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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je provést zhodnocerarfini situace spotmosti XY, a. s. a

doporit vhodny zdroj financovani inveghiho zangru na paizeni stavebnich sttij

Prvni, teoretick&ast prace se zaffuje na vys¥tleni zakladnich teoretickych poznéatk
tykajicich se oblasti investic a jejich klasifikadézi investiniho rozhodovani, p&anich

toka plynoucich z investic, potenciélnich zdrdjinancovani investni ¢innosti, metod
hodnoceni investhich projekd, Uwerové cinnosti bank &izeni uwrového rizika, leasingu

a jehoclereéni a v neposledriifact také klasickych ukazatefinanéni analyzy podnik.

V navazujici praktick&asti vyuziji teoretické poznatky z prvidésti diplomové prace a
provedu analyzu finami situace spotmosti XY, a. s. Naslednpiedstavim zamysleny
investini projekt a jeho ¢ekavané pefini toky. Poté uvedu mozné zdroje jeho financo-

vani a zhodnotim jejich vyhodnost.

Na zavr prace navrhnu dopateni toho zpsobu financovani, které bude pro podnik nej-
vyhodrgjsi.

Kli¢ova slova: investice, investii rozhodovani, finami analyza, G, leasing

ABSTRACT

The aim of this study is to assess the financialtion of the company XY, a. s. and re-
commend appropriate source of finance for the itmwest plan for the purchase of con-

struction machinery.

The first, theoretical part aims to explain basiearetical knowledges of investment and
its classification, phases of investment decisi@kimg, cash flow from investment, poten-
tial sources of funding, methods of investment eaabn, bank lending and credit risk

management, leasing services, and last but ndtitedisators of financial analysis.

In the practical part | will analyze the financrealth of the company XY, a. s. Then | will
introduce the investment plan and its estimateti 8asv and | will mention sources of its

funding and evaluate their advantages.

At the end of this study I will suggest the souoédinance, which would be the most ad-

vantageous for the company XY, a. s.

Keywords: : investment, investment decisjofinancial analysis, bank loans, leasing
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UvoD

Financovani investhich projeki je velmi obséhlé a sloZité téma, jehaiteditost
se projevuje velmi vyznangnv dok® silicich globalizanich a integrénich tendenci.
V trznim prostedi je nutné urt pruzré reagovat na gmici se podminky, nebo-li realizo-

vat projekty. Tim nastava i peba tyto projekty financovat pomoci vhodnych zdlroj

Uspsch kazdého projektu zavisi nejen na dobrém posdéuyetio cile, ale i na
spravné volb finanénich zdrofi. V dnesni dob je spousta moznosti pro ziskani fitkaich
zdroji a je \&ci kazdého podniku a podnikovékiaeni, ktery zdroj se rozhodne vyuzit, a
ktery je pro &j nejvhodrejsSi. |1 vyborny projekt mze byt ale Spathzvolenym zgisobem
financovani poskozen a s@sré nevhodna struktura finanich zdrofji maze ohrozit fi-

nartni stabilitu podniku.

Neustéle aktualni a ve firmach zn& diskutované problematika v§tu zdroj fi-
nancovani je ivodem, prd jsem si pro svou diplomovou praci vybral téma &kojfinan-
covani investiniho zangru spolénosti XY, a. s. Tato diplomova prace se zabyvaksin
dostupnych zdrdj pro financovani invesiniho zangru spol€nosti XY, a. s. Je roztena

do dvoucasti,casti teoretické a praktické.

V prvni ¢asti formuluji zakladni teoretické poznatky k predolatice investic a jejich
klasifikace, pe&nich toki z investic, zdraj financovani investic a metod hodnoceni in-
vestenich projekii, Uvérové ¢innosti bank a rového rizika, leasingu i fin&ni analyzy

podniku.

Druha ¢ast obsahuje zakladni charakteristiku analyzovargguniku XY, a. s. a
odwtvi, ve kterém fisobi, finagni analyzu vyvoje hospo#lni firmy za poslednétyti
roky, predstaveni investhiho zamdru podniku na nakup stavebnich sir@y analyzu do-
stupnych zdraj financovani daného projektu. Na z&klamhalyzy dostupnych zdioffi-
nancovani daného investiho zandru provedu doporieni pro vykr jedné z variant jeho

financovani.

Cilem této diplomové prace je tedy vyuzit teoratigloznatky a informace ziskané
analyzou spokosti, investiniho zangru a zdroji jeho financovéani k vybrani nejvhogjn

Siho zmsobu financovani daného projektu.
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1 INVESTICE

Paulat (1999, s. 59) pod pojmem investice @ premenu perkz v podnikové
prostedky. Ty mohou byt v uzSim smyslu chapany jakojstioudovy, pozemky, nebo se
také mize v SirSim pojeti jednat o obnovu technologickphdku, vyvoj novych vyrobk

jez vyvolavaji naroky na zvySené naklady.

Tetrevova (2006, s. 12) jej zase definuje jakgednorazovédi postupné vynaloze-
ni znaného objemu finamich prostedk:, které budou pnaset postuph perezni prijmy
behem delSiho budouciho obdobPbdstatou investic je tedy odloZeni &mné spdeby

s cilem roz§it majetek ziskanim dgitych statki v budoucnu. (Téevova, 2006, s. 12)

Je teba také definovat pojem podnikatelsky inwgstprojekt, ktery je v této praci
¢asto zmiovan. Valach (2010, s. 42) jej zfmje jako,...soubor technickych a ekonomic-
kych studii, které maji slouzit Kiprave, realizaci, financovani a efektivnimu provozovani

navrhované investice.”

1.1 Klasifikace investic

Investice Izeslenit dle vice hledisek. Kral” (2008, s. 126) stgpko Paulat (1999,

s. 59) @li ve svych knihach investice na:
a) vécné(nag. paizeni stroje, zasoby)
- obnovovaci => udrzeni hospodarného stavu,
- rozvojoveé => roz&eni kapacity,
- racionaliz&ni => zlepSovani hospofimi s cilem Uspory naklad
b) finanéni (nag. nakup akcii, licenci, obligaci);

c) nematerialni (investice do vyzkumu, rekvalifikace, ekologiecigdni oblasti aj.).

1.2 Investi¢ni strategie

Uspesny rozvoj podniku fedstavuje v dnedni ddimelehky tkol. K jeho dosazeni si
lze pomoci progednictvim promyslené rozvojové strategiergpravy a realizace projekt

pro uskuténéni této strategie. (Fotr, 2005, s. 13) Valach (261@5) definuje investni
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strategii jako,...rizné postupy, jak dosadhnout pozadovanych invesh cili nebo se
K nim maximala priblizit.”

Investini politika podniku ma za hlavni cil realizovat @&k investice, kteréime-
sou Kist trzni hodnoty. Tento obecny cil je moZzné dosahn@nymi strategiemi. (Mée,
2006, s. 53) Mezi ty Ize radit dle Polacha (2012, s. 13) nikgad strategii maximalnich
roénich @ijmu z investice (vhodnaipnizkeé inflaci), strategii maximalni likvidity (bop-
nost rychle transformovat projekt na hotovost)atsyii fistu hodnoty (projekt nejvice
zhodnocujici pvodni kapitalovy vklad), strategii vysokého rizikarojekty s vySSimi p-

jmy i rizikem), strategii s nizkym rizikem (nizSymwosnost i riziko) aj.

1.3 Faze investéniho rozhodovani

Podnikatelska strategie firmy je zaloZena na kwalitipraw a provedeni podnika-
telskych zamsri. Je ovSem velice obtizné dosahnout poZadovanéykzakivodu vysoké
¢asoveé a znalostni namosti. Riprava a realizace projektu je tena sledemdkolika fazi,
které jsou vSechnyitkzité pro jeho usgsnost. (Fotr, 2005, s. 16)

1.3.1 Predinvestiéni faze

Této ¢asti gipravy projektu bychom #ti davat zvySenou pozornost, jelikoz na ni
zavisi z velk&asti usgsnost celeho projektu. Zakladem je zpracovani ave@r interpre-
tace poznatk tzv. feasibility study (technicko-ekonomické sejdprojektu, kter4 obsahuje
informace marketingové, fin&ni, technicko-technologické a ekonomické povahyi Je
peilivé zpracovani mnohdy dle Fotra (2005, s. 16) pudnZabranit ztrdtdm ze Spétim-

vestovanych progtdki. Tato faze séleni na ti etapy

a) identifikace podnikatelskychripeZitosti;
b) predkEzny vyker projekii a giiprava variant projektu;

c) hodnoceni projektu a rozhodnuti o realiza@amitnuti.

1.3.2 Investiéni faze

Zpracovani kvalitniho planu a spraviigeni realizace projektu jsou nezbytné pro
jeho uspch. Musi zajistit ¢asny a kvalitni prbéh hlavnich aktivit realizace projektu stej-

né jako pelivou kontrolu casového planu realizace. To vSe je nutné pro &ajiZdroji
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financovani p piipadném pekrateni investinich naklad. Taktéz musi byt vyhodnoceny
dopady takovychto zém na ekonomickou efektivnost projektu. V inveéstifazi je proto
kritickym faktorem ¢as. Pokud tedy nedojde k podéen predinvestini faze z dvodu
aspory, mohou se nakonec trochu vys3igpa@ni naklady mnohonasobrvyplatit. (Fotr,
2005, s. 20)

1.3.3 Provozni faze

Tato faze mze pinést problémy kratkodobé (namezvladnuti technologického
procesu, vyrobnich ¥&eni, nedostat@d kvalifikace pracovnil) i dlouhodobé (Spatny
odhad vyvoje poptavky, dosazitelného podilu na,tvelikosti prodejnich cen a nakupnich
cen). OvSem ifp absenci ¥tSich nedostatkvzniklych v dol& realizace projektu rozhoduje
o jeho Uspchu ot kvalita jeho pipravy (vyuziti Spatnych a chybnych informaci znage

obtiZzrejSi a naklad®si napravu). (Fotr, 2005, s. 24)

1.4 Penézni toky z investic

Pereézni toky z investice ffgdstavuji planované kapitalové vydaje agien pijmy
souvisejici s realizaci investice. (k& 2006, s. 53) Stanoveni @&nich toki investinich
projekti neni v praxi wbec jednoduché a vznika tak péto ¢innosti spousta chyb. Reb-
né Udaje pro stanoveni ggnich toki nam niizou poskytnout data o investich vydajich,
vykaz zisk a ztrat projektu a jeho likvidai hodnota. Uroue kvality stanovenié&chto
pertznich toki ma poté gimy vliv na strategické rozhodnuti @ijpti ¢i zamitnuti projektu.
(Fotr, 2005, s. 87)

1.4.1 Kapitalové vydaje na investici

Investini vydaje jsou souhrnem vSech nakiddpitalového charakteru vynaloZe-
nych na projekt a zabezfmni jeho provozu. (Fotr, 2005, s. 88) Kapitalovdajg investice
tvofi zejména nakupni cenafpmovaného majetku. (Titvova, 2006, s. 53) Dle Paulata
(1999, s. 64) je mimo pzovaci ceny pedmetu investice nutné d@&chto vydagi zahrnout
i ostatni naklady (doprava, instalace atd.) a dadfiva souvisejici s investici (zaSkolovani
pracovniki). Tetevova (2006, s. 53) ztije i nadklady na trvalyifrustekcistého pracov-
niho kapitalu (rozdil firastku oEzného majetku a kratkodobych zavagkei prijmy a

vydaje souvisejici s prodejem a likvidaci nahrané majetku &etné daiovych vliva.
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1.4.2 PFijmy z investice

Perézni @rijmy jsou dle Tetevové (2006, s. 53) tveny ¢istym ziskem a rénimi
odpisy investice, dale také Znou ¢istého pracovniho kapitalu ifpistek snizuje fjmy,
Ubytek gjmy zvySuje) a fijmy z prodeje majetku na konci jeho zivotnostetnt daio-

vych vliva.

