si ponechdvala pomérné malé mnoZstvi volnych penéznich prostfedki. Temér
ve vSech letech maji na cash — flow vyrazné negativni vliv investice, je patrné, Ze
spolecnost investuje kazdym rokem nemalé prostfedky do obnovy vozového parku
a dilenského vybaveni. Naptiklad v roce 2011, kdy mély investice nejvyssi dopad na cash
— flow byla obnovena ¢ast vozového parku a piestavéna Cerpaci stanice v souhrnné
hodnoté 55 mil. K¢&. Jak uz bylo feceno, zlomovym pak byl rok 2012, kdy spolecnost
inkasovala 40 mil. K¢ z prodeje nepotiebného arealu a ulozila je na terminovany ucet.
Pokles vtomto roce zaznamenala provozni ¢innost, ovSem investi¢ni ¢innost dosahla
kladného vysledku i pies investice do obnovy vozového parku ve vysi téméf 60 mil. K¢
(z toho 21 mil. K¢ na leasing). Nasledujici rok pak vykazoval pocatecni stav PP az Sestkrat
vyssi, nez tomu bylo v minulosti. V nasledujicim roce 2014 spolecnost vyuzila prostiedky
inkasované z prodeje nepotifebného arealu na dalsi obnovu vozového parku a renovaci dalsi

Cerpaci stanice, cash — flow se tedy mezirocn¢ snizilo 0 11 mil. K¢, ovSem stale vykazuje
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pomérné uspokojivou vysi alze odvodit, ze spolecnost preferuje neutralni strategii

financovani podniku.

Tab. 19 — Vyvoj Cash — flow spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii
XY a.s

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Stav PP a pen. ekvivalentl na zac¢atku uc. obd. 8355 6772 6 080 38 755 35357
Cisty pené&Zni tok z provozni ¢innost 16569| 31517 21916 15261 35493
Cisty penéZni tok vztahujici se k investiéni ¢innosti -22219| -44153 5614| -21640| -22543
Cisty penéZnitok vztahujici se k finanéni ¢innosti 4067 11944 5145 2981| -24483
Cisté zvyseni, resp. Snizeni penéznich prostredka -1583 -692 32675 -3398| -11533
Stav PP a pen. ekvivalentd na konci G¢. obd. 6772 6080 38755 35357 23824

5.4 Rozdilové ukazatele

Analyzovani spolecnost XY a.s. vykazuje ve vSech letech kladnych hodnot ¢istého
pracovniho kapitalu, tedy spolecnost ma takzvany financni polStaf. | po splaceni vSech
kratkodobych zavazk by méla jistou finanéni rezervu. Nejnizs$i hodnoty tento ukazatel
dosahuje v roce 2010, kdy se podili na obéznych aktivech necelym jednim procentem, coz
je propastny rozdil mezi primérem odvétvi, kde je podil CPK na obé&znych aktivech cela
ttetina. V tomto roce akciové spolecnosti XY vzrostla polozka kratkodobé bankovni tvéry
0 8,5 mil. K¢, pfi¢emz obézna aktiva vzrostla jen 09 mil. K¢. Je patrné, ze v roce 2010
a 2011 spole¢nost praktikovala agresivni formu financovani, kdy obézna aktiva stacila na
splaceni kratkodobych zavazkii, oviem spole¢nosti nezbyvala prakticky Zadn4 rezerva. To
se zménilo v roce 2012 s inkasem finan¢nich prosttedktl z prodeje nepottebného aredlu ve
vysi 40 mil. K&. Spole¢nost dale zvysila CPK v roce 2013, kdy byly tyto prostiedky
Z mimotadného prodeje drZzeny na terminovaném uctu. Tyto prostfedky pak byly caste¢né

pouzity v roce 2013 k financovani obnovy vozového parku a erpaci stanice.

Jak uz bylo zminéno vyse, v priméru drzi dané odvétvi mnohem vétsi hodnoty CPK a to
az 1/3 z obéznych aktiv, tato strategie financovani by se dala oznalit za neutrdlni az
konzervativni. Lze polemizovat 0 tom, co je vyhodné&jsi, jestli volné penézni prostiedky

vhodné€ investovat, ¢i si ponechat vétsi financni rezervy.

Tab. 20 — pomeérové ukazatele XY a.s. (Viastni zpracovani dle ucetnich vykazii XY a.s.)

010 D 0 0 014
CPK v tis. K& 279 2985 18102 19 686 13579
CPK/OA 0,28% 3,30%| 14,89%| 17,10%| 14,22%

Tab. 21 — pomeérové ukazatele odvervi (Viastni zpracovani dle mpo.cz

010 U U U D14

CPK odvétvi 30215197 27513691| 28091342| 28066264| 32945959
CPK odv/OA 33,92% 31,93% 32,24% 30,24% 36,01%
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5.5 Analyza pomérovych ukazatelt

Nasledujici kapitola bude vénovana zékladnim pomérovym ukazatelim, které budou
vyuzity pro navrhy financovani investi¢niho zaméru spolecnosti XY a.s., vypocty budou
vychézet zcetnich zavérek spolecnosti v zédkladnim rozsahu pro potieby této DP.

Srovnani bude provedeno s odvétvim pozemni doprava a oprava motorovych vozidel.

5.5.1 Analyza rentability

Analyza rentabilita naznaCuje nepfiznivy ekonomicky vyvoj v letech 2010, 2012 a 2013,
konkrétn¢ v letech 2010 a 2012 doslo k poklesu vysledku hospodateni, pfidané hodnoty
I penéznich tokd z provozni Cinnosti. Tato skuteénost se negativné odrazi ve vsech

ukazatelich rentability.

Rentabilita VK se obvykle srovnavéa s vynosnosti pétiletych statnich dluhopisi. Jak je
patrné z analyzy rentability, po vétSinu let se rentabilita VK kapitalu podniku pohybovala
nize nez vynosnost danych statnich dluhopisti. Zvrat ovSem nastal v roce 2014, kdy se
v disledku ozZiveni ekonomiky podafilo firmé razantné¢ navysit zisk bézného obdobi

a poprve za celych 5 let se blizi priméru v daném odvétvi.

Rentabilita celkového kapitalu se téz dlouhodobé pohybuje pod primérem v odvétvi
a pohybovala se v letech od 0,67 — 2,37%, coz znamena, ze kazdych 100 K¢ investovaného
majetku spolecnosti vydélalo 0,67 — 2,37 K¢ zisku. Tato hodnota je ovSem velmi nizka,
stejn¢ jako je tomu U rentability VK, kterd byla v roce 2012 dokonce zaporna z diivodu
zaporného VH. Zde je ovSem nutno pfihlédnout k ekonomické recesi, ktera odvétvi zna¢né
ovlivnila aktera znac¢né ohrozila iakciovou spoleénost XY. Pozitivni ovSem je, Ze
spolecnost prakticky ve vSech letech tvofila zisk a v roce 2012 jen malou ztratu. Ziskova
marze v jednotlivych letech taktéZ znacné kolisa, opét tato veli¢ina je vyrazné ovlivnéna
vyvojem hospodatského cyklu. V kritickych letech tak zaznamenaly pokles jak trzby,
generovany zisk. V daném odvétvi jsou ovSem obecné velmi nizké ziskové marze,
konkrétné potom v kamionové a autobusové dopravé. Je to zapfi€inéno tvrdym
konkurenénim bojem, znaénymi vykyvy v cendch PHM a také neustdlym zvySovanim cen
mytného. Pfiznivy pro spolecnost je ovSem predevSim vyvoj roku 2014, ve srovnani

s minulymi lety ve svém rustu dalece piekonava primérny meziro¢ni rist daného odvétvi.
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Tab. 22 — Analyza rentability XY a.s. (Viastni zpracovani dle ucetnich vykazii XY a.s.)

0 D10 U U U D14
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 0,21% 2,15% -0,34% 0,51% 3,39%
ROA - rentabilita celkového kapitalu 0,82% 1,88% 0,67% 1,43% 2,37%
ROS - rentabilita trzeb 0,52% 1,05% 0,40% 0,88% 1,35%
ROCE - rentabilita uplatného kapitalu 1,58% 4,09% 1,25% 2,40% 4,60%
Tab. 23 — Analyza rentability odveétvi (Viastni zpracovani dle mpo.cz)

Qadve 0 010 U U U D14
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 5,90% 4,61% 4,10% 3,47% 4,61%
ROA - rentabilita celkového kapitalu 3,97% 3,78% 3,84% 3,42% 3,62%
ROS - rentabilita trzeb 4,80% 4,65% 3,78% 3,90% 3,70%

5.5.2 Analyza zadluZenosti

Jak je patrné z nasledujici analyzy, akciovd spolecnost se pohybuje tésné pod horni
doporuc¢enou hranici zadluzeni 30 — 60%. Zde je zajimavé srovnani s odvétvovym
primérem, ktery se naopak pohybuje okolo dolni hranice. Je tedy zfejmé, Ze spolecnost
vyznava neutralni az agresivni formu financovani a vyuziva levnéjsich cizich zdroju
k financovani svych aktivit. V roce 2010 — 2012 mirné roste zadluzeni spole¢nosti, v té
dob¢ byl spole¢nosti navysen ramec revolvingového uveéru z 32 mil. K¢ na 36 mil. K¢.
Takovato mira zadluZeni ov§em miiZe pro spole¢nost znamenat jisté riziko neschopnosti

splacet své zavazky. Vyhodou je, Ze nakladové Uroky snizuji zaklad dané.

Ukazatel urokového kryti by mél za idedlnich podminek dosahovat alesponi hodnoty 5,
ovSem toto doporuceni nebylo ani v jednom analyzovaném roce splnéno, nicméné lze
konstatovat, Ze kromé roku 2012, kdy spolecnost dosdhla velmi nizkého EBIT, méla ve
vSech letech dostatek prostfedkii na thradu Urokli svym véfitelim a zéroven spole¢nost
generovala i ¢isty zisk. | pfesto, ze ukazatel urokového kryti nedosahuje doporucenych
hodnot, nemohu konstatovat, Ze by méla spole¢nost problémy se splacenim svych avéra.
Situace je opét znac¢né odliSnd pro odvétvi jako celek. Témét ve vSech letech je splnéna
minimalni doporucena hodnota 5. Kolisavy vyvoj zaznamenala téZ doba splaceni dluhu.
Ta ma souvislost s vyvojem cash — flow z provozni Cinnosti, ¢im je tato doba nizsi, tim

1épe pro spolecnost. V tomto ohledu se spolecnost ptiblizuje praiméru v odvetvi.
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Tab. 24 — Analyza zadluzenosti XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii XY a.s)

Zadluzenost 2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadluzenost 56,06% 57,65% 60,56% 59,04% 55,45%
Mira zadluZzenosti 1,31 1,39 1,56 1,47 1,26
Urokové kryti 1,80 2,84 0,77 1,62 3,07
Doba splaceni dluhu 10,42 5,91 9,26 12,55 4,59
Kryti dl. majetku VK 0,63 0,58 0,62 0,63 0,66
Kryti dl. majetku dl. zdroji 1,26 1,37 1,50 1,49 1,40
Tab. 25- Analyza zadluzenosti odvétvi (Vlastni zpracovani dle mpo.cz)

ad eNO paVve V10 U 0 U D14
Celkova zadluZenost 27,46%| 33,18% 35,35% 36,69% 42,61%
Mira zadluzenosti 17,99 1,51 1,35 1,59 1,76
Urokové kryti 2,85 138,04 9,01 6,29 13,04
Doba splacenidluhu 9,87 8,55 8,95 10,32 13,56
Kryti dl. majetku VK 1,25 1,38 1,29 1,48 1,40
Kryti dl. majetku dl. zdroji 1,15 1,15 1,79 1,30 1,0

5.5.3 Analyza likvidity

Z analyzy likvidity je patrné, Ze az do roku 2012 spolecnost vykazovala velmi Spatné
vysledky ve vSech typech likvidity, ani v jedné nedosahovala doporuc¢enych hodnot.
OvsSem je nutné fici, Ze ani v jednom roce neméla spolecnost problémy s thradou svych
zavazku, neeviduje zadné zavazky po lhuté splatnosti a cash — flow mélo ve vSech letech
klasné pocatecni ikonetné stavy penéznich prostiedkii. Ukazatele likvidity vychazi ze
stavovych polozek, tedy ke stavu k poslednimu dni Gcetniho obdobi, to znamend, ze
likvidita je hodnocena pouze z pohledu rozvahového dne, neméné¢ diilezité je tedy srovnani
se stavem cash flow. VSe se ovSem zménilo od roku 2012, od tohoto roku spolecnost drzi
inkasované finance z prodeje nepotiebného arealu, pohotova ihotovostni likvidita se

pohybuje v doporuc¢enych mezich a bézna likvidita zaznamenala zvyseni.

Srovnani s odvétvim pro akciovou spolecnost nevyznivd pozitivn€. Primér odvétvi ve
vSech letech dosahuje doporucenych hodnot, ptipadné je ptesahuje. Lze polemizovat
o0tom, ktery stav je vhodnéj§i pro maximalizaci zhodnoceni vloZenych prostfedku.
Primérna firma v odvétvi jednoznaéné preferuje neutrdlni az konzervativni strategii

financovani. OvSem to s sebou piinaSi znacné ndklady obétované piilezitosti. Finance
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drzené v obéznych aktivech, ptfedev§im pak na bankovnich uctech (jak je patrné u odvétvi
ptesahuje doporucené hodnoty pfedevsim hotovostni likvidita) by mohly pfinést svou
investici znacné€ vyssi vynosy nez je tomu na bankovnich uctech. Pokus by tyto nadbyte¢né
prostiedky byly vhodné investovany, mohly by pak spolecnosti generovat mnohem vyssi
zisk. Stejné tak je tomu U srovnani vyse CPK k obé&znym aktivim. Pravdou je, Ze stav
u spolecnosti do roku 2012 byl znepokojivy, ovSem po tomto roce dle mého nazoru
dosahuje piiméfenych hodnot, na rozdil od odvétvi, kde jsou hodnoty opét zbytecné

vysoké.

Tab. 26 - Ukazatele likvidity spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii
XY a.s.)

()14

Bézna likvidita 1,00 1,03 1,17 1,21 1,17
Pohotova likvidita 0,81 0,82 1,00 1,03 1,01
Hotovostni likvidita 0,07 0,07 0,37 0,37 0,29
Podil CPK na OA 0,28% 3,30%| 14,89%| 17,10%| 14,22%
Likvidita z procozniho CF 0,17 0,36 0,21 0,16 0,43
Tab. 27 - Ukazatele likvidity odvétvi (Vlastni zpracovani dle mpo.cz)

dita od D10 0 0 0 D14
Bézna likvidita 1,51 1,47 1,48 1,43 1,56
Pohotova likvidita 1,42 1,37 1,37 1,34 1,46
Hotovostni likvidita 0,45 0,41 0,53 0,55 0,78
Podil CPK na OA 33,92%| 31,93%| 32,24%| 30,24%| 36,01%

5.5.4 Analyza aktivity

Obrat aktiv ve vSech sledovanych obdobi piesahl doporucenou hodnotu 1. V letech se
obrat aktiv dostal az na hodnotu 1,8, coz znaci, ze spolecnost vyuZiva svilj majetek velmi
efektivné. Obrat aktiv dalece ptesahuje primér odvétvi, kde naopak tento ukazatel znaci

velmi neefektivni vyuZzivani aktiv.

Velmi pozitivni vysledky i vyvoj zaznamenal téz ukazatel doba obratu zasob, spole¢nost

jej vletech uspésné snizila z hodnoty 11 dni, ktera byla nad primérem odvétvi, az na
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necelych 8 dni, tj. pod primérem odvétvi. Opét tyto hodnoty znaci velmi efektivni zptisob
fizeni zasob ve firm¢. Do polozky zasob spole¢nost zpravidla fadi naftu proddvanou na

Cerpacich stanicich a nahradni dily.

Jak je patrné z analyzy aktivity, spole¢nost velmi Uspé$né fidi téZ oblast pohledavek
a zavazk. Ani vjednom analyzovaném roce se nenachdzela v pozici véfitele a vzdy
inkasovala své pohledavky diive, nez bylo nutné splatit zavazky. To zajist'uje spolecnosti
dostate¢né mnozstvi volnych penéZnich prostiedku k platbé svych zavazki a spoleénost
tak neni nucena drzet velké mnozstvi finan¢nich prostiedkii na svych bankovnich uctech
a muzete je tak vhodné investovat. Ve spole¢nosti XY a.s. je za své pohledavky a zavazky
odpovédna kazda divize zvlast’ a maji nastavené tzv. doporucené doby splatnosti. U divize
BUS je tato doba minimalni a vétSina trzeb je hotovostni. V divizi servis jsou pohledavky
od novych klientt inkasovany v hotovosti, jinak se splatnost pohledavek pohybuje mezi 2
— 3 tydny. U prodeje PHM je vyuzivan kartovy systém, tudiz inkaso penéznich prostiedki
je okamzité. Nejdelsi doba splatnosti pohledavek je v divizi nédkladni dopravy. Splatnost
Vv této divizi vychazi z konkrétnich moznosti a z momentalni situace na trhu. K posouzeni
bonity novych odbérateli spole¢nost vyuziva softwaru Octopus, ktery dovede zhodnotit
bonitu klientli podle vetejn¢ dostupnych dat. Spole¢nost nevyuziva pojisténi pohledavek,

ani sluzeb faktoringovych spolecnosti.

Nekteré polozky analyzy aktivity odvétvi byly zminény uz vySe. Mimotadné Spatnd, jak uz
bylo feceno, je polozka obrat aktiv, kdy primérna firma z odvétvi generuje trzby na tirovni
pouze % z hodnoty svého celkového majetku. Doba obratu zasob je 0 néco horsi nez
U analyzované¢ XY a.s., nicmén¢ rozdil neni velky. Doba obratu a pohledavek je ovSem
vyrazné del$i, coz nemusi byt na Skodu, protoze odbératelim takto primérné firmy
v odvétvi nabizeji delsi lhiitu ke splaceni pohledavek. OvSem obratovost jak pohledavek,

tak zdvazkd je z tohoto diivodu az dvakrat niz§i nez u XY a.s..

Tab. 28 — Analyza aktivity XY a.s. (Vlastni zpracovani dle vicetnich vykazit XY a.s.)

Aktivita XY a.s. 2010 2011 2012 2013 2014

Obrat aktiv 1,59 1,80 1,66 1,62 1,75
Doba obratu zasob 11,00 9,27 9,94 10,25 7,69
Doba obratu pohledavek 52,82 40,25 41,64 42,54 40,67
Doba obratu zavazk( 54,91 46,34 53,44 46,08 41,12
Obratovost pohledavek 6,82 8,94 8,65 8,46 8,85
Obratovost zavazk( 6,56 7,77 6,74 7,81 8,75
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Tab. 29 - Analyza aktivity odvetvi (Viastni zpracovani dle mpo.cz.)

A a odve 010 ) U 0 D14
Obrat aktiv 0,52 0,52 0,63 0,64 0,58
Doba obratu zasob 9,13 9,58 9,20 8,87 8,26
Doba obratu pohledavek 95,35 93,43 74,32 73,86 56,48
Doba obratu zavazk 98,43 98,32 88,26 93,55 82,52
Obratovost pohledavek 3,78 3,85 4,84 4,87 6,37
Obratovost zavazk( 3,66 3,66 4,08 3,85 4,36

5.6 Spider Analyza

Nasledujici graf atabulka nam nazorné porovnavaji vybrané pomérové ukazatel
analyzované akciové spole¢nosti a odvétvi. Zakladnu grafu tvoii pomérové ukazatele
odvétvi, které jsou srovnany s pomerovymi ukazateli akciové spole¢nosti. Pravidlem je, Ze
¢im je krivka grafu déle od stfedu, tim dosahuje spolec¢nost lepsich vysledki, vyjimku tvoii

ukazatele zadluzenosti.

Z grafu spider analyzy je patrné, Ze spole¢nost vykazuje téméf ve vSech oblastech zhorSené
vysledky oproti odvétvi. Nejvétsi rozdily jsou v ukazatelich obratovosti, ale v tomto
piipad¢ je rozdil pro pozitivni pro XY a.s., jak uz bylo feceno vyse, tato spolecnost dovede
efektivné fidit své pohledavky azavazky aproto v této oblasti dosahuje dlouhodobé
lepsich vysledka. Naopak zadluZenost spolecnosti je v nékterych letech az 0 20% vyssi nez
je vodvétvi bézné, ovsem tato celkova zadluzenost nikdy nepfesahla horni hranici
doporu¢enych hodnot. Téz hodnoty rentability odvétvi vykazuje nepatrné vysSi nez
analyzovana akciové spole¢nost, ovSem tyto rozdilky jsou opravdu nepatrné. Co se tyce
likvidity, tam uZ jsou rozdily pomérné markantni asouvisi se zvolenou strategii
financovani dané firmy, jak uz bylo feCeno vyse, lze polemizovat 0 tom, jestli nizsi
hodnoty likvidity neptinaSeji spolecnosti vétsi zisky, protoze volné penéZni prostiedky
muze investovat jinam, krom toho, jak je z vykazu cash- flow patrné, akciova spole¢nost

XY nema s fizenim penéZnich prostiedkt zddné vEtsi potize.
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Tab. 30 — Spider analyza XY a.s. a odveétvi (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykaziit XY
a.s a mpo.cz)
D14 azate -
A.l Rentabilita aktiv (ROA) 2,27% 2,69%
Rentabilita [A.2 Rentabilita VK (ROE) 3,39% 4.57%
A.3 Rentabilita trzeb (ROS) 1,35% 2,20%
B.1 Bézna likvidita 1,17 1,56
Likvidita |B.2 Pohotova likvidita 1,01 1,46
B.3 Hotovostni likvidita 0,29 0,78
C.1 Celkova zadluzenost 55,45% 42,61%
ZadluZenost [C.2 Urokové kryti 3,07 13,04
C.3 Kryti dl. majetku VK 0,66 14
D.1 Obrat aktiv 1,75 0,58
Obratovost |D.2 Obratovost pohledavek 8,85 6,37
D.3 Obratovost zavazki 8,75 4,36
—=XY a.5. ==@=Ocveétvi
Al
A2
D.2 A.3
D.1 B.1
C.3 B.2
B.3
C.1

Graf 4 — Spider analyza XY a.s.

a odvervi (data: mpo.cz)
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5.7 Souhrnné ukazatele

5.7.1 Z —skore

Tento souhrnny ukazatel vypovida 0 finanénim zdravi podniku arozliSuje celkem 3
kategorie. Vysledky spolecnosti ve vSech letech spadaji do tzv. Sedé (nevyhranéné zoény),
ktera se pohybuje v intervalu 1,81 — 2,99. Do této Sedé zony spada i ztratovy rok 2012.
Nejlepsich vysledkl pak spolecnost doséhla v roce 2014, kdy vytvofila nejvétsi zisk a Z-

skore se vice ptiblizuje zon€ tzv. uspokojivé financni situace.
Tab. 31 — Z - skore XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii XY a.s.)

ore 0° 010 0 0 0 014

0,17 x CPK/A 0,004 0,000 0,002 0,009 0,010 0,008
0,847 x Neroz. zisk/A 0,136 0,136 0,129 0,122 0,033 0,128
3,107 x EBIT/A 0,054 0,026 0,059 0,021 0,090 0,074
0,420 x VK/Zavazky 0,416 0,390 0,332 0,302 0,304 0,395
0,998 x T/A 1,603 1,583 1,794 1,658 1,618 1,745
Z- skére 2,212 2,135 2,316 2,112 2,056 2,348

5.7.2 Index INO5

Pokud je index INO5 vétsi nez hodnota 1,6, pak spolecnost tvofi hodnotu, pokud se podnik
pohybuje vintervalu 0,9 — 1,6, pak podnik spada to tzv. Sedé zony nevyhranénych
vysledkli, a pokud index INO5 nabyva menSich hodnot nez 0,9, pak podnik hodnotu
netvoii, nebo ni¢i. Tedy v jinak pomérné uspokojivém vyvoji spole¢nosti XY a.s., vyniva
rok 2012, kdy spolecnost realizovala ztratu a svou hodnotu nicila. V ostatnich letech se
vSak spole¢nost pohybuje v oblasti nevyhranéné finanéni situace avroce 2011 téméf

spadala do intervalu tvorby hodnoty.

Tab. 33 — Index INO5 XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii XY a.s.)

INOS 2010 2011 2012 2013 2014

0,13 x A/Zavazky 0,201 0,199 0,186 0,184 0,234
0,04 x EBIT/Nakl. uroky 0,348 0,616 0,055 0,482 0,246
3,97 x EBIT/A 0,133 0,166 0,014 0,115 0,188
0,21 x Vynosy/A 0,394 0,442 0,434 0,403 0,339
0,09 x OA/Kr. zav a BU 0,081 0,091 0,105 0,108 0,105
Index INO5S 1,158 1,514 0,794 1,292 1,113
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5.7.3 Ekonomicka pridana hodnota EVA

Jak je patrné z nize uvedené tabulky, hodnoty ucetniho zisku se zna¢né lisi od zisku
ekonomického. Hlavnim diivodem je, ze z Gicetniho pohledu se pocita pouze s ndklady na
cizi kapital, ovSem model ekonomicky pocita i s naklady na vlastni kapital, které jsou
nékolikandsobné vyssi. Jak je patrné z tabulky vypoctu EVA, v jednotlivych letech se
naklady na vlastni kapital pohybovaly od 21,29 — 32,44%. Naklady na vlastni kapital byly
vypocitany za pomoci benchmarkingové diagnostického systému finan¢nich indikétort
INFA ministerstva primyslu a obchodu. Pro potieby t=to diplomové prace byl zvolen pro

vypocet EVA jednodussi tc¢etni model.