1.5 Zdroje financovani

Financovani Ize chapat jako ziskavani fitrdoh prostedk pro realizaci podniko-
vych aktivit. (Tetevova, 2006, s. 14) | pro financovani projeje nutné zajistit finaéni
zdroje, kteréclenime podle mista ziskani (vimi a externi zdroje), vlastnictvi (vlastni
zdroje a cizi kapital) a doby (dlouhodobé a kratkum#lzdroje). (Fotr, 2005, s. 101)

Vybér optimalniho zdroje financovani investice znameegorve posoudit po kvali-
tativni i kvantitativni strance jednotlivé alterivaii zdroje a poté zvolit ten optimalnitiP
tom je nutné dodrzet pravidla financovani a udgfgtmalni finani strukturu. (Teatvo-
va, 2006, s. 85) Jednim z pravidel, kteréran@ Polach (2012, s. 13), je rkédgad: ,Inves-

tovat tak, aby byla dosaZzena maximaista sodasna hodnota investice.”

1.5.1 Interni zdroje financovani

Je mozZné je vyuZit pouze u jiz existujici firmyicpmz se jednd zejména o
v minulosti vytvdeny a nevyplaceny zisk po zdam odpisy a firastky rezerv, penzijni
fondy pro zamstnance, odprodej malo vyuzivanych slozek ingato kapitalu a snizeni
obé¢Znych aktiv. (Fotr, 2005, s. 101)

Vyhodou tohoto financovani je, Zze s jgjich vyuZiti nezvySuje ptet akcioni Ci
véritelt a jejich kontrolni Uloha, sniZzuje se riziko zading a v neposledriiad jimi lze
financovat i rizikové investice, na které s£de shagi externi zdroje. Nevyhodou jsou
ponerné vysoké naklady (nemoznost vyuzitindaého Stitu) a nizka stabilita ve srovnani
s uwrem¢i dluhopisy. (Valach, 2010, s. 335)

Nerozdéleny zisk

Je dlouhodobym vlastnim zdrojem financovani ineeptidniku gkdy ozn&ova-

nym jako samofinancovani (stéjjako odpisy a rezervni fondyf.asto je povazovan za

Vi s
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vove (2006, s. 95) tomu ale tak neni, jelikéZjpho reinvestovani se akcianausi vzdat
dividend. Pokud tedy mohli z dividend ziskat steyyfos jako z investice fpzachovani
stejného rizika), naklady neroddného zisku budou podle ni stejné jako nakladyislka-
ni kmenovych akcii snizené o emisni naklady. Po{@fii2, s. 121) také ziije, Ze nej-
VEtSi vliv na cenu zisku méastka daového zatizeni. Cenédwse tak zisk dle & radi mezi

nejdrazsi zdroje financovani.
Odpisy

Jsou taktéZ dlouhodobym vlastnim zdrojem financovéiohou byt pouzity
k obnow opotebovaného invesiiho majetku, k rozvoji podnikui k financovani obz-
ného majetku. Neznamenaji odliv génich prostedki podniku, ale jsogasti celkovych

inkasovanych trzeb, jelikoz ceny zahrnuji i kalkudoé odpisy. (Téevova, 2006, s. 97)

VySi zdroji investovani velmi ovlivni zvolena metoda odpisdv@®na odpisu se
zvySuje i zrychlené metodl a @i zkracovani stanovené doby Zivotnosti). Na rozuil
zisku nepodléhaji dani a jsou k dispoziciti pevytvaeni zisku. (Taevova, 2006, s. 97)
Je vSak nutné mit na patn Ze odpisy samy o sémezajisti rozvoj podniku, ale jen pros-

tou reprodukci majetku. (Wawrosz, 1999, s. 125)
Rezervni fondy

Jsoucasti vlastniho kapitalu a tkiose ze zisku na ochranu protikterym rizikam.
Jejich nejdlezitéjSim ukolem je umoznitifpadnou Uhradu ztrat z podnikani. Jestlize ma
podnik moznost nevyuZit je na financovarégem danych p#gb, miZe je déasré pouzit

v uréité mire jako interni zdroj financovani svého rozvoje.l@¢h, 2010, s. 331)

1.5.2 Externi zdroje financovani

Jsou vyuzivany zahlymi i now vznikajicimi firmami. Givodem pro jejich pouziti
muze byt vySe pdgebnych zdraj, kterd gesahuje moznosti tvorby vlastnich zdrojebo i

¢asovy nesoulad mezi realnou tvorbou aglmdu viastnich zdraj (Polach, 2012, s. 125)

MuZzeme mezi & zaadit nagiklad zvySovani vkladu vlastnik dlouhodobé ban-
kovni uwry, dluhopisy, kratkodobé bankovni dy, subvence, leasing, rizikovy kapital.
(Fotr, 2005, s. 102)
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Dlouhodobé bankovni U¥ry

Jsou poskytovany komerimi bankami ve formterminovanych ficek (na péize-
ni dlouhodobého hmotnélkonehmotného majetku se zarukami a ochrannymi @jeiini)
nebo hypoténich Owra (proti zastay nemovitosti). Diky mnohatfpdnostem jsou u nas

ponerné rozStenym zdrojem financovani. (Tewvova, 2006, s. 98)

Velikost a zfisob splaceni @Wvu ma vliv na ndkladové uroky i p&mi toky diky
splatkdm G¥ru. Je nutné si ale agomit, Ze pi porizeni hmotnéhdi nehmotného majetku
na Uv¥r neni mozné si Uroky zahrnovat do nakladovych iirak do uvedeni majetku do
uzivani (tvéi sowast vstupni ceny przovaného investniho majetku). (Fotr, 2005,
s. 102)

Podnikové dluhopisy

Dluhové cenné papiry jsou vyznamnym zdrojem dloobétio financovani u mno-
ha podniki. Maji mnoho spoknych rysi s dlouhodobymi &ry, avsak liSi se kufkladu
v tom, Ze dluhopisy jsou vyplaceny jednor&zavze jednorazové naklady na emisi dluho-
pisi jsou WtSi nez obdobné naklady spojené s bankovnignedwv. (Fotr, 2005, s. 102)¢V
fitel se také neie podilet na rozhodovani firmy, jelikoz majitelighce neni spoluvlast-
nikem emitujici firmy. (Valach, 2010, s. 358)

Leasing

Jde o dohodu, na jejimz zakéggdronajimatel dava k dispozici najemci pravo uzivat
piedntt dohody za dané najemné po danou dobu. Podnikseitze vyhnout nedostatku
pertz ¢i Spatné ugrove schopnosti. (T&tvova, 2006, s. 101) Je to alternativni forma fi-
nancovani pgeb podniku cizim kapitalemfipkteré je majitelem zboZi jeho pronajimatel.
(Valach, 2010, s. 388)

Venture capital

Tento druh kapitalugesky rizikovy kapital, je vyznandnuzivan hlava v USA a
z&padni Evrofa Jeho podstatou je financovarfegevSim malych aigtdnich podnii ve
fazi zakladani, pgteniho rozvoje a expanzeideistavuje navyseni zakladnihogm a
poskytnuti nezajighého U¥ru fondem rizikového kapitalu za podminky podileei na

fizeni formou partnerstvi. (Fotr, 2005, s. 102)
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Projektové financovani

Ve vysglych trznich ekonomikéach vznikl systém projektovdimancovani rozséh-
lych, kapitalo¥ nara@nych investtnich akci. Jeésné propojeno s &kavanym vynosem
investiéniho projektu. Jeho vyhodou jégmeseni rizika na banky a nezobrazeni diutiu v
bankam v bilanci podniku. (Valach, 2010, s. 373)

Forfaiting

Predstavuje odkup &dredobych a dlouhodobych pohledavek bankou nebo speci-
alnim Ustavem, aniz by tento mohl uplatat \ici prodejci pohledavky regres. Je to speci-
alni forma moderniho financovani zahgariho obchodu, ifp dodavkach strdgj a invest-
nich celki, které jsou dodavany na é&vod jednoho roku vySe. (Bankovnictvi, 2006, s.
235)

Prednosti forfaitingu spévaji v umozrni vyvozdim urychlit inkaso, obdrzet ho-
tovostni platbu $ dodavce nebo v kratké délpo ni, gevest ndnova, kurzova, isrova a

dalSi rizika na forfaitéra a zbavit se slozité auistrativy. (Bankovnictvi, 2006, s. 237)
Faktoring

Jedna se o odkup kratkodobych pohledavek faktovimgospolénosti z popudu
majiteli pohledavek bez jejich 2Zmého postihu i insolvenci dluznika. NMiZe byt pro
podnik vyhodny v dobach zvySeného hospeklé@ho rizika, kdyz proda kratkodobé zakaz-
nické pohledavky fed datem jejich splatnosti. (Bankovnictvi, 2006231)

Zakladni rozlereni faktoringu je na pravy faktoring (faktorgbira za pvodniho
vétitele vSechna rizika) a nepravy faktoring (spisérina pohledavky, kdy riziko nezapla-
ceni pohledavky nese nadale dodavatel). (Polic9,1s. 197)

Vyhodami faktoringu je, Ze dodavatel nemusi vazatsgedky v pohledavkach
(zvySeni likvidity), faktor pejima rizika a vedeni administrativy, uniiofe poskytovani

dodavatelskéeho @wu (vySSi konkurenceschopnost). (Bankovnictvi, 260@34)
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2 HODNOCENI INVESTI ¢NIHO PROJEKTU

Investovani je specifickou oblaginnosti podniki, jejiz cilem je zejména roZ8ni
a obnova hmotného a nehmotného in¢estio majetku, a ktera ma vliv na efektivnost
podniku po dlouhé obdobi. Jde tedy o dlouhodobB&adavani, kdy je nutné brat v Gvahu
faktor casu i riziko znén projektu. (Mée, 2006, s. 9)

Je nezbytné neustale kontrolovat podnikatelsk&rngraby bylo Usgsre zvladnuto
fizeni spolénosti. Ri nespravném posouzeni podnikatelskych &andochazi k velkym
potizim. Je fitom vcelku jedno, zda jde o investovani do vidsirmiozvoje z podnikovych
pertz nebo z cizich peéa. Amatérské posuzovani investich zandria, nebo dokonce jeho

Uplné opomijeni se vzdy vymsti. (Paulat, 19993%. 7

2.1 Faktor ¢asu a riziko

V investinim rozhodovani hrajeitezitou rolic¢as a riziko. Je to figobeno tim, Ze
jde o kapitalo¢ nara@né projekty s horizontem rozhodovani 1 rok a videré navic
ovlivauji vyrazré i provozni vysledky hospo#leni a tim trzni hodnotu podniku. (K&
2006, s. 9)