Z analyzy EVA vyplyva, ze spolecnost ani v jednom analyzovaném roce netvofila hodnotu
pro své vlastniky. Rentabilita VK byla ve vSech letech velmi nizka, v roce 2014 ovSem
nastalo oziveni v daném odvétvi aspolecnost vykédzala nejlepsi vysledky ze vSech
analyzovanych let. K tomuto jisté piispél i vyrazny pokles cen PHM. OvSem podobné
vysledky vykazuje celé odvétvi, jak je uvadi ve svych zpravach ministerstvo pramyslu
a obchodu, dané odvétvi, pod které spolecnost spada, téz netvorilo zadnou hodnotu ani
v jednom z analyzovanych let. Pozitivné lze ovSem zhodnotit vyvoj tohoto ukazatele ve

spolecnosti, béhem vSech analyzovanych let ma rostouci tendenci.

Tab. 34 — Analyza EVA XY a.s. (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit XY a.s.)

EVA (v tis. Kc) 2010 2011 2012 2013 2014
ROE 0,21% 2,15% -0,42% 0,51% 3,39%
re 32,44% 29,63% 26,56% 27,23% 21,29%
VK 133172 135283| 130969 131926 132350
EVA -42 915 -37 181 -35332 -35 257 -23 685
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5.8 Zavérec¢né zhodnoceni a doporuceni

Jako zdroje pro finan¢ni analyzu mi v této diplomové praci poslouzily ucetni vykazy
akciové spolecnosti XY a.s., dale zpravy auditora, vyrocni zpravy a piinosnym zdrojem
byla téz komunikace s ekonomickym feditelem spolecnosti. K porovnani jsem pouzila
udaje 0 odvétvi, ve kterém firma pisobi, které jsou k dispozici na internetovych strankach

Ministerstva pramyslu a obchodu.

Pro lepsi pochopeni souvislosti byla na zacatku financni analyzy provedena SWOT a PEST
analyza. Dle mého nazoru vhodné sumarizovat jejich vlivy na fungovani podniku a dale

tyto poznatky zurocit v komentafich k ptislusnym ¢astem analyzy.

Struktura aktiv i pasiv nevykazuje zadné abnormality. Dlouhodoby majetek tvoii celkem
2/3 aktiv a zavazy tvoii od 50 do 60% z celkovych pasiv spolecnosti. Ob¢ veli¢iny se tedy
pohybuji v ramci doporuc¢enych hodnot. Jako velmi pozitivni 1ze zhodnotit, Ze spolecnost
vykazuje jen minimum pohledavek po lhité splatnosti vice nez 180 dni a zadné zavazky po
lhiité splatnosti. Od roku 2012 tvoti velkou ¢ast obéZného majetku polozka bankovni ucty,
arealu v hodnoté 40 mil. K¢. Prostfedky z tohoto prodeje byly pfevedeny na terminovany
ucet. Zde by bylo vhodné uvazovat 0 jiném vyuziti penéznich prosttedkti, protoze jak
znamo, Uroky na terminovanych uc¢tech nemusi byt v uspokojivé vysi, vzhledem k tomu,
na jakou dobu jsou finanéni prostiedky vazany. Moznou variantou by byla naptiklad
investice tdchto prostiedkt do divize Cerpani nafty a CNG, je schopna nasadit nejvyssi

ziskovou marzi ze vSech divizi ve spolecnosti.

Vysledek hospodateni v nékterych letech nezaznamenal pfili§ pozitivni vyvoj, konkrétné
vroce 2013 byl VH zaporny i piesto, ze doSlo k mimofadnému prodeji nepotiebného
arealu. Naopak nejpozitivngj$i byl posledni analyzovany rok 2014, kdy spole¢nost dosahla
nejvyssiho zisku. Pfi¢inu Ize hledat v nove zfizenych, piipadné zrenovovanych Cerpacich
stanicich, spadajicich pod nové vzniklou divizi a téz pokles cen PHM. Nepfiznivou vySe
vykazuji ziskové marze prakticky ve vSech letech. Bohuzel, vysoka konkurence v odvétvi,
zvySovani cen mytného a tlak na sniZovani cen zapficinuje tyto velmi nizké ziskové marze.
Ve spolec¢nosti je tedy potieba peclivé sledovat ndklady a snazit se je snizovat. Velkou
nakladovou poloZkou v provozu vSech divizi je spotfeba pneumatik, at’ uz u nakladnich
automobil,, ¢i autobusii. Bylo by tedy vhodné, provadét kontrolni meéfeni tlaku

V pneumatikach co mozni nejcastéji, prave tlak uvnitt pneumatiky ma vyrazny vliv na jeji
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zivostnost. Zredukovat naklady na potizeni pneumatik by se dalo napiiklad sjednanim
vyhradniho dodavatele pneumatik. Takto by spole¢nost mohla jednat 0 mnozstevnich

slevach, poptipad¢ vyhodnéjsich podminkach odkupu.

V analyze CPK i likvidity ve spole¢nosti vysly pomérné nizké hodnoty, v prvnich dvou
letech byla likvidita dokonce vyrazné neuspokojiva, ovSem po podrobném pirezkoumani
vykazu penéznich tokil vyslo najevo, ze spole¢nost velmi dobfe fidi svou hotovost, protoze
ve vSech letech vyslo cash — flow kladné a spolecnost nezaznamenava zadné zavazky po

lhtte splatnosti.

Analyza pomérovych ukazatelti odhalila, Ze spolecnost by se méla zaméfit predev§im na
zvySovani ukazateli rentability. Pozitivnim byl pouze posledni rok 2014, kdy doslo
Kk oziveni trhu a spole¢nost zapocala aktivity s nové vzniklou divizi. Veskeré ukazatele
obratovosti se zdaly byt v pofddku a vykazovaly dokonce lepSi hodnoty, nez je tomu
v odvétvi obvyklé. Pozitivni se zdaly byt predev§im obrat pohledavek a zavazkd.
Z analyzy vyplyva, Ze spolecnost efektivné tidi své pohledavky, nicméné se domnivam, ze
krat§i doba obratu pohleddvek by mohla byt jistou konkurenéni nevyhodou. Aby tomuto
spolenost predesla, mohla by kupiikladu rozdélit své odbératele na solventngjsi
arizikovejsi atémto solventnéjSim zakaznikiim nabidnout 0 néco delSi doby splatnosti

faktur.

Také souhrnné ukazatele poukazuji na nevyhranénou financni situaci podniku, nicméné, po
uvazeni vSech faktort a peclivém prozkoumani vSech vykazi se domnivam, Ze spole¢nost
velmi dobie fidi své finance i pfes neptiznivé vysledky nékterych ukazatelti nikdy neméla
problém se splacenim svych zavazkl. Zavérem je vhodné zkonstatovat, ze I pfes
nepiiznivy ekonomicky vyvoj, ktery negativné ovliviluje celé odvétvi, je spolecnost

schopna vytvaret byt’ i nizkou vysi zisku.
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11 PROJEKTOVA CAST
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6 CHARAKTERISTIKA INVESTICNIHO ZAMERU

Spole¢nost XY a.s. hodla pro svou sit' servisi nakoupit brzdné stolice Maha
s prislusenstvim. Tato technologie je nezbytna, jelikoz se jednd 0 optimalni diagnosticky
systém, odpovidajici jak pozadavkim vyrobcl motorovych vozidel, tak i schvalovacim
pfedpisim na zkuSebni zafizeni pro pouziti v STK a SME. Splnéni téchto pozadavki
umoziuje optimalni sefizeni technickych parametri vozidla z hlediska bezpecnosti,
ekologie a hospodarnosti provozu na jednom komplexnim pracovisti. Az do této doby

vyuzivaly servisy spole¢nosti XY nevyhovujici, zastaralou technologii.

Nékup investice bude proveden piimo od spolecnosti Maha Consulting s.r.o. Jedna brzdna
stolice Maha s pfislusenstvim stoji 1 385 490 K¢ véetné DPH. Spole¢nost bude pofizovat 4
brzdnych stolic pro sit’ svych servisi. Financovani dané investice bude netivérové a bude
vybrano z nabidek leasingovych a faktoringovych spole¢nosti. Jak z finanéni analyzy
vyplynulo, financovani Cisté z vlastnich zdroji by bylo nevyhodné a drahé, proto chce

spole¢nost vyuzit financovani formou leasingu ¢i factoringu.

6.1 Popis investi¢niho ziméru

Spolecnost zamysli nakoupit brzdné stolice Maha Eurosystem s vdhou ke statickému
a dynamickému méfeni dle této specifikace uvedené v materialech firmy Maha Consulting

S.r.o..

e elektronické fizeni zkusebny mikroprocesorovou technikou,

e automaticka kontrola zatiZeni pfi spuSténi valct,

e automaticky rezim spusténi valcl po najeti vozidla na zkuSebnu,

e automaticky rezim vypnuti valci po dosazeni meze prokluzu se stopem
namétenych hodnot a opétovné spusténi valet,

e automaticky rezim vypnuti valcii po vyjeti vozidla ze zkuSebny,

e moznost odd€leného méteni levého a pravého kola jedné napravy,

e pievySeni zadnich valci 0 50 mm nad podlahou,

e tenzometrické snimani brzdnych sil,

e uzamykatelny hlavni vypinac,

e sériové rozhrani RS 232,

e dalkové ovladani typ FFB3 (vCetné piijimace s fadicem),

e pedometr,
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piislusenstvi pro zkousku vozidel 4x4 vSech druh,

ovladaci pult ze stabilniho kovového ramu a oplasténi,

ovladaci panel k pfipojeni v§ech mechanickych jednotek a externich pfistroju,
drzak monitoru dle VESA-standardu,

indikace naméfenych hodnot a grafiky na externim PC

(maha-cz.cz, 2016).

Technické parametry

Tab. 35— Parametry porizovaného zarizeni (Vlastni zpracovani dle maha-Cz.Cz)

Parametr Hodnota

max. zatizeni napravy 18t
prikon motort 2x 11 kwW
jisténi 63 A pomalé
rozbéh motort trojuhelnik / hvézda
rozsah méreni brzdnych sil 0-40kN
zkusebnirychlost 3 km/h
priamér valch 265mm
délka valch 1150 mm
povrch valct ocel nebo granulat
lakovani praskovou metalurgii modra, RAL 5010

Fotografie zarizeni

—

; 3 _&&/‘,:5
Obrazek 5 — brzdova stolice Maha Eurosystems

prislusenstvim (maha-cz.cz, 2015)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 80

6.2 Kritéria vybéru nejvyhodnéjsi varianty financovani
Spolecnost pti vybéru vhodné varianty financovani preferuje tyto kritéria:

e investice by méla byt realizovana do konce roku 2016 suvedenim zafizeni do
provozu na zacatku roku 2017,

e preferované kratkodobé, avSak maximalné stiednédobé financovani se splatnosti 5
let,

e moznost mimotadnych splatek ¢i pred¢asného splaceni,

¢ U finan¢niho leasingu akontace 0%.

6.3 PenéZni toky investi¢niho zaméru

Do penézniho toku dané investice budeme zahrnovat kapitdlovy vydaj a ocekéavané
penézni piijmy. Nejprve bude urcen kapitdlovy vydaj aposléze ocekavané piijmy

Z investice.
Kapitalovy vydaj

Kupni cena brzdové stolice véetné komunika¢niho pultu, osazovaciho ramu, specialniho
povrchu véleli aradiového dotykového monitoru je 697 588 K& bez DPH, investice
spojena se stavebnimi Gpravami ¢ini 21 634 K¢ bez DPH. K zafizeni patfi i Sestava — vaha
ke zkuSebn¢ brzd a software pro slad’ovani souprav a radiové snimace tlaku v cené 137 155
K¢ bez DPH, dale je potteba provést opravu podlahy diagnostické linky v ¢astce 40 446 K¢
bez DHP. A jako posledni souc¢ast je nutné pofidit vahu k dynamickému méteni v hodnoté
248 210 K¢ bez DPH.

Cena investice je tedy 1 145 033 K¢ bez DPH na jeden stroj, cena véetné DPH na jeden
stroj ¢ini 1 385 490 K¢.

Spole¢nost hodla pofizovat tato zatizeni do vSech svych servist, celkem tedy 8 zafizeni.
Souhrnnd hodnota investice tedy c¢ini 11 083 920 K¢ vcetné DPH. Planovana doba
investice je dle pozadavku spolecnosti 4 roky, odpisovy plan téZ na 4 roky.