Perézni prijmy a vydaje souvisejici s investici vznikaghem dlouhéh@asového
obdobi a je proto nutné zajistit jejich srovnatsin@koruna ziskana dnes mési hodnotu
nez koruna ziskana za rok). Musime je proto vztahkgedinému okamziku, aktualizovat
je pomoci diskontovani. Séasnou hodnotu budoucich génich toki Ize ziskat odur®-

telem:

" P
L) ]

t=0

kde R = pergzni toky v jednotlivych letech, t = jednotliva léta= diskontni sazba, n = po-
cet let celkem. (Teéevova 2006, s. 53)

Béhem ekonomické analyzy investice je nezbytné zatiléaéekavanou miru rizi-
ka. Fotr (2005, s. 136) definuje podnikatelskékoznasledovi ,....nebezpéi, Ze skuténé
dosazené hospodské vysledky podnikatelskinnosti se budou odchylovat od vyskedk
predpokladanych.“Lze jej zohlednit bdi jeho zahrnutim do diskontni sazby, nebono
pii odhadu jednotlivych peinich toki. (Tetevov4, 2006, s. 55)
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2.2 Metody hodnoceni invesnich projekti

Investini rozhodovani ma vliv na budouci objem vykoRodnik méa § investo-
vani moznost vybrat si fiznych variant liSicich se v gitych parametrech. Pro vybmezi
témito variantami jsou rozhodujici finami veliciny jako néklady a vynosy. Kazda investi-
ce predstavuje kapitalovy vydaj a je tak nutné zajisjit navratnost. Hodnoceni navratnos-
ti umoZiuji financni kritéria efektivnosti investnich projekié. (Mé&e, 2006, s. 9) Moderni
metody hodnoceni efektivnosti investich projekt se opiraji o fedpovd jeho cash
flow. (Valach, 2010, s. 58)

Investice je vyhodna v momenkdy prebytek pedznich gijmu nad vydaji uhradi i
amortizaci a imérené zurdeni vloZzeného kapitalu. Cilem investino projektu tedy je
dosahnout co nejvyssiho vynosu s co nejmensSimenzi& i nejvyssi mozné likvidid To
ale v praxi neni mozné. Jak ukazuje nasledujicazid, pro napkni jednoho vrcholu je
nutné vzdat se nagini vrcholi ostatnich. (Mée, 2006, s. 10)

DNESHi ; BUDOUC]
HODHOTA VYNOS HODHOTA
RIZIKO CAS LIKVIDITA

NEJISTOTA

Obr. 1: Magicky investini trojahelnik
(Tetrevova, 2006, s. 51)
Vybér varianty investiniho projektu pomocitit kritérii je obtiZzny, a proto je nutné

tyto pohledy vyjadit jedinym kritériem respektujicim vSechny. (8482006, s. 11)

Pro hodnoceni investiich projeki 1ze pouzit metodgynamické (Cista sodasna
hodnota, index s@asné hodnoty, vriti vynosové procento), které zohiegi faktor casu,
nebo metodystatické (doba navratnosti prostd), které se vyuzZivaji unéméyznamnych
projekii s kratkou dobou zivotnosti. (Trevova, 2006, s. 55)

Posoudit investni zangr je tedy moznétznymi zpisoby. Paulat (1999, s. 73)
zminuje nag. navratnost, @merny vynos z detnich hodnot, vnibi miru vynosnosti nebo
i index ziskovosti. Neustéle je ale nutné mit nengtaudrzovani kvality a pibézného vy-

hodnocovani ziskanych informaci z ekonomickéhotpeds
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2.2.1 Diskontovana doba navratnosti

Je to poet let potebnych k tomu, aby byl kapitadlovy vydaj splacendiemmi pri-
jmy z investice. Obecenplati, Ze¢im kratSi doba uhrady, tin¥ignivéjSi investice (vysSi
realnost dosazenicekadvané vynosnosti).riPrespektovani faktordasu niizeme vyjadit

vzorec pomoci oducitele:

= DN b+ 1 [2]
_Zl ")
kde | = kapitadlovy vydaj, P= perézni gijem, n = jednotliva léta Zivotnosti, DN = doba

navratnosti, i = Urokovéa sazba. (5482006, s. 12)

2.2.2 Cista sowasna hodnota

Vyjadiuje rozdil mezi diskontovanou hodnotou gamich Fijma z investice a hod-
notou kapitalovych vydéj Jejim ukolem je z#tit vynosnost vioZzenych prasidki. Vari-
anty se sotasnou hodnotou&sSi neZz nula je mozné realizovat, ale investicejgySsi
aktualizovanou hodnotou je nejvyhaghi.

CSHziP*L—il* L, [3]
n=1 " (1+|)n n=0 " (1+|)n

kde R = perézni pijem, kL, = kapitalovy vydaj, i = irokova mira, n = jedneédiléta Zivot-
nosti, N = doba Zivotnosti. (M&, 2006, s. 12)

2.2.3 Index sowasné hodnoty

Jedna se o index rentability, kdygitdme podil sotasné hodnotyistych perz-
nich @ijma a kapitalovych vyddj Projekt je pijatelny, pokud je index &tSi nez 1. Jeho
cilem je maximalizovat s@et cistych sodasnych hodnot projektvybranych v ramci

omezenych zdrgj

n

> R@E+i)! [4]

0 L]

I (@+i)"

=0

S|

kde R = cisté pewzni @ijmy v jedn. letech,I= kapitalové vydaje v jednotlivych letech,

i = diskontni sazba, t = jednotliva Iéta, n Zeblet celkem. (Téevova, 2006, s. 56)
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2.2.4 Vnit¥ni vynosoveé procento

Levy a Sarnat (1999, s. 77) tvrdi, Ze je to diskdetizba,  které se rovna sdas-
na hodnota tokwistych @ijma vstupnimu investhimu vydaji. Tetevova (2006, s. 57)
zminuje, Ze jde o Urokovou mirufigkteré jecista sodasna hodnota projektu rovna nule.
Pokud je vnitni vynosové procento vysSi nez poZzadovana mirasngsii, je projekt ak-
ceptovatelny.

CSH
VVP(%) =i, + "t (i, -, [5]
=t CSH, +|CSH, b, =1.)

kde CSH,, CSH, = ¢ista sodasna hodnotaipnizsi a vy3si zvolené trokovéimii, a i, =

nizZsi a vyssi zvolena urokova mira. {Eebva, 2006, s. 57)

Polach (2012, s. 74) uvadi i tzv. dbibvé metody, o které je vhodné podppro-

ces investiniho rozhodovani (ndprentabilita investice, bod zvratu).

2.2.5 Rentabilita investice

Tento ukazatel dava do poéra racni zisk z investice a vynalozeny kapital (1). Zna-
¢i, kolik zisku r@né prinese koruna investovaného kapitalu. Je vhodnéatvyibwestici,

ktera vykazuje maximalni miru rentability. (Polagb12, s. 74)

RI *100 [6]

2.2.6 Bod zvratu

Analyza bodu zvratu umdnje hledat rezervy, Zpsiuje investéni rozhodnuti,
avSak je nezbytné provést odbornéemi fixnich a variabilnich nakléad Firma pomoci
jeho stanoveni fize ¢init zawry pro investtni rozhodovani v oblasti vyuziti kapacit a

tvorby zisku s vlivem na zhodnoceni navratnostiitiéyp. (Polach, 2012, s. 75)
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3 UVEROVA CINNOST BANK

Jak je uvedeno v knize Bankovnictvi (2006, s. 9Bankovni U¥r je caso¥ ome-
zené, uplatnéenechani paefz obchodni bankou jejim klieimbh k volnému nebo smiuwvn

vazanému pouZziti.”

Kral” (2008, s. 127) uvadjPodstatou Uvru je poskytnuti sluzby formou dispono-
vani s pe#zi poskytovatelem dru prijemci Uv¥ru s wdomim, Ze dluznik vrati uvedené

penize az v budoucnu.”

3.1 Clenéni Gvéra

Zarazeni U¢ra do miznych skupin pomaha bankari posuzovani G, stanoveni
podminek jejich poskytovani, stanoveni Urokovycrebaa zajidini jejich vhodného kryti.
(Bankovnictvi, 2006, s. 95)

Bankovni G¢rové obchody jsodlenény dle mnoha hledisek, které jsou pra@ityr

pergzni Ustav vyznamneé. Jakéikdad je mozné uvést nasledujici

- doba splatnosti(kratkodoby do 1 roku; stdredoby na 1 — 4 roky; dlouhodoby nad
4 roky);

- zajisténi tvéru (nekryty tj. bianko avr; kryty osobnim zajignim nebo realnym
zajisenim);

- Ucel (spotebni; provozni; sezonni; invasti; preklenovaci; hypotai; exportni);

- metoda Uwrovani (jednorazove poskytnuti; kontokorent; revolvingqvy)

- ména (v domaci ming; v cizi méng);

- odvétvi (pramysl; zengdglstvi; stavebnictvi; vnihi obchod; zahratmni obchod).
(Bankovnictvi, 2006, s. 96)

3.2 Strednédoby a dlouhodoby Owr

Stredredobé a dlouhodobé éry jsou ugeny zejména na financovaniifeeni in-
vesteniho majetku (nahrad vystavig, rozsteni vyrobnich ziazeni), k financovani vyroby
velkych investnich celki nebo na bytovou vystavbu. Jsou charakteristickénnsvou
délkou trvani, ale i svymcglovym pouzitim. Ne€elové investini Uwry jsou poskytovany
jen velmi Zidka. (Bankovnictvi, 2006, s. 106)
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Kral” (2008, s. 178) &i tyto Uwvéry na

- dluzni apis na zakladiverové smlouvy;
- emisni O¥r;
- hypoteni Gwr;
- spotebni Uwr.
Z davodu delSi lity splatnosti, kterd znamenét$i riziko pro banku, je Urokova
sazba u gedredobych a dlouhodobych &ra ¢asto mirg vysSi nez na kratkodobé dry.

(Krdl’, 2008, s. 145)

e

NejdilezitéjSimi pro podnikatele jsou podle Kral@008, s. 143)

a) dluzni upis na zaklad avérové smlouvy
Je to klasicky &, poskytovany na zakladivérové smlouvy, ktera stanovuj@st-
ku Uwru, délku poskytnuti, irokovou sazbwelia zavazek klienta éwv v danych spléat-
kach a terminech splacetiedstavuje tedyifimé poskytnuti relativhvelkého objemu pe-
néz (od 10 mil. K vySe) bez zprogtdkovani, na relativhdlouhou dobu (od 1 roku do 15

let), na zaklad vystaveni dluzniho neobchodovatelného Upisu. (K2&I08, s. 143)

Mé pro dluZznika mnoho vyhod i nevyhodimsem je zejména rychlost poskytnuti
avéru (u dobrych klient 14 dni i mén), piizpusobeni Ggru individualnim podminkam
klienta, dluznik nemusi o své hospiské situaci informovat Sirokou investi vaejnost.
Naopak nevyhodou jsou urokové naklady, které jqgmavadla vySSi nez u emisnijoky.
(Kral, 2008, s. 144)

b) emisni Uwr
Poskytuje jej banka svému klientovi odkoupenim jdhdiopigi, které emitoval za
Gcelem ziskani finamich zdroji. (Polidar, 1999, s. 156)

c) hypotekarni Gveér
Hypotekarni Gur je uwr poskytnuty wici zasta¥ nemovitosti, picemz mizZe
vzniknout i na objekty, které teprve vzniknou prednictvim jeho financovéani. Jeho po-
skytnuti je podstathzdlouha¥jSi diky narénéjSim administrativnim ukaim. (Polidar,
1999, s. 182)
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4 UVEROVE RIZIKO

Pfi posuzovani wrovych obchod banky jednaji z hlediska navratnosti a vynos-

nosti U\vra. Banky se proto drzigkolika hlavnich zasagfti provadni uwrovych obchod,

mezi které paft:

a) bezpe&nost— banka ma povinnost investovat penize co nejldezpépecliva ana-

lyza bonity klienta);

b) likvidita —cast peiz banka musi ponechat jako likviditni rezervu (jutvstanovi

centralini banka);

c) rentabilita — srovnani mezi vynosovou a nakladovou urokovab@a dava infor-
maci o vlivu 0¥rovych obchod na rentabilitu banky. (Bankovnictvi,
2006, s. 108)

Uvérové riziko secleni naaktivni, neboli moznost, Ze poskytnutéséy nebudou
splaceny ¥as nebo tbec (riziko bonity dluznika, riziko zajisti, riziko likvidity) a pa-
sivni, tedy Ze penize, které mé banka od kiigmidou poZzadovanyiive, nez se @kava.
(Bankovnictvi, 2006, s. 108)

Nejvétsi vyznam ma sledovani rizika bonity dluznika,tpkterému se banky poijis-
tuji pomociglobalnich (tvorba rezervgleneni rizik dle odétvi a drutin Gverd, brareni
riziku z nahromaéhi) ajednotlivych opatieni (prowrka Uwruhodnosti klienta, zajishi
avéru, sledovani poskytnutych émt). (Bankovnictvi, 2006, s. 108)

4.1 Rizeni awrového rizika klienta

Pri poskytnuti U¢ru banka vzdy podstupujeditou Urover uvéroveho rizika. Se-
Ihani Uvrovych projekt mize vést ke ztrétinvestovaného kapitalu i k negativnim eko-
nomickym a spok&enskym nasledin. Proto se je banka snazi omezit poméchtb po-

stupi:

- vykonavanim progrky uvérové zmisobilosti klienta;
- limitovanim OWra;

- kontrolou dluznika. (Kral", 2008, s. 154)
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4.1.1 Provérka uvérové zpiasobilosti klienta

Predstavuje kompletni posouzeni vSech rizik plyndudgiipadného poskytnuti

avéru, na jehoz zakladse banky rozhoduji. Sklada se #iehtavnichéasti

Provéreni pravni zpisobilosti

Zadatel musi prokazat pravni subjektivitu k zava@mdvse k pravnim Ukém (u
pravnickych osob vypisem z obchodniho tést, u fyzickych osob gikazem totoZnosti).
(Kral’, 2008, s. 155)

Provéreni osobni divéryhodnosti

Jedna se o hodnoceni vlastnosti Zadatele (st&ioskipani bankovnich produkt
stabilita hospoddké a finatni situace, fesnost a Uplnost pini smluvnich zavazk a
jeho schopnosti splacet (rfapdlouhodobé zkuSenosti banky s klientem). (Kr2008,
s. 155)

Provéieni hospoddské a finareni situace a odhad jejiho vyvoje do budoucna

Je dilezité pro rozhodovani banky o poskytnuténin protoZze hospodska situace
Zadatele ukazuje jeho postaveni na trhu. Nejprrgkdakouma trzni postaveni klienta
(stabilitu hospodéni, konkurenceschopnost, podil na trhu, know-htoly).aDéle je hod-
noceno odstvi, ve kterém Zadatel o @vpodnika (objem trzeb, rentabilita, cykiost vy-
voje). Nakonec banka posoudi riziko ze(produkini zeng nebo zems, kde je vyroba fir-

my snerovana). (Kral", 2008, s. 156)

Pri dobrych vysledcich hospoitké analyzy provadi banka finam analyzu Zadate-
le o Uwr, ke které musi bytipdloZzeno naipklad bilance majetku a kapitalu a vykaz Zisk
a ztrat za minimakh posledni 2 roky, zakladaci listina a stanovy firragznam majetku,
kratkodoby a sedredoby finargni plan firmy, investini plan na minimal& 3 roky, stav

pohledavek po liit¢ splatnosti. (Kral”, 2008, s. 157)

Uvedené ekonomické analyzy zhanahu banky odhadnout vyvoj do budoucna,
¢imz vznika hodnoceni nggosti predpokladaného investiiho zansru. (Kral’, 2008,
s. 159) Nej¢tSi vyznam je davan analyze penich toki z investice. Pokud je plusovy,
banky maji zajem o poskytnuti &w na investici. ¥tSinou si ale nechavaji v rukou kont-

rolni mechanismy (limitovani @vwu, kontrola hospodani dluznika). (Kral", 2008, s. 160)
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4.1.2 Limitovani avéra
Banky cli své klienty do 3 nebo 5 skupin dled&iové zmisobilosti (nadpimérng
avérove zpasobilé; stabild uvérové zpasobilé; pimérné; podpiimérné; Uvrové neziso-

bilé). Tatocinnost se odboghnazyva rating (pro hodnoceni firem existuji spemaané

agentury jako, jsou ngjxlad Moody’s a Standard and Poor’s) a na jehcadakle jednot
livym klientaim stanovuji Ggrové limity (absolutni nebo relativni). Banky sikparo svou
vlastni¢innost séazuji vSechny rové klienty a kontroluji pibézné jejich hospodgeni.
(Kral", 2008, s. 160) Tatatinnost ma jediny cil — minimalizovat &mové riziko
v hospodgeni banky. (Kral", 2009, s. 197)

4.1.3 Kontrola klienta bankou

Pred podpisem (rové smlouvy bankyasto Zadaji po klientovi umo&mi pribéz-
né kontroly jeho finatniho hospodini (2 — 3 krat réng). Jejich cilem je zejména kontro-
la pouziti 0¢ru ke sjednanémucélu, kontrola hospodsgkeé a finatni situace dluznika a

také kontrola poskytovanych zaruk. (Krél", 2008L&1)

4.2 Zajisténi avéru

Predstavuje moznost banky uspokoijit svou pohledapkilud se stane dluznik pla-
tebrs neschopnym. Usrové zajiséni je moznoitdit na realné (zastavayguani vlastnic-
tvi, postup pohledavek, hypotéka) a osobni (zaauggarance, sémecné zajiséni, pripus-
téni zavazku). (Polidar, 1999, s. 228)

Polidar (1999, s. 238adi mezi zfisoby zaji&ni Gwru i ochrannd smluvni ujed-
nani, které mohou zvyhodnit poziciteli v piipadt zhorSeného hospoiami dluznika.
Jedna se zejména o pdjisi (nagiklad pojiSEni zastavovanych hodnot), tzv. negativni
prohlaseni, ze dluznik nebude v budoucnu stanovesjgtek dale zabmaiovat, nebo i
dohodu o ptadi pohledavek (banka si zajisti &igac insolvence pednostni Ghraduipd

jinymi vé¢titeli) atd.
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5 LEASING

Slovo leasing matvod v anglickém ,lease”, neboli prongjem. Jde tedy.najem
hmotnychei nehmotnych éci a prav, kdy pronajimatel poskytuje za Uplatumghé nepe-
nézni plreni najemci pravo danouée ¢i pravo v peibehu doby pronajmu pouzivat(Va-
louch, 2009, s. 9) Je nezbytné zminit, Ze po dobng)mu je majetek stale ve vlastnictvi

pronajimatele a najemce ma pravo dany majetek poozevat.

Leasing pedstavuje pronajem investiho zaizeni, gedméta dlouhodobé spétby
a jinych gedmeti za sjednané najemné naitou nebo neutitou dobu. Pronajimatel dava
najemci pravo uzivatipdnet za platbu stanovenych splatek po déasove obdobi. Prona-
jimatelem leasingovychigdmeta miZze byt vyrobce, obchodnik a leasingova sprubst.
(Bankovnictvi, 2006, s. 227)

5.1 Druhy leasingu

Zakladniclereni leasingu je podle druhu pronajimanékedorttu na leasing movi-
tych wci (90 % vSech leasingovych obclipc leasing nemovitosti. V praxi existuji dva
zakladni druhy leasingu — operativni (neboli vymbcprongjem prostdnictvim spolé
nosti spojené s vyrobcem) a fikan (prondjem investhich gredn®ti prostednictvim
volné leasingové spalrosti). OdliSeni finatniho a operativniho leasingu je nezbytné

zejména pro &ely daiového posouzeni leasingu. (Bankovnictvi, 200628) 2

5.1.1 Operativni leasing

Predstavuje vSechny formy leasingu krofinanéniho. Je charakteristicky tim, ze
po skorteni doby pronajmu se pronajimany majetek vraci ggiorateli a je kratkodalisi
nez finarkni leasing (doba pronajmu je kratSi nez doba ekdcl@nZivotnosti pronajatého
majetku). Naklady na adrzbu, servis a oprastgmou hradi pronajimatel. (Valouch, 2009,
s. 9) Ma za ukol zajistit podniku gebny majetek na titou omezenou dobu, ktera je

kratSi nez Zivotnost daného majetku. (Valach, 2816892)

5.1.2 Finanéni leasing

Jedna se o pronajem, po jehoz slem dochazi k odkupu najatécv ndjemcem. Je

to dlouhodobjSi forma leasingu nez operativnijg@mz doba prongdjmu setginou velmi
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blizi ekonomické Zivotnosti pronajimaného majetkgnalouva je &Zko vypowditelna.
(Valouch, 2009, s. 9) Proto je zdérdz na stalost hodnoty objektu, moznost dalSih@ipou
ti, jakoz i na hospodgkou zpisobilost ndjemce, na¢hoz se penasi investni riziko.
(Bankovnictvi, 2006, s. 228) Obvykle jsou i smlgvyoreneseny na najemce povinnosti

spojené s udrzbou, opravami a servisem majetkdo(¢h, 2009, s. 9)

5.2 Rozhodovani mezi koupi v hotovosti, leasingem a kpuna Gvér

Podnik secasto dostava do situace, kdy musi rozhodnout jakgieobem peidit
urgity majetek. V nasledujicim textu popiSu vyhody avyhody takového nakupu

v hotovosti, na G& nebo pomoci pronajmu.