PenéZni prijmy

V nasledujici tabulce jsou uvedeny roc¢ni ocekdvané piijmy za poskytnuté sluzby vsech 8

pofizenych zatfizeni. Tj. z méteni brzd a sladovani souprav.
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Tab. 36 — Rocni planované trzby z investice akciové

spolecnosti XY (Viastni zpracovani dle XY, 2016)

Planované rocni trzby

Méreni brzd 4918 320 K¢
Sladéni souprav 3477 600 K¢
Rocni trzby celkem 8395 920 K¢

Roc¢ni planované naklady

Pro obsluhu daného zafizeni neni potfebny plny uvazek zaméstnance. V priméru se
servisni technik obsluze zafizeni vénuje 50% svého pracovniho uwvazku. Mzda
zaméstnance na plny uvazek ¢ini 15 000 K¢ v zdkladu, plus primérna prémie 3 590 K¢&.
Dohromady tedy 18 590 K¢, socialni a zdravotni pojisténi placené zaméstnavatelem ¢ini
6 320 K¢. Dohromady je tedy naklad na jednoho servisniho technika 24 910 K¢&. Na
obsluhu zafizeni je potiebnych 50% z Gvazku. Mzdové naklady na obsluhu jednoho stroje
tedy mési¢né Cini 12 455 K¢&. Roéni mzdové néaklady jsou potom 149 460 K¢ u jednoho
zatizeni a 1 195 680 u celé investice, tedy naklady na obsluhu 8 stroju. Servis a kalibrace
jednoho zaftizeni stoji ro¢né 6 195 K¢&, néklady na vSechny pofizené stroje tedy budou Cinit
49 560 K¢. Primérnou spotfebu energii vypocitala spolecnost na 4 000 K& mési¢né na
jeden stroj. Ro¢ni nadklady na energie na celou investici tedy ¢ini 384 000 K¢&. Pojisténi

jednoho stroje stoji roéné 6 000 K¢, dohromady tedy 48 000 K¢ na investici.

Tab. 37 — Rocni planované ndklady plynouci z investice

akciové spolecnosti XY (Viastni zpracovani dle XY, 2016)

Rocni planované naklady

Mzdové naklady 1195 680 K¢
Servis a kalibrace zafizeni 49 560 K¢
Spotreba energii 384 000 K¢
Pojisténi 48 000 K¢
Celkem 1677 240 K¢
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Odpisy

Spolecnost predbézné stanovila daniovou odpisovou skupinu €. 1, s dobou odepisovani 3
roky a tcéetni danovou skupinu ¢. 4 a dobu odepisovani 4 roky. Odpisovy plan se bude fidit
ucetnimi odpisy a doba odpisovani je tedy 4 roky. Mésicni odpis jednoho stoje tedy Cini

23 855 K¢, celé investice potom 190 840 K¢ mési¢né.

Tab. 38 — Pldan odpisii brzdnych stolic MAHA
(Viastni zpracovani dle XY, 2016)

Odpisy

2017 2290080 K¢
2018 2290080 K¢
2019 2290080 K¢
2020 2290080 K¢

Zména CPK

Nasledujici tabulka zachycuje planované zmény cash — flow vyvolané planovanou
investici. V priibdhu Zivotnosti se neodekavaji zadné dalsi zmény CPK. Tabulka zachybuje
vyvoj penéznich tokl investice v letech 2017 — 2020. V roce 2017 se ocekava piirtistek
celkovych trzeb 013 506 tis. K¢, ocekavany rocni riust v dalSich letech investice jsem
stanovila podle rustu trzeb analyzovanych ve finan¢ni analyze spole¢nosti. Kazdoro¢ni riist
trzeb je tedy stanoveny na urovni 1%. V disledku zdrazovani energii aristu mezd

zamé&stnancl byl kaZzdoroc¢ni riist ndkladl stanoven na 2%.

Tab. 39 - Planované cash flow plynouci z investice firmy XY a.s. (Viastni

zpracovani)

PoIO g U D18 019 020
PrirGstek trzeb 8396 8480 8565 8 650
PrirGstek provoznich nakladu 1677 1711 1745 1780
Odpisy 2290 2290 2290 2290
Zisk pfed zdanénim 4429 4479 4530 4580
Dan 19% 842 851 861 870
Zisk po zdanéni 3587 3628 3670 3710
Odpisy 2290 2290 2290 2290
CF z provozni ¢innosti 5877 5918 5960 6 000

K vyhodnoceni ekonomické névratnosti investice jsem se rozhodla pouzit metodu Cisté
soucasné hodnoty. Hodnota penéznich toki plynoucich z investice v jednotlivych letech se

pfepocita na soucasnou hodnotu pomoci diskontni sazby ve vysi 21,29%. Tuto hodnotu
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jsme ur€ily jako naklad na VK spole¢nosti v poslednim analyzovaném roce za pomoci
benchmarkingové diagnostického systému financ¢nich indikatortt INFA ministerstva
prumyslu a obchodu. To znamena, Ze vySe Cisté soucasné hodnoty odpovida varianté, kdy

by spole¢nost financovala investici Cisté z vlastnich zdrojt.

Vypocet Cisté souc¢asné hodnoty investice (v tis. K¢):
NPV = (4 845,8 +4023,0 + 3339,9 + 2 772,4) — 11 083,9 = 3 898,2
NPV =3898,2 tis. K¢

Vysledna Cistd soucasna hodnota investice je kladnd, diskontované penézni piijmy jsou
tedy vys$si, nez kapitdlovd vydaj investice. Dany projekt tedy zvys$i hodnota firmy

a spole¢nost XY a.s. by jej méla pfijmout.
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7 VARIANTY FINANCOVANI

Vybrand akciova spolecnost se rozhodla investicni zamér financovat z cizich zdroja,
leasingem, ktery jiz dlouhodob¢ vyuziva pii své investi¢ni ¢innosti, ¢i pomoci faktoringu,
ktery je pro akciovou spole¢nost XY novou, dosud nerealizovanou formou financovani.
Spole¢nost dosud vyuziva sluzby Komercni banky, proto se zaméfim na leasingovou
a faktoringovou spolecnost spadajici do skupiny KB. Pro porovnani nabidek jsme jako

druhou zvolili banku CSOB, tedy jeji dcefinou leasingovou a faktoringovou spole&nost.

7.1 Financovani od dceriné spolecnosti KB — SGEF prostrednictvim

leasingu

Spole¢nost Société Generale Equipment Finance spada do finan¢ni skupiny Société
Generale a jejimi vlastniky jsou Komeréni banka a Société. Vybrana akciova spolecnost
vyuziva dlouhodobé leasingovych sluzeb U této spolecnosti a za dobu této spoluprace si
vybudovala silnou vyjednavaci pozici. Spole¢nost SGEF financuje investice v oblasti
polygrafickych, obrabécich, vyrobnich a stavebnich stroji, zeméd¢lské techniky,
prostiedky pro hromadnou pfepravu zbozi a 0sob a dalsi specialni projekty. Spole¢nost
SGEF je ¢lenem Ceské leasingové a finanéni asociace (CLFA) a Asociacie leasingovych

spole¢nosti Slovenskej Republiky (ALSSR).
Spole¢nost SGEF nabidla vybrané akciové spole¢nosti tento produkt:

e doba trvani leasingu: 48 mésic,

e maximalni vySe poskytnuti finan¢nich prostredka: 11 083 920 K¢,
¢ nabidnuti akontace: 0%,

e mgésicni splacent,

e urok: 2,8% roc¢ng,

e leasingové navyseni: 5,6%,

e majetkové pojisténi nebude sjednano,

e poplatek za smlouvu: 0.

(XY, 2016)

7.1.1 Naklady na leasingové financovani

Jelikoz je vybrand akciova spolecnost dlouhodobym partnerem leasingové spolecnosti

SGEF, a ma vi¢i ni silnou vyjednavaci pozici, tato nabidla akontaci ve vysi 0%. Pro dalsi
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srovnani spolecnost SGEF bézn¢ nabizi akontaci ve vysi 20% a 30%. Vzhledem k tomu, ze
vybrana akciova spolecnost preferuje financovani Cist€ z cizich zdroji, je vybrana vyse
akontace 0%. Zistatkovd hodnota majetku je stanovena na 1000 K¢ bez DPH za kazdy
stroj. Mési¢ni splatka za celou investici bude tedy €init 243 846 K¢&, splatka je splatna na
konci mésice. Leasingovy koeficient pro vybranou variantu financovani c¢ini 1,056.
Vybrana akciova spolecnost tedy zaplati 0 5,6% vice, nez pokud by si zafizeni potizovala
z Cisté vlastnich zdroji. 5,6% tedy ¢ini ndklad na leasing a spole¢nost tak pteplati 620 700

K¢. Investice tedy bude celkem v hodnoté 11 704 608 K¢ v¢etné nakladi na leasing.

Tab. 40 — Varianty financovani SG Equipment Finance Czech Republic
s.r.0. (Vlastni zpracovani dle XY, 2016)

Akontace 0% 20% 30%
Vstupni splatka bez DPH 0 K¢é 1832053 K¢ 2748 079 K¢
DPH 0K¢ 384 731 K¢ 577 097 K¢
Vstupni splatka s DPH 0K¢ 2216 784 K¢ 3325176 K¢
Splatka k uhradé 243 846 K¢ 195 077 K¢ 170692 K¢
Leasingovy koeficient 1,056 1,045 1,039

7.1.2 Splatkovy kalendar

Jelikoz byla pro financovani projektu vybrana varianta s 0% akontaci, vSechny splatky
budou béhem let ve stejné vysi, pravidelna meési¢ni splatka je ve vySi 243 846 KC¢.
Kompletni mési¢ni splatkovy kalendat je k nahlédnuti v pfiloze k této DP. Tabulka ¢. 40

zachycuje soucet ro¢nich splatek béhem doby trvani investice v celkové vysi 11 704 608

K¢.

Tab. 41 — Rocni splatkovy kalendar pri financovani SGEF Czech
Republic s.r.o. (Vlastni zpracovani dle XY, 2016)

Rok Kapitalovy Urok Soucet roénich
vydaj splatek

2017 2770980 K¢ 155172 K¢ 2926 152 K¢

2018 2770980 K¢ 155 172 K¢ 2926 152 K¢

2019 2770980 K¢ 155172 K¢ 2926 152 K¢

2020 2770980 K¢ 155172 K¢ 2926 152 K¢

Celkem 2770980 K¢ 620 688 K¢ 11 704 608 K¢
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7.1.3 PenéZni toky

Penézni toky pii zahrnuti leasingu jsou blize popsany v tabulce ¢. 41, kde jsou zahrnuty
vSechny 4 roky investice. Jelikoz maji byt zafizeni pofizena k zacatku roku 2017, CF

Z leasingu jsou identicka ve vSech 4 letech.

Tab. 42 — Planované cash flow pri financovani SGEF Czech Republic s.r.o0. (Viastni

zpracovani)

POIC d U 018 U1S 1940

PrirGstek trzeb 8396 8480 8565 8 650
PfirGstek provoznich nakladu 1677 1711 1745 1780
Odpisy 2290 2290 2290 2290
Zisk pred zdanénim 4429 4479 4530 4580
Dan 19% 842 851 861 870
Zisk po zdanéni 3587 3628 3670 3710
Odpisy 2290 2290 2290 2290
CF z provozni ¢innosti 5877 5918 5960 6000
Naklady na leasing 155 155 155 155
Kapitalovy vydaj 2770 2770 2770 2770
CF z leasingu -2925 -2925 -2 925 -2 925
Celkové CF 2952 2993 3035 3075

Pro ekonomické vyhodnoceni investiéniho zdméru pii financovani pomoci leasingu
pouzijeme metodu Cisté soucasné hodnoty. Hodnotu cash flow zde opét piepocitame
pomoci diskontni sazby, Vv cash flow je jiz zahrnut 1 kapitadlovy vydaj k investici. Pro tento
investi¢ni zadmér stanovila spole¢nost SGEF naklad na cizi kapital, tedy urok, ve vysi 2,8%
p.a., pro potieby vypoctu je ovSem nutné zohlednit vliv danég, kterd je ve vysi 19%.
Néklady na cizi kapital tedy budou: 2,8*%(0,81) = 2,268% se kterymi je pocitdno béhem

vSech let zivotnosti investice.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty investice (Vv tis. K¢):
NPV =2887,0+2862,1+2837,1+2811,3=11397,5
NPV =11 397,5 tis. K¢

Vyslednd hodnota je kladna, z ¢ehoZz plyne, Ze pro spolecnost XY a.s. je nabidka
financovani leasingové spole¢nosti SGEF piijatelnd a hodnota NPV je nckolikanasobné
vy$8i nez pii financovani pomoci vlastniho kapitélu. Je tomu proto, Ze vlastni kapital, je

jako drazsi zdroj financovani zatizen témét desetkrat v&tSim trokem.
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7.2 Financovani od CSOB prostiednictvim leasingu

Jako daldi bankovni instituce byla oslovena banka CSOB, respektive jeji dcefina
spoleénost CSOB Leasing a.s.. Tato spoleénost poskytuje financovani lehké i tézké
dopravni techniky, strojii a zafizeni, vypocetnich technologii a technologickych celku.
Stejné jako spole¢nost SGEF Czech Republic patii k jedném z nejvétsich na trhu a téz je
¢lenem Ceské leasingové a finanéni asociace. Spole¢nost je ve vlastnictvi banky CSOB
a KBC Group a disponuje nejveétsi kapitalovou vybavenosti z leasingovych spolecnosti na

¢eském trhu.
Spole¢nost CSOB Leasing a.s. nabidla vybrané akciové spole¢nosti tento produkt:

e doba trvani leasingu: 48 mésic,

e maximalni vySe poskytnuti finan¢nich prosttedka: 11 083 920 K&,
e nabidnuti akontace: 0%,

e m¢sicni splaceni,

e 1rok: 1,971% p.a.,

e leasingové navyseni: 4,43%,

e majetkové pojisténi spolecnost zahrnuje do ceny leasingu,

e poplatek za smlouvu: 0.