5.2.1 Koupé za hotové

Pri ndkupu majetku v hotovosti musi mit firma dostat®lnych finagnich pro-
stredki. Ale i pri splréni této podminky nemusi byt okamzity ndkup za hétogjlepSim
zpisobem péizeni majetku. Je nutné totiz zvazit i tzv. naklatiytované pilezitosti (pro-
spich, o ktery je subjektifpraven z dvodu rozhodnuti se pro jinou alternativu). (Valouch
2009, s. 17)

Koupe za hotové mdadu vyhod jako je na&fklad nezadluzeni se, ziskani okamzi-
tého vlastnictvi majetku, neomezené nakladani stkejn, nepdebnost hradit dalSi na-
klady spojené s jinymi formami piaeni. Na druhou stranu vyraznymi nevyhodami jsou
nutnost vysokého jednorazového vydaje hotovostidtieni ovlivreni cash-flow), nemoz-
nost zahrnout vydaje na fspeni majetku do devé uznatelnych naklad(u odpisovaného
majetku Ize zahrnout pouze odpisyjicpmz takovy jednorazovy vydaj bude nutné rozlozit
do vice zdaovacich obdobi z hlediska Zakona o dantippi, coz neni Zist¢ ekonomic-
kého hlediska nejefektisi. (Valouch, 2009, s. 9)

5.2.2 Koupé na Ower

Tato forma péizeni majetku ma jednu velkou vyhodu oprdgggchozimu zgsobu,
a sice Ze firma nepibuje velké mnoZzstvi volnych finamich prostedki. Ty ziska fj¢-

kou od bankyi jiné awrove instituce. (Valouch, 2009, s. 18)
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DalSimi vyhodami jsou vlastnictvi majetku s prav@ndaiové odepisovat, moz-
nost odeist si od vynod daiove uznatelné Uroky z @u. Nevyhodou je nutnost vynakla-
dat dalSi naklady na koupi (Uroky, poplatky) a ¥zmadluzeni podnikuiimz se zvySuje
rizikovost daného podniku pro potencionalni investa obchodni partnery. (Valouch,
2009, s. 18)

5.2.3 Leasing

Pri leasingu nedochazi vlastk paizeni majetku v pravém slova smysluisiava
vlastnictvim pronajimatele po celou dobu pronajiiavni vyhodou je taktéz neexistence
potreby velkého mnoZstvi volnych finamich prostedki. Mezi dalSi vyhody péii to, ze
leasingové splatky jsou slavé uznatelnym nakladem, leasing se neprojevuje vanzv

podniku, takze se neprojevi v zadluZenosti podr(ialach, 2010, s. 400)

Hlavni vyhodou leasingu podle Valacha je moZnos$tatZzmajetek bez pitaby ka-
pitalu na jednorazové vynalozZeni piesliki na investici. Mezi dalSi vyhody gaftlexibili-
ta leasingového financovani investic (haméreé restriktivnich opaeni nez u G&ru),
moznost zahrnovat leasingové splatky do nakladizeni zakladu zdani), vyuziti majet-

ku bez podstoupeni rizika spojeného s jehidzemim. (Valach, 2010, s. 400)

Nevyhodou leasingu je, Ze majetalstava po celou dobu ve vlastnictvi pronajima-
tele a najemce tak néibe uplatiovat d@oveé uznatelné odpisy majetku. Taktéz je nevyho-
dou grenasSeni rizik z vlastnictvi majetku na najemce, gomnvysoké najemne, které cel-
kové znané prevysuje kupni cenu (u vyrobnihofizeni miZze byt tato nevyhoda vyvazena
jeho efektivnosti), nemoznost vélnakladat s majetkem a obtizna vypdielnost leasin-

gové smlouvy i problémyipodcizeni majetku. (Valouch, 2009, s. 18)

5.2.4 Uvér versus leasing

NejvétsSi dilema ma kupec v momentozhodnuti mezi koupi na &va na leasing.

V takovém pipact je dilezité zhodnotitii oblasti

1) administrativni naro énost a pravo disponovani s majetkem

Paizeni majetku na leasing je ve srovnani &éwym financovanim eské re-
publice administrativh mnohem méx narané. K sepsani leasingové smlouvy je obvykle

vyzadovana &etni za¥rka za minulé roky adkdy téz mezitimni &etni zaérka aktualniho
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roku. Zajistni je Zzadano jen u majetku s velmi vysokotipmvaci cenou. (Valouch, 2009,
s. 19)

sy

snazi v poslednich letech pod konkur@m tlakem leasingovych spdéleosti omezovat. Je
ziejme, Ze zajighi UWru musi byt jiz z podstaty produktu vySSi nez silegu. To je také

divodem vysSi administrativni namosti. Z hlediska disposiho prava je situace ale
naprosto op&na. Majetek ziskany pomoci & se stava majetkem podniku, zatimdéo p

pofizeni na leasing je majetek stale vlastnictvim gjiomatele. (Valouch, 2009, s. 20)
2) danové dopady

Za podminek Z&kona o dani #jmu je u leasingu devé uznatelnym nékladem
placené ndjemné a poplatky spojené s terdm a vedenim leasingu, kdezto @nivjsou
to Uroky, poplatky spojené s uzamnim a vedenim @vovych (&ta a daové odpisy. (Va-
louch, 2009, s. 21)

3) finanéni ndroénost patizeni

Je nutné zvazit i peani toky vynaloZzené poplatnikem wvipghu trvani leasingo-
vého nebo trového vztahu. MozZnost, jak porovnat vyhodnéshto financovani, nabizi
nagiklad metodatisté vyhody leasingu. Pokud je tato hodno¥&sivnezéista sodasna
hodnota investice financovanédiem, je vyhodné pidit majetek formou leasingu. (Va-
louch, 2009, s. 22)

N N
S, ra-d)y+> d*0,
CVL=K —| " __n=t ; [7]
@+i)"

kde CVL = ¢ista vyhoda leasingu, K = kapitalovy vydaj, L =demové splatky v jednotli-
vych letech Zivotnosti, d = dava sazba, O = davé odpisy, n = jednotlivé roky Zivotnos-

ti, N = doba Zivotnosti, i = Grokova mira upravendliv dargé z ptijma.
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6 FINANCNIANALYZA

Schopnost vyznat se v zékladnich vztazich podnilekenomiky umo#uje celit
nastraham trhu v podnikatelské praxi. Za timtelém ale patbuje kazdy podnikatel in-

formace, které jsou zdrojem jeho &sbu i nedspchu. (Paulat, 1999, s. 7)

Finartni analyza umatuje ziskat takovéto informaceiifemz miZze byt iniciovana
zevnit podniku nebo zvefi. Analyza pro pdeby podniku se snazi zjistit likviditu firmy a
zhodnotit schopnost podniku ziskatujgku na planovanou investici vzhledem
k dodaténym finartnim nakladm. Finarini analyza zvefi si zase klade za cil stanovit

hodnowrnost firmy nebo jeji investni potencial z hlediska rizikovosti. (Paulat, 19997)

O podniku niizemefici, Ze je v dobré finami situaci tehdy, pokud m& maximalni
rentabilitu vlastniho kapitalu za podminky nizkézamasti negativnich zém pasobicich na
jeji vysi pxi dostaténé finaréni stabilig€. Problémy podniku v této oblasti vznikaji v mo-
meng, kdy nedostatané vyuziva sva aktiva, ma ztizenyigtup k finagnim zdrofim kwili

nizké tvorkg vlastnich zdraj, neefektivig vyuziva éry apod. (Paulat, 1999, s. 36)

6.1 Ucel finanéni analyzy

V praxi se stéle vice prosazuje snaha o vysSiiefaldtiizeni a zkvalitani finan:-
niho tizeni. To ale neni mozné bez vyuzivani vysteflkancnich analyz, které mohou

ovlivnit rozhodovani o vyuzivani vlastniho neboilszkapitalu. (Paulat, 1999, s. 9)

Finartni analyzou se rozumi ekonomické hodnoceni skéegnitidoklady. Bsobi
jako zgtna informace o tom, kam se podnik dostal, co sepou#ilo splnit a co naopak
ne. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 64) Pokudqegukna pravidel, mize byt podnik
diky ni gredem informovan o moznych problémech v hospemia Umo#uje tedy ped-
chazet krizim a tim i &Sim nakladm na jejichfeSeni pi pozdnim zachyceni. Finami
analyza sice nedokaze wievsechny problémy podniku, je ale vyznamnym r@sm pro

jejich poznani a popis. (Paulat, 1999, s. 9)

Ale ani tuto analyzu nelze povazovat za vSemocnbezarozumu fijimat doporu-
¢ovana rozhodnuti. VZzdy musi byt zkoumany ukazatelnéni analyzy upraven o vSechny
mozneé vlivy a komplextiekonomicky posouzen, jinak by mohlo dojit ke zlessvysled-
k. Je nutné mit na paitn, Ze analyza je pouze nastrojem poznani, ale presiedkem ke
zmene. (Paulat, 1999, s. 10)
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6.2 Zdroje finan¢ni analyzy

Pavelkova a Knapkova (2008, s. 65) ve své knizeniRodé finance uvadi, Ze in-

formace, z nichZerpa finakni analyzamazeme rozdlit na:

a) finanéni informace pochéazejici z

— vnitropodnikovych detnich vyka# (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash-

flow);
— predpowdi finarcnich analytik a vrcholového vedeni firmy;
— hospodé#skych zprav informénich médii atd.
b) ostatni informacepochazejici z
— firemnich statistik produkce, poptavky a odbytu;
— oficialnich ekonomickych statistik;
— zprav vedoucich pracovnikauditof;

— odhad analytiki riznych instituci atd.

6.3 Metody finanéni analyzy

Dle Paulata (1999, s. 15) je pro podniky, snazczefektivnit své&izeni, nejlepsi

pouzitelementarni metodyfinancni analyzy.

To zminuji i Pavelkova a Knapkova (2008, s. 65), kterénggwvadi tzvvyssi me-

tody, mezi kter&adi matematicko-statistické metody a nestatistinkéody.

6.3.1 Absolutni ukazatele

Jde o prvni okruh vhodnych elementarnich metoda,Daeré vstupuji do takovych-
to rozbofi, neni nutné upravovat. Pozornost musi byt klagenee na spravné posouzeni
a vys\tleni vysledk. (Paulat, 1999, s. 15)

Pt posouzeni znin absolutnich ukazaiel ¢asedostaneme trendy, které porovna-
vaji vyvoj polozek detnich vykad za dana Iéta. Pomoci tohoto porovnarizeme ugit

pravdpodobnou uroue n¢které polozky v budoucnosti. (Paulat, 1999, s. 15)
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DalSi moznosti analyzy absolutnich ukazafel tzv. vertikalni analyza, nebo-li
procentualni ukazatele. Ty jsou procentudlnim wgatn jednotlivych poloZzekdgtniho
vykazu vzhledem k jedné zakladni poloZce (celkoyéosy, trzby atd.). Davaji nam sro-

zumitelné, jednozrmé charakteristiky podnikového hospeets. (Hol€kova, 2008, s. 42)

6.3.2 Rozdilové ukazatele

Mezi rozdilové ukazatelgadi Pavelkova s Knapkovou (2008, s. 6ig}y pracovni
kapital acisté pohotové prosdky, které slouzi kizeni finani situace firmy s orientaci

na jeho likviditu.