7.2.1 Nabizena arokova sazba, poplatky

CSOB Leasing spolecnosti téz nabidla moznost 0% akontace. To znamend, Ze celd
investice by byla financovédna Cisté za pouziti cizich zdroji. OvSem jako dopliujici
nabidka zde byla téz moznost spoluucasti ve vysi 10%, 15% a 20%. K leasingu je v ramci
smlouvy sjednano pojistné a nejsou zde zadné poplatky za smlouvu ¢i vedeni uvérového

uctu. Fixni urokova mira byla stanovena na 1,971% p.a.

Tab. 43 — Varianty financovani CSOB Leasing a.s. (Vlastni zpracovani dle XY, 2016)

AKOC

Vstupni splatka bez DPH 0 K¢ 916026 K| 1374039 K¢[ 1832053K¢
DPH 0 K¢ 192 365 K¢ 288 548 K¢ 384 731 K¢
Vstupni splatka s DPH OK¢| 1108391K¢E| 1662587 KE| 2216784 KE
Splatka k dhradé 241075 K¢ 217 030 K¢ 204973 K¢ 192 916 K¢
Leasingovy koeficient 1,044 1,040 1,038 1,035
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Jak uz bylo feceno v uvodu, firma preferuje financovani Cisté z cizich zdrojt, a proto je
vybrana varianta s 0% akontaci, kde mési¢ni splatka ¢ini 241 075 K¢. Leasingovy
koeficient 1,044 ur€uje, Ze spolecnost zaplati 0 4,4% vice, nez pokud by zafizeni koupila
pouze z vlastnich zdroju, preplati tedy 0487 680 K¢. Celkem tedy investice do zafizeni
bude stat 11 571 600 K¢.

7.2.2 Splatkovy kalendar

Prvni splatka leasingu k poslednimu lednovému dni roku 2017 by méla ¢init 214 289 K¢,
stejné tak, jako vSechny nasledujici splatky az do konce roku 2020. Cely splatkovy

kalendaf pro financovani CSOB Leasing je k nahlédnuti v piiloze této DP.

Tab. 44 — Rocni spldtkovy kalendar pri financovani CSOB Leasing a.s.
(Vlastni zpracovani dle XY, 2016)

Rok Kapitalovy vydaj |Urok Soucet rocnich
splatek

2017 2770980 K¢ 121920 K¢ 2892900 K¢

2018 2770980 K¢ 121 920 K¢ 2892900 K¢

2019 2770980 K¢ 121920 K¢ 2892900 K¢

2020 2770980 K¢ 121920 K¢ 2892900 K¢

Celkem 2770980 K¢ 487 680 K¢ 11 571 600 K¢

7.2.3 PenéZni toky

Nasledujici tabulka zachycuje penézni toky plynouci z provozu zatizeni a z leasingu. Pro
ekonomické vyhodnoceni investi€éniho zaméru pfi financovani pomoci leasingu pouzijeme
metodu cisté soucasné hodnoty. Hodnotu cash-flow zde opét piepocitame pomoci
diskontni sazby a to vcetné kapitdlového vydaje, tedy splatek leasingu v jednotlivych
letech. Pro tento investiéni zamér stanovila spoleénost CSOB Leasing a.s. naklad na cizi
kapitél, tedy urok, ve vysi 1,971% p.a., pro potieby vypoctu je ovSem nutné zohlednit vliv
dang, ktera je ve vysi 19%. Néklady na cizi kapital tedy budou: 1,971*(0,81) = 1,597%, se

kterymi je pocitano beéhem vSech let Zivotnosti investice.
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Tab. 45 — Planované Cash flow pii financovani CSOB Leasing a.s. (Vlastni zpracovani)

PrirGstek trzeb 8396 8480 8 565 8 650
PfirGstek provoznich nakladu 1677 1711 1745 1780
Odpisy 2290 2290 2290 2290
Zisk pred zdanénim 4429 4479 4530 4580
Dan 19% 842 851 861 870
Zisk po zdanéni 3587 3628 3670 3710
Odpisy 2290 2290 2290 2290
CF z provozni ¢innosti 5877 5918 5960 6 000
Naklady na leasing 122 122 122 122
Kapitalovy vydaj 2771 2771 2771 2771
CF z leasingu -2894 -2894 -2894 -2894
Celkové CF 2983 3024 3066 3106

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty:
NPV=2936,6 + 2930,1 + 2923,2 + 2915,4 = 11 705,3
NPV = 11 705,3 tis. K¢

Vysledna hodnota NPV je kladna, coz znamena, ze navrh financovani CSOB Leasing a.s.
je pro firmu pfijatelny. Hodnota NPV je opét n€kolikanasobné vyssi neZ pii financovani
pomoci vlastniho kapitadlu. Je tomu proto, ze vlastni kapitdl, je jako drazsi zdroj

financovani zatiZzen témér desetkrat vétSim trokem.

7.3 Financovani formou faktoringu

Spolecnosgt KB Factoring je stejné jako SGEF dcefinou spole¢nosti Komeréni banky
a Clenem skupiny Sociét¢ General. KB Factoring je jednou z nejvétSich faktoringovych
spolecnosti na Ceském trhu aje preferovana vybranou akciovou spolecnosti, protoze

I ostatni finan¢ni sluzby odebira od Komeréni Banky.

7.3.1 Bezregresni faktoring — Factoring KB

Pro akciovou spole¢nost XY a.s. by mohl byt zajimavy faktoring v bezregresni podobé,

kdy pohledavky jsou vyvadény zrozvahy aspoleéné s financovanim faktoringova

,,,,,

faktoringu pro XY a.s. jsou nasledujici:

e spojeni financovani a pojisténi pod jednu sluzbu,
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e moznost vyvést pohledavky z rozvahy,
e snizeni spoluucasti az na 10%,
e sprava pohledavek a upominani s logem KB,

e presna alokace nakladi na financovani a pojisténi.

Udaje definované v ramcovém navrhu spole¢nosti Factoring KB 0 tiplatném postupovéni

pohledavek jsou nasledujici:

Tab. 46 — Parametry bezregresniho faktoringu od spolecnosti
Factoring KB (Viastni zpracovani dle XY, 2016)

Parametry faktoringu

Vyse predfinancovani 85%
Ramec predfinancovani 11 100 000 K¢
Za zpracovani zadosti 0
Poplatek za uzavieni smlouvy 0,2% z limitu financovani
Factoringova provize 0,7% z hodnoty faktury
Urokovd sazba 3M PRIBOR +1,7% p.a.
Spoluucast 15%

Spole¢nost netictuje minimalni ro€ni provizi ani poplatek za rezervaci zdrojl. Pfi vypoctu
nakladl na ¢erpané financni zdroje je nutné se zaméfit na dvé hlavni slozky, ze kterych se
dle smlouvy sestava cena faktoringu. Tedy faktoringovy urok a pausalni poplatek. Hodnota
uroku je obvykle kalkulovdna z hodnoty finan¢nich prostfedkii, které podnik skutec¢né
cerpa (predfinancované Casti pohledavek), tento Urok je uctovéan za kazdy den urokového
obdobi. Kdezto pausalni naklady pro spolecnost piedstavuji jednorazovy poplatek, ktery je

pocitan z nominalni hodnoty postoupené pohledavky.

7.3.1.1 Vypocet faktoringového uroku

Finan¢ni prostfedky jsou Cerpany jako pfedfinancovani jednotlivych postupovanych
pohledavek. Odmeéna za predfinancovani kazdé pohledavky je tictovdna ode dne odeslani
hotovosti na ucet podniku do okamziku thrady postoupené pohledavky. Piedfinancovani
jednotlivych pohleddvek na sebe zpravidla navazuje, tedy celkem je neustdle uroCena

¢astka ve vysi smluvniho ramce.

(Interni materidly k faktoringovému financovani XY a.s., 2016)
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Podle podminek spolecnosti Factoring KB, se za urok povazuje odména faktora,
kalkulovdna jako urok p.a, uvedend ve faktoringové smlouve, 7 kazdé poskytnuté castky
predfinancovani a ze strany faktora, az do okamziku vuplné ihrady postoupené pohledavky.
(faktoringkb.cz, 2016)

Podle této definice lze k vypoctu troku pouzit nasledujici vzorec pro vypocet polhtitniho
uroceni:

K.p.d
u= —2<% (16)
100 .360

kde proménné jsou definovany nasledovné:
K —kapital v K¢ (vyse poskytnutych finan¢nich zdroji)
p — arokova sazba v %
d — doba troc¢eni ve dnech

(Bohanesova, 2006, s. 9)

Vyse poskytnutych finanénich prosttedki je sjednana na 11,1 mil. K¢, trokova sazba je dle
faktoringové smlouvy stanovena jako pevna procentualni vyse (1,7%) navySena 0 sazbu
PRIBOR 3M. Jako sazbu PRIBOR 3M pro tcely vypoctu v této DP pouziji primér téchto
sazeb pocitanych od pocatku roku 2014. Na zékladé této ivahy je stanovena sazba 3M

PRIBOR pro tcely vypoctu na hodnotu 0,32%.

Tab. 47 — Primeérnd hodnota PRIBOR 3M od
roku 2014 (Viastni zpracovani dle XY, 2016)

PRIBOR 3M 31.3.2016 0.29
PRIBOR 3M 29.2.2016 0.28
PRIBOR 3M 31.1.2016 0.29
PRIBOR 3M 31.12.2015 0.29
PRIBOR 3M 30.11.2015 0.29
PRIBOR 3M 31.10.2015 0.29
PRIBOR 3M 30.9.2015 0.30
PRIBOR 3M 31.8.2015 0.31
PRIBOR 3M 31.7.2015 0.31
PRIBOR 3M 30.6.2015 0.31
PRIBOR 3M 31.5.2015 0.31
PRIBOR 3M 30.4.2015 0.31
PRIBOR 3M 31.3.2015 0.32
PRIBOR 3M 28.2.2015 0.33
PRIBOR 3M 31.1.2015 0.33




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

92

PRIBOR 3M 31.12.2014 0.34
PRIBOR 3M 30.11.2014 0.34
PRIBOR 3M 31.10.2014 0.35
PRIBOR 3M 30.9.2014 0.35
PRIBOR 3M 31.8.2014 0.35
PRIBOR 3M 31.7.2014 0.35
PRIBOR 3M 30.6.2014 0.35
PRIBOR 3M 31.5.2014 0.37
PRIBOR 3M 30.4.2014 0.37
PRIBOR 3M 31.3.2014 0.37
PRIBOR 3M 28.2.2014 0.37
PRIBOR 3M 31.1.2014 0.37
Primér 0.32)

7.3.1.2 Vypocet pausdlnich nakladi

Pausalni néklady, tedy faktoringovy poplatek, zahrnuje naklady spojené s administrativnim
zpracovanim postoupenych pohledavek, poplatek za spravu a pripadné pojisténi téchto
pohledavek, béiné se pohybuje v rozmezi 0,3 — 1,0% z hodnoty pohledavky. V pripadeé

bezregresniho faktoringu miize byt cena navysena 0 pojistné. (factoringkb.cz, 2016)

Pausalni poplatek je tedy procentudlni Castka z nominalni hodnoty postupovanych

pohledavek. Jeho vysi tedy vypocitame nasledovné:

pp="xs (17)
Proménné jsou definovany nasledovné:
pp - pausalni poplatek,
K - kapital v K¢ (vySe poskytnutych finanénich zdrojh),
Z - procento zalohy,
S - sazba paus$alniho poplatku vyjadiena v procentech. (Koznarova, 2012, s. 55)

Tento poplatek je ovsem uctovan jednordzové ke kazdému poskytnutému predfinancovani,
nejednd se tedy 0 poplatek Uctovany jen na zacatku vyuzivani faktoringu. Frekvence
uctovani daného poplatku je zavisla na délce splatnosti postupovanych pohledavek.
V piipadé XY a.s. budou vSechny pohledavky postoupeny jednorazové ato v plné vysi
poskytnutého ramce ato ke konci roku 2016, splatnost postoupenych faktur je 90 dni.
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V nasem piipadé¢ tedy nebude pauSalni poplatek rocni, ale bude se vztahovat pouze

k tomuto jednorazovému postoupeni pohledavek se splatnosti 90 dnd.