Cisty pracovni kapital je dileZitym ukazatelem celkové ekonomické situace a vy-
jadtuje financovani o&¥ného majetku firmy (schopnost podniku hradit s&eazky). Zis-
kame ho jako rozdil celkovych &mych aktiv a celkovych kratkodobych zavaziPaulat,
1999, s. 15)

Cisté pohotové prosfedky znai okamZitou likviditu pra¥ splatnych kratkodo-
bych zavazk. Jde tedy o rozdil mezi pohotovymi génimi prostedky (hotovost, &né
Ucty, kratkodobé cenné papiry, kratkodobé terminowdtady) a okamzit splatnymi za-
vazky. (Sedléek, 2007, s. 38)

6.3.3 Pomérové ukazatele

Pontrové ukazatele srovnavaji pomoci podilu Udajéetnich vykaa a umouji
tak analyzovat finafni situaci; srovnavat firmu s konkugemimi podniky; odhalit silné a
slabé stranky firem a modelovdizné varianty budouciho vyvoje firmy. (Paulat, 1999,
16) Zkoumaiji aktiva vzhledem k jejich strukgua mie jejich vyuziti, zfisobu jejich finan-

covani a stability, spolu se ziskovosti, solventinadikviditou. (Paulat, 1999, s. 31)

Analyza zadluzenosti

Je velice dlezita @i hodnoceni investniho rizika a navratnosti investice. dgni
optimalniho pordru mezi vlastnim a cizim kapitadlem je velice rids@cinnost pro kazdou
firmu. Podnik by ndl pii vypoctech zohlednit i tzv. mimobilami polozky jako je nafp-
klad leasing, bankovni zaruky apod. (Paulat, 19998)
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a) celkova zadluzenost

Umoziuje zhodnotit finadni strukturu z dlouhodobého hlediska a posoudit tak
schopnost podniku zvysSit své zisky za pomaoci cizapitalu. Je dopotiena jeho hodnota
mezi 30 az 60 %, avSak je nezbytné respektotialugnost k odtvi i schopnost splacet

aroky z dluti plynouci. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 70)

i zdroi
Cellkowd zadluZenos t = e

Aldiva celketn [8]

b) mira zadluZzenosti
Tento ukazatel jetdezity pro &titele. Je patba sledovat jeho vyvojdase, proto-
Ze ukazuje, do jaké miry by mohly byt ohroZzeny kgrestitelt. (Pavelkova a Knapkova,
2008, s. 70)

Ciz{ zdroje

Ilira zadluZzenos ti= ———
Viastnd kapital 9]

c) urokove kryti

Ukazuje zadluZzenost podniku priestnictvim jeho schopnosti splacet urokyi P
hodnot 1 je podnik schopen platit Uroky za cenu nulovérsku, ovSem dopotena je

hodnota vysSi nez 5. (Pavelkova a Knapkova, 2008l)s

EEBIT
Makladowé vrolsy

Urokowe kryti =

[10]
d) kryti dlouhodobé majetku dlouhodobymi zdroji

Vysledek nizSi nez 1 ukazuje pebu krytéast dlouhodobych aktiv kratkodobymi
zdroji, coz niize zpisobit problémy s Uhradou zavazkPodnik tim uziva vynosnou, ale i

rizikovou agresivni strategii financovani (podniddiapitalizovanyCPK zaporny).

Pomer dlouhodobého kapitalu na dlouhodobém majetku ivggz 1 zné&i, Ze jej
podnik pouziva i k financovani kratkodobych akthkirma tedy upednostuje finartni
stabilitu gred vynosem (podnikipkapitalizovan, vysoky pod@PK). Filis vysoka hodno-
ta sice znamena stabilitu, ale i to, Ze firma dnaihglouhodobymi zdroji financujeifis

velkoucast kratkodobého majetku. (Pavelkova a Knapkov@d2e. 71)
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Wlastrd kapitdl + dlovh ciz zdroje

Ervti dlouh majetkbu dlouh. zdrop =
Dleuhodoby majetel:

[11]

Analyza rentability

e

Je jednou z nejdezit¢jSich charakteristik zobrazujici efektivnost vyrianych
prostedki, nebo-li co pinesl vklad. Obeahjej Ize vypaitat jako podil zisku a prastdki,

jejichz uroven zhodnoceni posuzujeme. (Paulat, 1999, s. 16)
a) rentabilita trzeb

Jde o schopnost firmyi@menit zasoby na hotovostfipemz by ndl mit stoupajici
tendenci Bhem let. Misto trzeb Ize dosadit i vynosymz by tento ukazatel &il kolik

cistého zisku fipada na 1 K celkovych vynos. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 79)

Zisk

Trzby

FRentahilit a tréeb =

[12]
b) rentabilita celkového kapitalu

Méii vykonnost podniku a EBIT vitateli ji umoziuje zn¥fit bez vlivu zadluzeni a

danového zatiZzeni. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 79)

EBIT

Fentabilit a celkového kapitalu (ROA) =
Alfiva [13]

c) rentabilita vlastniho kapitalu

Zobrazuje vynosnost kapitalu vloZzeného vlastnikyéta by byt alespb o rnekolik
procent vySSi nez je dlouhodobyapwr aroteni dlouhodobych vklad (Pavelkova a Kna-
pkova, 2008, s. 79)

Cisty zisk

Rentabilit a vlastniho kapitilu (ROE)=——————
3 Wlastni kapital

[14]

Analyza likvidity

Pomoci &chto ukazatél maZzeme zjistit schopnost podniku hradit své zavazky.
Zobrazuji pondr obéznych prostedki a kratkodobych zavankkratkodobé zavazky, krat-
kodobé bankovni @y, anuity dlouhodobych bankovnichdit), pricemz je dlime podle

miry likvidnosti na ukazatelesiné, pohotové a hotovostni likvidity. (Paulat, 198917)
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a) bézna likvidita (lll. stupn &)

Ukazuje, kolikrat je podnik schopen uhradit svéthkodobé zavazky, pokud bygv
obézny majetek pemenil na hotovost v dob splatnosti d&chto zavazik. Jeho hodnota je
doporwovana v rozmezi 1,5 — 2,5, jeliko# povnosti oZného majetku a kratkodobych

zavazk je likvidita firmy velmi rizikova. (Pavelkova a Kapkova, 2008, s. 72)

ChéEna aldiva
Eratle cig zdroje

B&na lilovidita =

[15]
b) pohotova likvidita (Il. stupn &)

Pti jeho pongru mensSim nez 1 by musela firma spoléhat na pasgb, a proto by

mél nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5. (Pavelk@¥anapkova, 2008, s. 73)

Kratkodohé pohledéviey + kratk finanénd majetel
Kratkodobé cizd zdroje

Pohotova llondita =

[16]
c) okamzita likvidita (I. stupn ¢€)

Tento ukazatel by nethdosahovat vysokych hodnot, jelikoz by t&dilo o nee-
fektivnim vyuzivani finatinich prostedki. Doporwuje se proto jeho vySe v rozmezi 0,2 —

0,5. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 73)

Eratle finan&ni majetek
Fratlcodobeé ci zdroje

Hotowostnd llkovidita =

[17]

Pro zjis&ni kratkodobé finatni stability firmy slouzi ukazatedodilu pracovniho
kapitalu na obéznych aktivech (doporkena hodnota 30 — 50 %). (Pavelkova a Knapko-
va, 2008, s. 74)

Ob.Aktiva- Kratk.C.Zdroje
Ob.Aktive

[18]

Analyza aktivity

Prostednictvim &chto ukazatdil je hodnocena doba setrvani vioZzeného majetku

v urcité konkrétni fornd (zasoby, o&Zny majetek, pohledavky). Jde tedy o obrat slozky
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majetku uéeny z pondru majetku a trzeb (kolikrat se dany majetekéasové obdobi obra-

ti). (Paulat, 1999, s. 17)

Ukazatele obratu maji¢t8inou de formy — obrat (kolikrat za rok se dana polozka
vyuZzije @i podnikani) a dobu obratu (pet dni, za ktery se poloZka obrati). (Sedia
2007, s. 60 - 62)

a) obrat aktiv

Cim wt3i je tento ukazatel, tim lépe, ale dogené je hodnota minim&irl (nizka

hodnota ukazuje neefektivni nakladani s majetkégvelkova a Knapkova, 2008, s. 80)

Trzby

W

Ohrat aldiv =

[19]
b) doba obratu zasob

Predstavujetas nutny k pemeéné peréz na vyrobni a zboZni formy a poté znovu do

pertz. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 80)

Priymeérmy stav zasoh
Trhy

Cioba obratu zasob = = 360

[20]
c) doba obratu pohledavek a doba obratu zavaak

Doba obratu pohledavek ukazuje dobu od okamzikdgjeona obchodni év az

po obdrzeni platby od odiateli. Je vySSi hodnota #ipobuje ¥tSi nutnost Usra a tim i

naklady.

Priomeérny staw pohledavek
Trihy

Doba splatnost pohledavelk = ¥ 360

[21]

Doba obratu zavazkzobrazuje dobu od vzniku zavazku do doby jehodih(el

by dosahnout alespdiodnoty doby obratu pohledavek).

. Kratkodobé z3
ré |:||:|E:£Enifazk3!><36

Doba splathosti zavazldl = 0
TrEhy

[22]
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Nesoulad mezi¢mito dwma ukazateli ma vliv na likviditu podniku. Mezi Vilkdi-
tou a aktivitou je propojeni a je nutné mezi nirfedat utity kompromis. (Pavelkova a
Knapkova, 2008, s. 81)

6.3.4 Souhrnné ukazatele

Jejich cilem je posoudit celkovou finam-ekonomickou situaci podniku pomoci
jednohogisla. (DluhoSova, 2010, s. 93) Jejich vypovidatiopnost je niZsi a jsou brany
jako dopfiujici ukazatele. (Holg&ova, 2008, s. 193)

Altmandv model (Z-skére)

Jedna se o bankrotni model pro firmy, jejichZz akstei obchodovatelné na burze.
(Ruckova, 2010, s. 73)

Z=0717X,+0847 X, +3.107 X, + 042 X, + 0,998 X 23]

kde X; = pracovni kapital/aktiva; X = nerozdlené zisky/aktiva; X = EBIT/aktiva;
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi zdroje;=Xtrzby/aktiva.

Pokud vyjde Z vysSi nez 2,99, nachazi se firmapokagjivé finaréni situaci. Pi
vysledku 1,81 — 2,99 ma firma nevyhéaou finargéni situaci a fi Z menSim nez 1,81 ma
podnik silné finatni problémy. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 87)

Index INO5

Tento ukazatel byl vytwen manzeli Neumaierovymi z&elem hodnoceni vykon-

nosti firmy z pohledu vlastnika.

IN05=0,13 x Aktiva/Cizi zdroje + 0,04 x EBIT/Nékladov¢ aroky + 3,97 x EBIT/Aktiva +0,21
x Vynosy/Aktiva + 0,09 x Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni avéry) [24]

Pri hodnot 1,6 firma tvdi hodnotu, pi vysledku mensim nez 0,9 podnikihhod-

notu a rozmezi 0,9 — 1,6 je tzv. Seda zona. (KnépkBavelkova a Steker, 2013, s. 133)

6.3.5 Soustavy pongrovych ukazateh

SlouZi pro zjednodusené zobrazeni vitatezi ukazateli finaini analyzy. Jde ku-
piikladu o pyramidovou soustavu, ktera podroboeklada ukazatele nejlépe vystihujiciho
zékladni cil podniku (na&pROE). (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s) 129
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6.4 Slabé stranky finantni analyzy

Tato analytickd metoda ma své slabosti, na kterdusii kazdy analytik jejich vy-

sledki davat pozor. Jde n&Rklad a

— vypovidaci schopnost¢étnich vykasa (rozdilnost detnich praktik podni-
ka);

- vliv mimotadnych udalosti a sezénnich faktor

— zavislost tradinich metod nadetnich udajich;

— nutnost srovnani vysledls jinymi subjekty a v neposledidac;

— zanedbavani rizika, naklad obstované pilezitosti apod.
(Knapkova, Pavelkovéa a Steker, 2013, s. 139)
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. PRAKTICKA CAST



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 43

7 CHARAKTERISTIKA SPOLE CNOSTI XY, A. S.

7.1 Historie spolefnosti

Vznik firmy se datuje do p@tku roku 1990 a souvisel se snahou navazat naitrad
femesIné kvality zkuSenych stavbaZlinského kraje. Do dneSni doby si udrZzuje pozici
jedné z 30 nejvyznandjsich stavebnich spaieosti vCeské republice, kterou ziskala jiz

v pribéhu rekolika let od zaloZeni.

V roce 2009 doslo na zakkadsneseni valné hromady spwlesti k oddleni samo-
statnyche¢asti jejich vyrobnich a obchodnich aktivitmz se zefektivnila hlavridast podni-

kani spolénosti - stavebnfinnost.

7.2 Predstaveni spolé&nosti

Firma XY, a. s. se zabyva stavbami formou genenaldiodavatele,iptemz usiluje

o splréni vSech pozadavksvych zakaznik prostednictvim poskytovani ucelenych sluzeb.

Chod spolenosti jetizen ze sidla firmy, kde jefeditelstvi spolénosti zabezpai-
jici vS8echna servisni odiéni Wetné oddleni zakazky, &arny, mzdové &tarny, obchod-

niho odadleni, odaleni jakosti a podnikovych pravrik

Zakladem pro spravné fungovani sgolesti jsou jejic¢tyti vyrobni zavody - sta-
vebni zavod SZ 01 se sidlem v Praze, SZ 02 v Qst&X 03 v Otrokovicich a stavebni
zavod 04 sidlici v Lipu Zlina - a také specializovany provoz monolitichkykonstrukci a

puj¢ovna strofi a nastraj.

Spole&nost realizuje zakadzky pomoci 200 kmenovych praiédynkterym zpro-
stredkovava neustale v&dni a odborné praxe. To zajie poZzadovanou kvalitu dodava-

nych praci.

Do budoucna je hlavnim cilem sp&i@sti poskytovat kvalitni sluzby z#ijatelnou
cenu, sluzby déale zlepSovat, zvySovat odbornosthspyacovnil a do vyrobnich procés

zapojovat co nejvice ekologicky Setrné technologie.
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7.2.1 Pravni informace

Obchodni firma XY, a. s.

Sidlo Skolni 007, 76001 Zlin

Registrace Obchodni rejstk vedeny Kraj. soudem v B&noddil B, viozka 1111
1C 12345678

DIC CZ12345678

Pravni forma akciova spolénost

Spole&nost ma zakladni kapital ve vySi 2 008 808, Ktery byl Upli splacen. Za-
kladni kapitél je tvieen 372 kmenovymi akciemi na jméno o nominalni hagbod00 K,

jez byly vydany v listinné podeb

7.2.2 Organy spol&nosti

Predseda fedstavenstva nebo mistedseda fedstavenstva jedna samostgimeé-
nem spolénosti. Pokud dojde k situaci, kdy byla spol€nost jedinéh@lena Fedstaven-

stva, ntiZze jednat jménem spdaleosti tento jedinglen predstavenstva.

Statutarni organ — pedstavenstvo spaleosti:

Predseda fedstavenstva iJiStacke
Mistopredseda fedstavenstva lvan Grac
Clen predstavenstva Ing. ZbySek Kbk

Dozow rada:

Predseda dozoér rady Pavel Moll
Clen dozoti rady Mgr. Marek Konény
Clen Miroslav Hrabovsky

7.2.3 Organizaéni schéma

Nasledujici schéma zobrazuje orgatidaschéma spodaosti XY, a. s. kazdotme

aktualizované a zvejnované ve vyréni zpraw firmy.
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Obr. 2: Organizéni schéma firmy XY, a. s. (vl. zpracovani)

V tabulce, ktera nasleduje, je zobrazefnmirny paiet pracovnilk za jednotliva
sledovana léta, stejnako vySe osobnich naklacha ré. MuZzeme vidt klesajici trend po-

¢tu pracovnik a také naklailna rg.

Tab. 1: Péet zangstnané a vySe osobnich nakladpol. XY, a. s. (vl. zpracovani)

Pramérny pocet VySe osobnich naklad
zameéstnanai v uhrnné vysi (v tis. K¢)
. . ROK
Ridici Ostatni Ridici Ostatni
pracovnici| zangstnanci| pracovnici| zangstnanci

26 144 27 239 39 907 2011
28 154 29 279 44 441 2010
31 166 34 879 53115 2009
30 161 36 418 43 669 2008

7.2.4 Kvalifikace

Spolenost disponuje certifikatem jakosti diiESN EN ISO 9001 jiz od roku 1998 a
certifikat dleCSN EN ISO 9001:2009 vlastni od roku 2009.

Stala se také jednou z prvnitbskych stavebnich spéteosti, které byly certifiko-
vany v oblasti EMS (systém environmentalniho mansggu) dle CSN EN 1SO
14001:2005, BOZP (bezpmost a ochrana zdravfipraci) dle OHSAS 18001:2008 a bez-
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pesnosti informaci dleCSN ISO/IEC 27001:2006. Velmi vyznamnym je i systEMAS
(Eco-Management and Audit Scheme) zavedeny &pogti a roviz kazdoréné vydava-
ny ¢asopis ,Environmentalni prohlaseni* spmiesti vychazejici z Né&eni Evropského
parlamentu a Rady 1221/2009.

Firma se mZe pochlubit cenou Evropské unie za Environmeng@ohlaseni z let

2009 a 2010 nebo také nominémi cenami v kategorii Medium organisation.

7.3 Predmét podnikani

Hlavnim geednttem ¢innosti firmy je stavebni vyroba. Mezigumety ¢innosti spo-
leénosti podle klasifikace ekonomickyémnosti CZ NACE Ize zZadit

vystavba bytovych a nebytovych budov;

vyroba, obchod a sluzby neuvedené&iopach 1 az 3 Zivnostenského zakona,
— vyroba noZiskych vyrobki, nastroji a Zelezéskych vyrobk;

— vyroba zdvihacich a manipdlaich zd&izeni;

- vyroba pfimyslovych chladicich a klimatizaich zdizeni;

— vyroba nabytku;

— opravy stroj;

— instalace pimyslovych straj a z&izeni;

— specializované stavebéinhnosti;

— instalace vody, odpadu, plynu, topeni a klimatizace

— Ucetnické a auditorsk&innosti; daiové poradenstvi;

— architektonické a inZzenyrskénnosti a souvisejici technické poradenstvi;
- zememgtické a kartografickéinnosti;

— bezpeé€nostni a patragiinnosti;

— opravy vyrobk pro osobni pdebu a pevazre pro domacnost.
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7.4 Reference

Firma XY, a. s. Bhem své dlouholeté existence doé&itmjiz velké mnoZstvi zaji-

mavych projeki. V nasledujicim textu uvadim jerkolik piiklada.
Rekonstrukce spravni budovy€. 21 - Ba’ova mrakodrapu

Cilem tohoto projektu byla rekonstrukce pamatkgkého pedval€éného funkcio-
nalismu, pamatkaychrargného objektu b#ovych zavod ve Zlirg. Slo zejména o celko-
vou rekonstrukci vninhich prostor, vyrénu vyplini otvofi, restauratorské prace i vybudo-

vani parkovaciho domu a rozsahla demolice stavajidovyc. 11.

Obr. 3: Bauv mrakodrap

Z dalSich projektia provedenych firmou XY, a. s. Ize zminithag. rekonstrukce
zamku Kostelec nadernymi lesy; Karlova univerzita - Rekonstrukce gmith prostor U
Nemocnice 4; dostavba budo@gského meteorologického institutu; SSI SCHAFERs..I.
- Vystavba vyrobni haly 9 v Hranicich; vystavbaistigkého centra TESCOMA WORLD;
bytové domy Beznicka ve Zlia.

V souwlasné dob pati mezi nejvyznamgjSi rozpracované zakazky spatesti Ka-
nalizace v BaSce a kanalizace obci mikroregionudjiéwisko v hodnat kazdeé za vice nez
200 mil. K&, nebo také krajsk&editelstvi policie v Karlovych Varech v objemu
150 mil. Ke.
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8 SITUACE V ODVETVI

Podle oborové klasifikace CZ NACE piafirma XY a. s. do oblasti 41 Vystavba
budov, gesrji feceno do skupiny 41.20 Vystavba bytovych a nebytovyatov. Zdroji
pro zpracovani charakteristiky advi byly materidly z internetovych stranek Minisema

pramyslu a obchodu - Analyza vyvoje ekonom&R za 3 stvrtleti 2012.

V roce 2011 stavebni produkce, jak v pozemnim taknZenyrském stavitelstvi, v
Cesku mezirdné poklesla o 3,5 %:imZ navéazala na propad patrny jiz od roku 2008. Ne-
gativni vliv mgla zejména globalni ekonomicka situace, diky niayii domacnosti omezi-
ly investice, sniZzeni vydajverejného sektoru v oblasti budovani a rekonstrukfrasiruk-

tury, nejspiSe i pokles vystavby fotovoltaickyckletaren.

Vystup pozemniho i inZenyrského stavitelstvi byaretkterizovan podobnym gor
behem. Prvnictvrtleti roku z&alo slibré vyraznym mezirdnim ristem, kdy se pozemni
stavitelstvi zvySilo 0 9,1 % a inZenyrské se vzéloop -7,5 % v posledningtvrtleti roku
2010 na -2,3 %, druhé #eti ctvrtleti se ale oft propadlo. Optovny rist zaznamenalo
odwtvi az na konci roku, kdy pozemni stavitelstvi pmdlo na mezirénich kladnych
14,5 % a inZenyrské si polepSilo dokonce o 15,6réfito vyvoj byl zfisoben pedevsim
planovanym zvySenim DPH k 1. lednu 2012, a tedySsivpoptavkou po stavebnich pra-

cich v za¥ru roku.

Ani rok 2012 neznamenal cestu z Utlumu a meniFostavebnictvi pokleslo o
5,7 %. NejhlubSi pokles zaznamenal@tdpZenyrské stavitelstvi, jehoz produkce se oproti
piedchozimu roku snizila o 10,2 %. Pozemni stawitelsiznamenalo mezini propad

mirngjsi, o 3,6 %.

Vyvoj stavebnictvi v poslednich letech ilustrujesiedujici graf. Od ekonomicky
slabého roku 2008 je v o#vi patrna stagnace a v dalSich letech pak jidngitpokles

produkce. Tempo propadu se ale sniZuje.
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Obr. 4: Vyvoj stavebni produkcectvrtletich (mezirgni zmgna v %)
(Analyza vyvoje ekonomik¢'R za 3&tvrtleti 2012, 2013)

Pramérny eviderni patet zangstnand@ v podnicich s 50 a vice z&sinanci se
v roce 2012 diky vyvoji v oditvi mezir@né snizil o 5,0 %. Rmeérna nominalni mzda
piitom ve stavebnictvi vzrostla o 3,4 % na 30 298(pramérna mzda \CR 24 514 K).