7.3.1.3 Kalkulace ceny faktoringu

Souctem obou slozek faktoringové ceny dostaneme celkové néklady na ¢erpani financnich
zdrojii formou bezregresniho faktoringu, dle smlouvy, ktera byla spolecnosti XY a.s.
nabidnuta:

Kxpx*d Kx*s
100%360 z

Ntaktoring = (18)

Pro potieby zjisténi faktoringovych néakladt konkrétniho financovani nabidnutého

spole¢nosti XY a.s., dosadime nasledujici hodnoty:
z=385%
K =11 100 000 K¢
p=17+0,32=2,02%
s=0,7%
d=90
Dané hodnoty dosadime do sestaveného vzorce:

11100000 *2,02+90 11100000 =*0,7

Nraktoring = 100 + 360 + oE =56 055+91411 = 147 466 K¢

Tab. 48 — Vypocet rocnich nakladii pri financovani Factoring KB (Vlastni zpracovani dle
XY, 2016)

Propocet nakladti financovani formou bezregresniho faktoringu

Sjednany rdmec predfinancovaniv K¢ 11 100 000
Poplatek za uzavieni smlouvy 22200
Urokové sazba v % (p.a.) 2,02
Sazba pausalniho poplatku v % 0,7
Celkem uroky za poskytnuté prefinancovani 56 055
Celkem naklady na pausalni poplatek 91411
Naklady na financovani 169 666

Cena jednorazového financovani s lhlitou splatnosti postoupenych pohledavek 90 dni bude

¢init 169 666 K¢.
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7.3.1.4 PenéZni toky

Pii financovani pomoci bezregresniho faktoringu spolecnosti Leasing KB vychazi
nasledujici cash — flow, v nultém roce investice jsou postoupeny pohledavky a z nich
ziskané penézni prostiedky jsou investovany do nakupu zafizeni, cash — flow v nultém roce

tedy budou ndklady na faktoringové financovani. V dalSich letech uz plynou pouze

provozni cash flow z provozu zafizeni.

Tab. 49 — Pldanované cash — flow pri financovani bezregresnim faktoringem

prostrednictvim Factoring KB (Viastni zpracovani)

Polozka v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020

PrirGstek trzeb 0 8396 8480 8565 8650
PrirGstek provoznich nakladd 0 1677 1711 1745 1780
Odpisy 0 2290 2290 2290 2290
Zisk pred zdanénim 0 4429 4479 4530 4580
Dan 19% 0 842 851 861 870
Zisk po zdanéni 0 3587 3628 3670 3710
Odpisy 0 2290 2290 2290 2290
CF z provozni ¢innosti 0 5877 5918 5960 6 000
Naklad na faktoring 170 0 0 0 0
Kapitalovy vydaj 11083 0 0 0 0
CF z faktoringu -11253 0 0 0 0
Celkové CF -11253 5877 5918 5960 6 000

Pro vypocet NPV byla pouZzita jako diskontni mira celkovy naklad na faktoring, tedy
hodnota 2,72%. Kapitalovy vydaj je zapocitan v nultém roce investice stejné jako naklady

na faktoring.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty

NPV =-11253 + 5861,5 + 5886,3 + 5911,1 + 5935,2 =12 341,2

NPV =12 341,2 tis. K¢

Vysledna hodnota je kladna, z ¢ehoz vyplyvda, Ze financovani pomoci bezregresniho
faktoringu je pro spolecnost XY a.s. investice piijatelna.

7.3.2 Regresni faktoring — Factoring KB

Spolec¢nost Factoring KB nabizi spole¢nosti XY a.s. téZ moznost regresniho faktoringu, ten
lze vyuzit pfedevS§im v pfipadech, kdy neni mozné, ¢i smysluplné ziskat pojisténi, ale

soucasn¢ chce spolecnost vyuzit spravu, upomindni a financovani pomoci Leasing KB.
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Udaje definované v ramcovém navrhu spole¢nosti Factoring KB 0 regresnim faktoringu

isou nasledujici:
Tab. 49 — Parametry regresniho faktoringu (Vlastni zpracovani dle

XY, 2016)

Rocni obrat postoupenych pohledavek 11 100 000 K¢
Ptedfinancovani 85%
Za zpracovani zadosti 0
Poplatek za uzavieni smlouvy 0,2% z limitu financovani
Factoringova provize 0,52% z hodnoty faktury
Urokova sazba 3M PRIBOR +1,7% p.a.
Regresnidoba 90 dnl

Ztabulky je patmné, ze rozdil v danych parametrech smlouvy mezi bezregresnim
aregresnim faktoringem je pouze v niz$i faktoringové provizi U regresniho faktoringu.
Nasledujici postup tedy bude stejny jako U regresniho faktoringu a je mozné proto prejit

rovnou k vy¢isleni nakladid na regresni faktoring.

7.3.2.1 Kalkulace ceny faktoringu

Souctem obou sloZek faktoringové ceny dostaneme celkové naklady na Cerpani finan¢nich
zdrojii formou bezregresniho faktoringu, dle smlouvy, ktera byla spolecnosti XY a.s.

nabidnuta:

N __ Kxpxd Kx*s
faktoring — 100%360

(19)

V4

Pro potieby zjisténi faktoringovych nakladii konkrétniho financovani nabidnutého

spolecnosti XY a.s., dosadime nésledujici hodnoty:
z=385%
K =11 100 000 K¢
p=17+0,32=2,02%
s =0,52%
d=90

Dané hodnoty dosadime do sestaveného vzorce:
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11100000+ 2,02x90 11100000=*0,52

Nfaktoring = 100 % 360 + a5 =56 055+67906 = 123961 K¢

Tab. 50 — Vycisleni celkovych ndkladii na financovani formou regresnih0

faktoringu (Vlastni zpracovani dle XY, 2016)

Propocet nakladl financovani formou regresniho faktoringu

Sjednany ramec predfinancovaniv K¢ 11 100 000
Poplatek za uzavieni smlouvy 22 200
Urokovd sazbav % (p.a.) 2,02
Sazba pausalniho poplatku v % 0,52
Celkem uroky za poskytnuté prefinancovani 56 055
Celkem néklady na pausalni poplatek 67 906
Naklady na financovani 146 16

Cena jednorazového financovani s lhiitou splatnosti postoupenych pohledavek 90 dni bude

Cinit 146 161 K¢.

7.3.2.2 PenéZni toky

Pfi financovani pomoci regresniho faktoringu spolecnosti Leasing KB vychazi nasledujici
cash — flow, v nultém roce investice jsou postoupeny pohledavky a z nich ziskané penézni
prostiedky jsou investovany do nakupu zafizeni, cash — flow v nultém roce tedy budou
naklady na faktoringové financovani. V dalSich letech uz plynou pouze provozni cash flow

Z provozu zafizeni.

Tab. 51 - Pldnované cash — flow pri financovani regresnim faktoringem prostirednictvim

Leasing KB (Vlastni zpracovdni)

Polozka v tis. K¢ 2016 2017 pLoxk:] 2019 2020

PrirGstek trzeb 0 8396 8480 8 565 8 650
PrirGstek provoznich nakladd 0 1677 1711 1745 1780
Odpisy 0 2290 2290 2290 2290
Zisk pred zdanénim 0 4429 4479 4530 4580
Dan 19% 0 842 851 861 870
Zisk po zdanéni 0 3587 3628 3670 3710
Odpisy 0 2290 2290 2290 2290
CF z provozni ¢innosti 0 5877 5918 5960 6000
Naklad na faktoring 146 0 0 0 0
Kapitalovy vydaj 11083 0 0 0 0
CF z faktoringu -11 229 0 0 0 0
Celkové CF -11 229 5877 5918 5960 6 000
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Pro vypocet NPV byla pouzita jako diskontni mira celkovy naklad na regresni faktoring,
tedy hodnota 2,54%. Kapitalovy vydaj na nakup zafizeni je zapocitan v nultém roce

investice, stejn¢ jako naklady na regresni faktoring.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty

NPV =-11229 +5862,6 + 5888,4 + 5914,3 + 5939,5 = 12 375,8
NPV =12 375,8 tis. K¢

Vyslednd hodnota je kladna, zc¢ehoz vyplyvéa, Ze financovani pomoci regresniho

faktoringu je pro spolecnost XY a.s. investice piijatelna.
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8 VYBER OPTIMALNIHO FINANCOVANI A ZAVERECNA
DOPORUCENI

Spolecnost XY a.s. se rozhodla nastdvajici investici do 8 brzdovych stolic MAHA
s prislusenstvim financovat pomoci neuvérovych instrumentli, byly proto ve spolupréci

s akciovou spolecnosti vybrany tyto instituce a typy financovani:

e SG Equipment Finance Czech Republic s.r.0. — leasingova spole¢nost spadajici pod
Komerc¢ni banku

e (CSOB Leasing a.s.

e Factoring KB a.s., formou bezregresniho faktoringu

e Factoring KB a.s., formou regresniho faktoringu

Kiritéria spole€nosti pro vybér vhodné instituce byly predevS§im 0% akontace pii vybéru
finan¢niho leasingu, moZnost realizace investice na zac¢atku roku 2017. U leasingu mé&si¢ni
splaceni s lhiitou prondjmu 4 roky. Pro tuto investici je podminkou financovani Cisté
zZ cizich zdroju, protoze spolecnost vykazuje velmi vysoké ndklady na vlastni kapital a
proto by financovani pomoci vlastniho kapitidlu bylo nepfiméfené drahé. V nasledujici

tabulce je uvedeno porovnani vSech variant financovani.

Tab. 52 — Srovnani analyzovanych variant financovani investicniho zaméru firmy XY a.s.

(Vlastni zpracovani dle XY, 2016)

Financovani vlastnim kapitalem 21,29% - 3898

SGEF Czech republic, s.r.o. 2,80% 0 11393
CsoB Leasing, a.s. 1,97% 0 11705
Factoring KB, a.s. - bezregresni 2,72% 22200 12341
Factoring KB, a.s. - regresni 2,54% 22 200 12 376

Ve vSech ptipadech jsou poplatky za zpracovani zadosti nulové, proto nejsou uvedeny.
U faktoringu figuruji poplatky za uzavieni smlouvy, které ¢ini 0,2% ze sjednané castky,

tedy v nasem ptipade 22 200 K¢.

Pokud budeme hodnotit ¢ist¢ moZnost leasingu, pak ndm vyhodné&ji vychazi nabidka
spole¢nosti CSOB Leasing, ktera nabidla 0 0,83% nizsi Girok a stejné jako SGEF moznost
0% akontace. Ob¢ spolecnosti nabizeji financovani na 4 roky, bez pojisténi, ovSem
u spolec¢nosti SGEF je vyssi danova tspora. Spolecnost ovsem dlouhodobé vyuziva sluzby

Komerc¢ni banky, otazkou proto ziistava, jestli bude ochotna kvili takovéto finan¢ni tispote
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vyuzit sluzeb jiné finan¢ni instituce. Z objektivniho hlediska v§e hovoii pro vyuziti
nabidky spole¢nosti CSOB Leasing. Nespornou vyhodou leasingu je také rozloZeni
financovani do celych 4 let investice. Bohuzel, pravé proto, jsou celkové nédklady této
formy financovani vyssi, nez je tomu u faktoringu, kde jsou pohledavky postoupeny
jednorazové a uroceny tedy pouze po dobu 90 dni. Co se tyce vyse uroku p.a., pak je
faktoring draz$i formou financovani, coz ale vychazi ze sluzeb, které z faktoringu plynou,
jako sprava pohledavek, upominani odbératelli, piipadné pojistné.

U faktoringu byly srovnany dv¢ varianty faktoringu — a to bezregresni a regresni. Regresni
samotnou podstatou regresniho faktoringu, ktery nezahrnuje pojisténi pohledavky, nybrz
jen spravu, upominani a financovani. OvSem pokud by pohleddvka nebyla uhrazena,
spole¢nosti XY a.s. nebude proplacena. V tomto tkvi vyhoda bezregresniho faktoringu,
ktery zahrnuje pojiSténi pohledavky proti platebni neschopnosti a neviili odbératele, a to do
vyse 85% z pripadné Skody. OvSem spolecnost XY a.s. preferuje co nejnizsi urok, tedy i

naklady na faktoring a proto by zde zvolila faktoring regresni.

Pokud bychom posuzovali varianty financovani Cisté podle vypoctu NPV, pak by bylo
jednoznaéné nejvyhodnéjs$i  financovani pomoci regresniho faktoringu. Naopak
jednoznaéné bude zavrhnuta varianta financovani pomoci vlastnich zdrojl, jak uz bylo
feceno, vysoké naklady na VK nepfiméfené snizuji NPV investice. Ze spolecnosti XY a.s.
nejvyhodnéjsi povazovana nabidky spolenosti CSOB Leasing s tirokem pouhych 1,97%
p-a. a 0% akontaci. Spole¢nost téZ preferuje tuto formu financovani z diivodu casového
hlediska. Neni tedy nutné vynalozit veSkeré prostiedky najednou, ale béhem 4 let investici

splacet prostfednictvim mési¢nich splatek.
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ZAVER
Hlavnim cilem mé diplomové prace je vybér optimalniho financovani zadaného

investi¢niho zaméru formou neuvérovych produktl, predevsim leasingem a faktoringem.

V teoretické Casti je zpracovana literarni reSerse tykajici se problematiky investic, finan¢ni

analyzy a forem neuvérového financovani zahrnujici leasing, faktoring a forfaiting.

Prakticka ¢ast ve své prvni Casti pfedstavuje vybranou akciovou spolecnost, je zde
provedena SWOT a PEST analyza. Déle navazuje finan¢ni analyza vybrané akciové
spoleCnosti. Tato finan¢ni analyza ukazala, Zze ve srovnani s odvétvim firma zpravidla
vykazuje horsi vysledky prakticky ve vSech aspektech finanéni analyzy mimo ukazatele
aktivity. Nicméné ukazatele zadluzenosti jsou v doporu¢enych mezich a spolecnost téméf
po vSechny analyzované roky vykazuje zisk. Pfekvapivé vysoké se ukdzaly byt naklady na
vlastni kapital, které u spolecnosti dosahuji 21,29%. Z toho plyne, Ze financovani pomoci
vlastnich zdrojt by pro spolecnost bylo az desetkrat drazsi, nez financovani pomoci zdrojti

cizich.

V projektové Casti je piedstaven investiéni zdmér vybrané akciové spolecnosti, tedy ndkup
8 brzdovych stolic Maha s pfisluSenstvim. Kvili navrhu financovani dané investice byly
osloveny nasledujici spole¢nosti: SGEF Czech Republic, s.t.0., tedy leasingova spole¢nost

Komeréni banky, déle spole¢nost CSOB Leasing, a.s. a dale Factoring KB, a.s.

Nabidky spolecnosti jsou piezkoumany z hlediska pozadavkll spolecnosti XY, tedy je
zkoumana moznost financovani investice €isté z cizich zdrojti, asové hledisko investice a
pfedevSim financni narocnost kazdé z variant. Ke srovnani vSech nabidek 1 vyc€isleni

nakladii na financovéni z vlastnich zdrojii byla pouZzita metoda Cisté soucasné hodnoty —

NPV.

Vysledkem projektové casti byl navrh nejvyhodnéjSiho financovani, tedy navrh od
spole¢nosti CSOB Leasing, ktera nabidla 0% akontaci, nulové poplatky za uzavieni
smlouvy a nejnizsi trok ze vSech nabidek ve vysi 1,97% p.a. Splétky jsou rozvrzeny do 4
let pii mé&si¢nim splaceni. Vypocitand Cistd soucasna hodnota tohoto névrhu ¢inila 11 705

tis. K¢&.
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SEZNAM PRILOH

Pl Ugetni vykazy XY a.s.

Pl Splatkovy kalendar leasingového financovani spolecnosti SGEF Czech
Republic, s.r.o.

P I Splatkovy kalendéf leasingového financovani spoleénosti CSOB Leasing,
a.s.

PIV Navrh faktoringovych sluzeb



PRILOHA PI: UCETNI VYKAZY XY A.S.

Rozvaha XY a.s. | Ugetni obdobi
Oznaceni Aktiva ¢. radku 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 001 311764 326670 338401 237761 300007
A Pohledavky za upsany zakladni kap 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 210411| 232051| 211916| 208876| 201449
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 64 1559 2018 1475 226
B. I 1|Zfizovaci wdaje 005 0 0 0 0 0
2|Nehmotné wsledky wwzkumu a wvo| 006 0 0 0 0 0
3|Software 007 64 79 2018 1475 226
4|Ocenitelna prava 008 0 0 0 0 0
5|Goodwill 009 0 0 0 0 0
6|Jiny dlouhodoby nehmotny majete{ 010 0 0 0 0 0
7|Nedokonc¢eny dlouhodoby nehmot 011 0 1480 0 0 0
8|Poskytnuté zalohy na dlouhodobyn 012 0 0 0 0 0
B. L Dlouhodoby hmotny majetek 013 207470| 227986| 207270| 204499| 198835
B. I 1|Pozemky 014 18681 18662 13661 13661 13661
2|Stavby 015 77358 74977 49803 48209 49822
3[Samostatné movité véci a soubory 016 108622 131274 140094 139640 132564
4 |Péstitelské celky trvalych porosta 017 0 0 0 0 0
5|Dospéla zvitata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0
6|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0 0
7|Nedokonéeny dlouhodoby hmotny{ 020 2809 3073 2809 2989 2788
8|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby h 021 0 0 0 0 0
9|Ocenovaci rozdil k nabytému majef 022 0 0 0 0 0
B. . Dlouhodoby finanéni majetek 023 2877 2506 2628 2388 2902
B. 1l 1|Podily - ovladana osoba 024 1377 1006 1128 1402 888
2|Podily v Ggetnich jednotkach pod p{ 025 0 0 0 0 0
3|Ostatni dlouhodobé cenné papiryd 026 1500 1500 1500 1500 1500

4 Pujcky a uvéry - olddana nebo 027

oviadajici osoba, podstatny viiv 0 0 0 0 0
5[Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0
6|Pofizovany dlouhodoby finanénimg 029 0 0 0 0 0
7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodobyfi{ 030 0 0 0 0 0




Rozvaha XY a.s.

Ucetni obdobi

Oznaceni Aktiva ¢. radku 2010 2011 2012 2013 2014
C. Obézna aktiva 031 98735 90582| 121544 115150 95499
C. L Zasoby 032 15118 15117 15517 15118 11206
C. I 1 |Material 033 15094 15499 15021 15096 11188
2 [Nedokonéena wyroba a polotovary 034 0 0 0 0 0
3 [Wrobky 035 0 0 0 0 0
4 |Mlada a ostatni zvifata a jejich skuf 036 0 0 0 0 0
5 |Zbozi 037 24 96 18 22 18
6 [Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 0 0 0
c. 1. Dlouhodobé pohledavky 039 0 0 0 0 0
C. 1. 1 |Pohledavkyzobchodnich vztahu 040 0 0 0 0 0
2 |Pohledavky - oadana nebo oviadd 041 0 0 0 0 0
3 |Pohledavky - podstatny viv 042 0 0 0 0 0

4 Pohledavky za spolecniky, ¢leny 043
druZstva a za UCastniky sdruZeni 0 0 0 0 0
5 |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 0
6 [Dohadné Ucty aktivni 045 0 0 0 0 0
7 |Jiné pohledavky 046 0 0 0 0 0
8 |OdloZené dariova pohledavka 047 0 0 0 0 0
C. 1. Kratkodobé pohledavky 048 76845 69385 67272 64675 60469
C. lil. 1 |Pohledavky z obchodnich vztah(i 049 69422 64075 64078 61823 58637
2 |Pohledavky - oidadana nebo oviadd 050 0 0 0 0 0
3 |Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0 0

4 Pohledavky za spolecniky, leny 052
druzstva a za ucastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
5 |Socialni zabezpedéeni a zdravotni pd 053 0 0 0 0 0
6 |Stat - danové pohledavky 054 2576 2027 0 35 0
7 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1508 1617 1956 1632 878
8 [Dohadné ucty aktivni 056 183 70 308 258 336
9 [Jiné pohledavky 057 3156 1596 930 927 618
C. V. Kratkodoby finanéni majetek 058 6772 6080 38755 35357 23824
C. V. 1 |Penize 059 1017 1309 1355 1220 1075
2 |Ugtyvbankach 060 5755 4771 37400 34137 22749
3 |Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0 0
4 |Pofizovany kratkodoby finanéni maj] 062 0 0 0 0 0
D. L Casové rozliseni 063 2614 4037 4941 3735 3059
D. I 1 [Naklady pfistich obdobi 064 2614 4037 4941 3671 3014
2 [Komplexni naklady pfigtich obdobi 065 0 0 0 0 0
3 |PFijmy pfistich obdobi 066 0 0 0 64 45




Rozvaha XY a.s. Ucetni obdobi

Oznaceni Pasiva Cislo 1. 2010| 2011 2012 2013| 2014
PASIVA CELKEM 067 311764| 326670 338401 327761 300007
A Vlastni kapital 068 133172 135283 130969| 131926 132350
AL Zakladni kapital 069 67 300 67 182 67 167 67300 67274
1 |Zakladni kapital 070 67 300 67 300 67 300 67300 67300
2 [Vlastni akcie a viastni obchodni podily (-) 071 0 -118 -133 0 -26
3 |Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 073 3751 3380 3 502 3777 3262
A. Il. 1 |EmisniaZo 074 0 0 0 0 0
2 |Ostatni kapitalové fondy 075 2474 2474 2474 2475 2474
3 |Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 076 1277 906 1028 1302 788
4 |Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 077 0 0 0 0 0
5 |Rozdily zpfemé&n spoleénosti 078 0 0 0 0 0
6 |Rozdily zocenéni pfi pfeménach spole&nosti 079 0 0 0 0 0
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 080 11 926 11 942 12 088 12088 12157
A. lll. 1 [Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 081 11736 11751 11 898 11897 11942
2 |Statutarni a ostatni fondy 082 190 191 190 191 215
A IV Vysledek hospodaieni minulych let 083 49 909 49 876 48 759 47912 45165
A. IV. 1 [Nerozdélenyzisk minulych let 084 49 909 49 876 48 759 47912 45165
2 |Neuhrazend ztrata minulych let 085 0 0 0 0 0
3 |Jiny wsledek hospodaieni minulych let 086 0 0 0 0 0
A V. Vysledek hospodaieni bézného uéetniho obdobi (+/-) 087 286 2903 -547 849 4492
B. Cizi zdroje 088 174 771| 188 330 204 944 193497| 166345
B. I Rezervy 089 2178 2184 2 005 1936 3450
B. I. 1 [Rezervypodle z2viastnich pravnich predpist 090 0 2184 2 005 0 0
2 |Rezerva na dichody a podobné zavazky 091 2178 2 148 2 005 1936 3450
3 [Rezerva na dai zpfijmu 092 0 0 0 0 0
4 |Ostatni rezervy 093 0 0 0 0 0
B. I Dlouhodobé zavazky 094 67 884 95 427 98 444 96097 80975
B. Il. 1 |Zavazkyzobchodnich vztahu 095 0 0 0 0 0
2 |Zavazky - oiddana nebo oviadajici osoba 096 0 0 0 0 0
3 |Zavazky - podstatny viiv 097 0 0 0 0 0
4 |Zavazky ke spoleénikiim, ¢lenim druzstva a k u¢astnikim sdruzeni 098 0 0 0 0 0
5 |Dlouhodobé piijaté zalohy 099 0 0 0 0 0
6 |Vydané dluhopisy 100 0 0 0 0 0
7 |Dlouhodobé sménky k Ghradé 101 0 0 0 0 0
8 |Dohadné ucty pasivni 102 0 0 0 0 0
9 |Jiné zavazky 103 55 280 81740 84 878 81579 66150
10 |Odlozeny danovy zavazek 104 12 604 13 687 13 566 14518 14825
B. Il Kratkodobé zavazky 105 75 456 75 597 83 442 67964 59920
B. lll. 1 [Zavazkyzobchodnich vztaht 106 38 746 31262 35404 28393 29363
2 |Zavazky - oiddana nebo oviadajici osoba 107 0 0 0 0 0
3 |Zavazky - podstatny viiv 108 0 0 0 0 0
4 |Zavazky ke spolecnikam, clenam druzstva a k G¢astnikim sdruzeni 109 70 51 52 26 58
5 |Zavazky k zaméstnancim 110 30 226 6 985 6 696 6324 5711
6 |Zavazky ze socialniho zabezpeteni a zdravotniho pojisténi 111 3302 3 326 3091 2933 2885
7 |Stat - dafové zavazky a dotace 112 894 914 1107 2360 1316
8 [Kratkodobé pfijaté zalohy 113 228 495 212 263 1170
9 [Vydané dluhopisy 114 0 0 0 0 0
10 [Dohadné acty pasivni 115 706 918 343 244 129
11 |Jiné zavazky 116 1284 31929 36 254 27421 19288
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 117 29 253 15158 21053 27500 22000
B. IV. 1 [Bankowni Gvérydlouhodobé 118 6 253 3 158 1053 0 0
2 |Kratkodobé bankowni uvéry 119 23 000 12 000 20 000 27500 22000
3 |Kratkodobé finan&ni vypomoci 120 0 0 0 0 0
C. I Casové rozliseni 121 3821 3 057 2488 2338 1312
C. I 1 |Vydaje pristich obdobi 122 2783 1605 1524 1762 830
2 [Wnosy pfistich obdobi 123 1038 1452 964 576 482




Ucetni obdobi

Oznaceni Vykaz zisku aztrat ¢ fadku 2010 2011 2012 2013 2014

. Trzby za prodej zbozi 01 182250 281850| 268328 260433| 252968

A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 171517| 269281| 257067 248382| 239686

+ Obchodni marze 03 10733 12569 11261 12251 13282

. |vykony 04 313879 306794| 295724| 272269| 272607

Il 1 [Trzbyza prodej viastnich wrobki a sluzeb 05 312415| 305499| 293754| 270563 271585

2 |Zména stawu zasob viastni innosti 06 0 0 0 0 0

3 |Aktivace 07 1464 1295 1970 1706 1022

B. Vykonova spotieba 08 233844| 226990 222256| 197794 203068

B. 1 |Spotfeba materialu a energie 09 124666| 127657| 121027| 115097| 106810

B. 2 [Sluzby 10 109178 99333 101229 82697 96258

+ Pfidana hodnota 11 90768 92373 84729 86726 82821

C. Osobni naklady 12 128382| 133544| 130440 120471| 110132

C. 1 |Mzdové naklady 13 95203 98381 96392 88623 80948

C. 2 |Odmény élenim organu spole¢nosti a druzstva 14 760 1270 1835 1784 1548

C. 3 [Nakladyna socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 30966 32375 30697 28674 26505

C. 4 |Socialninaklady 16 1453 1518 1516 1390 1131

D. Dané a poplatky 17 15068 17731 17914 16755 16995

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 23224 26075 28566 30628 31091

1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 3048 3973 42999 6282 4855

Il 1 |Trzbyzprodeje dlouhodobého majetku 20 2973 3953 42982 6251 4776

2 |Trzbyzprodeje materialu 21 75 20 17 31 79

F. Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22 110 20 29059 577 3141

F. 1 |Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 110 20 29059 577 3141

F. 2 |Prodany material 24 0 0 0 0 0

Zmeéna stawu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich

G, naklada pistich obdobi 25 842|284 140 430 2467

IV. Ostatni provozni vynosy 26 83966 92911 90368 87800 91578

H. Ostatni provozni naklady 27 8694 8168 8345 8365 8488

V. Prevod provoznich wnosu 28 0 0 0 0 0

I. PFevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0
. Provozni vysledek hospodareni 30

4124 6003 3632| 4442 6940

\| Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 31 0 0 0 0 0

J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0 0

VI Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 0 500 0 0 800

v 1 V;:mosyz podilt voviadanych osobach a v Géetnich jednotkach pod podstatnym 34 500 0 o o

viivem

VI 2 [Wnosyzostatnich dlouhodobych cennych papirt a podill 35 0 0 0 0 800

VI 3 [Wnosyzostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0

VL. Wnosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0

K. Naklady zfinanéniho majetku 38 0 0 0 0 0

IX. Wnosy z pfecenéni cennych papir(i a derivata 39 0 0 0 0 0

L. Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivati 40 0 0 0 0 0

M. Zména stawu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti 41 0 0 0 0 0

X. Vynosové uroky 42 3 4 72 278 128

N. Nakladové uroky 43 1425 2166 2930 2897 2308

XI. Ostatni finan¢ni wnosy 44 1405 2002 1740 1806 559

0. Ostatni finanéni naklady 45 2963 2357 3182 1827 1320

Xll.  |Pfevod finanénich wnosut 46 0 0 0 0 0

P. Prevod finan¢nich naklada 47 0 0 0 0 0
* Finanéni vysledek hospodareni 48

-2980 -2017 -4300| -2640 -2141

Q. Dan z pFijmu za béznou &innost 49 858 -121 1083 953 307

Q. 1 -splatna 50 0 0 0 0 0

Q 2 -odloZena 51 858 -121 1083 953 307

> Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 52 286 2903 -547 849 4492

Xl [Mimofadné wnosy 53 0 0 0 0 0

R. Mimofadné naklady 54 0 0 0 0 0

S. Dan z pfijmu z mimoradné éinnosti 55 0 0 0 0 0

S. 1 -splatna 56 0 0 0 0 0

S. 2 -odloZena 57 0 0 0 0 0

* Mimoradny vysledek hospodaieni 58 0 0 0 0 0

T. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikim (+/-) 59 0 0 0 0 0

bl Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 60 286 2903 -547 849 4492

****  |Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) 61 1144 3986 -668 1802 4799




PRILOHA PII: SPLATKOVY KALENDAR LEASINGOVEHO
FINANCOVANI SPOLECNOSTI SGEF CZECH REPUBLIC, S.R.O.

Rok Mésic Kapitalovy vydaj |Urok Splatka
2017 31.1 230915 12931 243 846
28.2 230915 12931 243 846
31.3 230915 12931 243 846
30.4 230915 12931 243 846
31.5 230915 12931 243 846
30.6 230915 12931 243 846
31.7 230915 12931 243 846
31.8 230915 12931 243 846
30.9 230915 12931 243 846
31.10 230915 12931 243 846
30.11 230915 12931 243 846
31.12 230915 12931 243 846
2018 31.1 230915 12931 243 846
28.2 230915 12931 243 846
31.3 230915 12931 243 846
30.4 230915 12931 243 846
31.5 230915 12931 243 846
30.6 230915 12931 243 846
31.7 230915 12931 243 846
31.8 230915 12931 243 846
30.9 230915 12931 243 846
31.10 230915 12931 243 846
30.11 230915 12931 243 846
31.12 230915 12931 243 846
2019 31.1 230915 12931 243 846
28.2 230915 12931 243 846
31.3 230915 12931 243 846
30.4 230915 12931 243 846
31.5 230915 12931 243 846
30.6 230915 12931 243 846
31.7 230915 12931 243 846
31.8 230915 12931 243 846
30.9 230915 12931 243 846
31.10 230915 12931 243 846
30.11 230915 12931 243 846
31.12 230915 12931 243 846
2020 31.1 230915 12931 243 846
28.2 230915 12931 243 846
31.3 230915 12931 243 846
30.4 230915 12931 243 846
31.5 230915 12931 243 846
30.6 230915 12931 243 846
31.7 230915 12931 243 846
31.8 230915 12931 243 846
30.9 230915 12931 243 846
31.10 230915 12931 243 846
30.11 230915 12931 243 846
31.12 230915 12931 243 846
Celkem 11 083 920 620 688 11 704 608




PRILOHA P III: SPLATKOVY KALENDAR LEASINGOVEHO
FINANCOVANI SPOLECNOSTI CSOB LEASING, A.S.

Rok Maésic Kapitalovy vydaj |urok Splatka
2017 31.1 230915 10160 241 075
28.2 230915 10160 241 075
31.3 230915 10160 241 075
30.4 230915 10160 241075
31.5 230915 10160 241075
30.6 230915 10160 241 075
31.7 230915 10160 241 075
31.8 230915 10160 241075
30.9 230915 10 160 241075
31.10 230915 10160 241 075
30.11 230915 10160 241 075
31.12 230915 10160 241 075
2018 31.1 230915 10160 241 075
28.2 230915 10160 241 075
31.3 230915 10160 241075
30.4 230915 10160 241 075
31.5 230915 10160 241075
30.6 230915 10160 241075
31.7 230915 10160 241 075
31.8 230915 10160 241 075
30.9 230915 10160 241 075
31.10 230915 10160 241 075
30.11 230915 10160 241 075
31.12 230915 10160 241 075
2019 31.1 230915 10160 241 075
28.2 230915 10160 241 075
31.3 230915 10160 241 075
30.4 230915 10160 241 075
31.5 230915 10160 241 075
30.6 230915 10160 241 075
31.7 230915 10160 241 075
31.8 230915 10160 241075
30.9 230915 10160 241 075
31.10 230915 10160 241 075
30.11 230915 10160 241075
31.12 230915 10160 241 075
2020 31.1 230915 10160 241 075
28.2 230915 10160 241075
31.3 230915 10160 241 075
30.4 230915 10160 241 075
31.5 230915 10160 241 075
30.6 230915 10160 241 075
31.7 230915 10160 241 075
31.8 230915 10160 241075
30.9 230915 10160 241 075
31.10 230915 10160 241 075
30.11 230915 10160 241075
31.12 230915 10160 241 075
Celkem 11 083 920 487 680 11571 600




PRILOHA P1V: NAVRH FAKTORINGOVYCH SLUZEB

KB

~1 Factoring

Indikativni cenova nabidka factoringovych sluZeb

Klient: XY, a.s.
IC: 46345XXX

V Bmé dne 24.3.2016

Tuzemskylexportni factoring regresni:
Regresni factoring zajistuje financovani a sprawu pohledavky a pracuje se zpétnym postoupenim pohledavky na dodavatele
v piipadé, Ze nedojde k Uhradé pohledavky odbératelem (standardni regresni doba 90 dn).

predfinancovani 80 - 85%

: " g 0,52% z hodnoty faktury jednorazové
factoringova provize (zahrnuje spravu, financovani, upominani)
trokova sazba 3MPRIBOR # 1,70% p.a.

3M EURIBOR + 1,90% p.a.
regresni doba 90 dnli

Tuzemsky/Exportni factoring bezregresni - s pojisténim:

Bezrearesni factoring spojuje financovani s pojisténim pohledavek proti platebni neschopnosti a nevilli odbératele, a to do
vySe 85% z piipadné skody (15% spoluti¢ast), a to maximainé do vyse pojistného limitu. Bezregresni forma factoringu tak

umi eliminovat podnikatelské riziko, které vznika navySenim otevieného salda pohledavek v diisledku prodlouZeni splatnosti.

predfinancovani 80 - 85%
: ; ; 0,70% z hodnoty faktury jednorazové
factoringova provize (zahmuje spravy, fi ani i pojiitani pohledavky prot platebni neschopnost odbratele)
, . 3MPRIBOR # 1,70% p.a.
Ak Sati 3M EURIBOR # 1,90% p.a.
spoluti¢ast 15%

O  Cenové parametry vychazi z pfedpokladu roéniho obratu postoupenych pohledavek ve vysi min. 12 mio. KE. Konecna vyse
cenovych parametril bude stanovena na zakladé komplexniho detailniho posouzeni obchodniho pfipadu.

QO  Stanoveni limitu financovani bude provedeno pii samotné analyze a schvalovani tohoto obchodu piislusnymi organy nasi
spolecnosti. Pii stanovovani odbératelskych limitti vychazime z celkového posouzeni portfolia, bonity odbérateld, aktualnich
potieb klienta, i pfipadné limitdl pojistovny (u bezregresniho factoringu).

QO  Zajisténi: avalovana blankosménka

Q Poplatky:

=  projednani Zadosti zdarma
=  poplatek za uzavieni smlouvy: 0,20% z limitu financovani, minimalné vSak 9 tis. K¢. Jednorazovy poplatek, pii rocni
obnové se petiétuje.

Neuctujeme poplatek za poloZku (fakturu)

Neuétujeme poplatek za rezervaci zdroji

Neagtujeme minimalni ro€ni provizi - platite pouze z realizovanych pohledavek

Implementace elektronického systému je zdarma, stejné tak i neomezeny pocet wivatelli.

eFactoring — 300 K¢ / mésic

=  Pfipadné ostatni poplatky jsou U¢tovany dle prilozeného sazebniku Factoring KB, a.s.

QO Tato nabidka je indikativni a jeji schvaleni podléha rozhodnuti pfislusné schvalovaci autority. Nabidka je platna do

30.4.2016

V/ piipadé jakychkoliv dotazii nas, prosim, nevahejte kontaktovat. |
Jifi Pokomy’
obchodni manazer
Factoring KB, a.s.

phone:: 955 526 908
mobile: 724 615 826
jpokorny@factoringkb.cz

socieTe Factoring KB, a.s., se sidlem:
GENERALE  nam. Junkovych 2772/1, 155 00 Praha 5, Ceska republika, IC: 25148290

GROUP ZAPSANAV OBCHODNIM REJSTRIKJ VEDENEM MESTSKYM SOUDEM V PRAZE, ODDIL 8. VLOZKA 4361