Produktivita prace dosahla zdporné hodnoty, kdyslél o 0,7 % ve srovnani
s rokem 2011. Nominalni jednotkové mzdové naklaelyrezir@éné zvysily o 4,1 %, ale

realné jednotkové mzdové néklady se snizily o 3,4 %

Ceskému stavebnictvi se stale nédmsahnout fedkrizovych hodnot z roku 2007.
Z prazkumu spolénosti CEEC Research a KPMGska republika vyplynulo, Zest&ina
feditell stavebnich spotaosti gekava dalSi prohlubovani krize v jejich étii (ocekava-
ji pokles 4,4 % v roce 2013 a dalSich 1,4 % v 2@®&4). Na pokles by &ha mit vliv sni-
Zenéa poptavka ze stranyie@ého i soukromého sektoru. (Analyza vyvoje ekogriR
za 3.¢tvrtleti 2012, 2013)
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9 FINAN CNi ANALYZA SPOLE CNOSTI

9.1 Analyza absolutnich ukazateih

Kompletni tabulky vertikalni a horizontalni analymyzvahy i vykazu zisk a ztrat
jsou sowasti giloh PI, PII, Plll a PIV.

9.1.1 Analyza majetkové a finartni struktury

V majetkové struktie spolénosti je patrny rostouci podil &mého majetku na
celkovych aktivech na ukor dlouhodobého majetkukigsl kEthem sledovanych let o
20 %). Od roku 2008 doslo k vice nez 16 procentnmidniistu podilu obzného majetku na
celkové bilagni sunt. Presto tvdi dlouhodoby majetek i v roce 2011 vice nez 62 % ce
kovych aktiv. Na tento stav ma né&fsi vliv poloZzka Ocgovaci rozdil k nabytému majet-
ku, ktera je ale postuprodepisovana a dochazi tak k jejimu snizeni (o 210¢aiovaci
rozdil vznikl na zéklagl znaleckého posudku k nbwabytému majetku v délzrodu spo-

le¢nosti XY odsEpenim se odjvodni firmy, ktera byla rozdlena na nové spalaosti.

Naopak naist podilu obzného majetku je ZBoben zvySenim Pohledavek
z obchodniho styku o 45 % a Rema @tech v bankach o 346 %. To souvisiirmosti,
kterou se firma zabyva, tedy stavebnictvim, kdylpdévky tvdi vyznamnowést majetku
takovych firem a jejich velké sumy jsou v momedhrady pevedeny na bankovnicty
spole&nosti. Vyrazny pokles pohledavek v letech 2009 &02)@ zgisoben mimo jiné i po-
stupnym splacenim pohledavek k podmikve skupig vzniklé po roz&tpeni givodni spo-

le¢nosti v roce 2008.

Z hlediska finatini struktury zabird nejvyznam§8i ¢ast (ti ¢tvrtiny) zdroja finan-
covani vlastni kapital. NefSi podil na tom ma poloZka Ostatni kapitadlové jofuklady
vlastniki perézni i nepenzni povahy, které nezvysuji zakladni kapit&ljgbé dary,ci za-
Gctované inventarizani prebytky neodepisovaného dlouhodobého majetku), kieiacca
55 % pasiv Bhem vSech sledovanych let, a také Ne&wty zisk minulych let. Ten vzros-
tl v danych letech 0 40 %. V cizich zdrojich, ktegésnizily o 9 % mezi roky 2008 a 2011,
se nejvice projevuje polozka OdloZenyioy zavazek a také Kratkodobé zavazky z ob-

chodnich vztal Tak veliky odloZzeny devy zavazek je zisoben zejména dani ze
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smluvnich pokut podnikem nezaplacenych a podnikaaplacenych a také dani zistat-

ku postupg odepisovaného ogtevaciho rozdilu.

Je dilezité si také povSimnout, Ze firma nema v rozvazedeny zadné zavazky
Z titulu bankovnich & a vypomoci. Firma ovSenglem sledovanych let vyuziva pro
financovani sv&innosti leasing a linku bankovnich zaruk z@j&tu snénkou (slouzi
k poskytovani bankovnich zaruk do st po dobu vystavby dila a pro zénidobu pe-
danych zakazek). Jisti se také prippdné reklamace praci dodavatetzenim jimi vysta-
venych sminek k zaji&ni zavazk (pro zajiSéni zarkni doby praci dodavatél a bankov-
nimi zarukami (pro zajighi zar&ni doby dodavatél stavebnich praci). Spdleost je tak

vice zadluZzen& nez by se mohlo na prvni pohledvatyy zdat.

9.1.2 Analyza vynosi a nakladi

Pri pohledu na vysledovku fieme vidt, Ze nej¥étSi cast vyno§, vice nez 90 %,
tvori Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb. Ty ovSem mezi lety 2009 a 2010 poklesly
0 33 % a v roce nasledujicimastouply o 33 %. Bhem sledovanych let tak tyto trzby
klesly o 4 %. Podstatnmensi podil na vynosech pak jiz maji Ostatni provorynosy,
které ale Bhem let klesly o 54 % a Trzby z prodeje materidieré naopak stouply
0 409 %.

Naproti tomu néklady se skladaji zejména z poskyttuSluzeb (cca 60 %) a Spo-
ttreby materialu a energie, kterdhlem let klesla o 35 %. Vyznamnou polozkou jsou  Od
pisy dlouhodobého majetku, jejichz vySe je owina odepisovanim otievaciho rozdilu.

Z dalSich nakladl jsou vyznamné ndjklad i Mzdové naklady a Naklady na socialni za-
bezpé&eni a zdravotni poji8hi, které se také postuprnizily. To s¢d¢i o snaze firmy
minimalizovat své naklady v deétklesajicich vynas Po vcelku usggnych letech 2008 a
2009 totiz na firmu dolehla krize ve stavebnictei wtSim nefitku a spolénost naplno
pocitila pokles stavebni vyrobyGR. Ale v roce 2011 se firtnopst poddilo zvysit vynosy

a dosahnout tak lepSich hospisd§ch vysledk. Na hospodid&kych vysledcich firmy se
tedy rozhodujici rrou podilel provozni vysledek hospdeai, zatimco finatni vysledek

hospodé&eni skouil vétSinou ve ztrat
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9.1.3 Vyvoj hospodarskeho vysledku

V nasledujici tabulce je naztena struktura zisku spdleosti XY, a. s. a také celé-
ho odwtvi. Je zejmé, Ze hospodsky vysledek spotmosti se vyvijel podobnym stylem
jako odwtvi, piicemz nejétSich ziski bylo dosazeno v letech 2008 a 2009, kdy firmasjest
stale dokonovala zakazky ziskané v dopied vypuknutim krize. Ta se jiZ naplno projevi-
la v roce 2010, kdy vysledek hospoelai fed Uroky a zdamim klesl o ténst 95 %, za-
timco v od¥tvi klesl o téngi 50 %. Na tyto Spatné vysledky ovSem dokazala spota

reagovat realizaci novych zakazek a tim i zvySaryjinogi v roce 2011.

Tab. 2: Vyvoj hospodékého vysledku (vl. zpracovani)

v tis. K& XY, a. s. ODWETVI
2008 | 2000 | 201d 2011 2008 2009 201 201
EBIT 71600/ 102 979| 5942 | 71380 3 755 657| 5 885 502 2 878 430 3 160 875
veritel (nakladovel | 5 g75 | 0 | 574159 53766R 368323 805473
aroky)
Stat (da) 5281 10827| 1687 134$3984390 | 11518771 023 440 706 834
Podnik gisty zisk) | 66 319| 89277 | 4 255 57 8972 197 115 4 195 963 1 486 667 1 648 168

V grafu je zobrazena skladba hospe#ého vysledku firmy if@d Uroky a zdah
nim. Ve vSech letech tvibjeho nej¢tSi castcisty zisk. Da z piijma za kEZnou ¢innost
tvofi menSicast EBITu, ovSem jeji vySe je ovlitma velikosti OdloZzené dare prijmu
zpisobené zejména dani ¥eperini spol€nosti. Za zminku stoji i velikost nakladovych
aroki, které firma vykazuje pouze vroce 2009, kdyuslddku dokotiovani velkého

mnozstvi zakazek vyuzila kratkodobého bankovnihiuiz rehoz zaplatila aroky.
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Obr. 5: SloZeni EBITu spataosti XY, a. s. (vl. zpracovani)
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9.2 Analyza rozdilovych ukazateti

9.2.1 Cisty pracovni kapital

V tabulce je vypoitan ¢isty pracovni kapital firmy XY a. s. v letech 20868011.
Po celé obdobi ma spoheost kladnyCPK, ¢imZ dokazuje, Ze jeji kratkodobé zavazky jsou
nizsi nez jeji okZny majetek. Ma tedy dostéteu finargni rezervu ke kryti néekava-
nych zavazi stejreé jako odvtvi. Jedinym problémem iie byt, Ze spolmost drzi podil
CPK na olsznych aktivech ve &3i mie neZ je paebné (50 % a vice). | v porovnani
s odwtvim to miZze byt signdl, Ze firma neefektinyuziva sva operativni aktiva, ktera by

mohla byt vyuZita jinym zfisobem.

Tab. 3:Cisty pracovni kapital (vl. zpracovani)

U tis. K& XY, a. s. ODVETVI
' 2008 | 2009 [ 2010 2011 2008 2009 201 201
CPK 142 207| 277 100| 286 110| 346 654| 10 743 385 19 574 770 23 532 138 21 415 381
Obszna aktiva| 288 528419 436| 346 921| 510 080| 61 347 044 53 232 178 61 957 756 60 737 544
grzal‘“z‘g?o‘ige 146 316| 142 336| 60 811 | 163 426| 50 603 659 33 657 408 38 425 618 39 322 163

9.3 Analyza pomgérovych ukazatehi

9.3.1 Analyza zadluzenosti

Spolenost byla v roce 2009 zadluZzena vice nez v letethtrmich, ale i f@sto se
drzela v doporéenych hodnotach 30 — 60 %. Na nizSim zadluZzente 2008 a 2010 se
podilelo menSi vyuzivani dlouhodobych cizich zélrdjlira zadluzenosti se pohybuje ko-
lem hodnoty 1, coz fZe byt pro vlastniky alarmujici, ale je nutné sidomit, Ze v oblasti
dlouhodobych cizich zdrbjje firma nucena z hlediska oboru s\ménosti vyuzivat i zajis-
tovaci progtedky jako jsou bankovni zaruky a &mky. Ty ovSem nemusi byt opravdu vy-
uzity a slouzi jen jako zaruka praéipadné opravy neboripsnaze ziskat novou zakazku.
Ostatré pri pohledu na odstvi miazeme vidt, Ze firma timto nijak nevylinije, pra¥ nao-

pak.

7 o

Co se tye ukazatele urokového kryti,iireme pozorovat, Ze v roce 2008, 2010 a
2011 nevznikly firnd Zadné nakladové aroky a proto je roven nule. Pounee 2009 byly

vyuZzity bankovni zaruky a doSlo tak ke vzniku nékiaych Groki. Byla ale vyraz# pre-
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krocena doporéena hodnota 5. Ukazatel urokoveho kryti proavvznikl ve vSech le-

tech a pouze v roce 2011 se dostal pod hodnote Zjstal nad minimalni hodnotou 1.

Tab. 4: Ukazatele zadluzenosti (vl. zpracovani)

XY, a. s. ODWETVI
2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011
celkova zadluzenost 48,6% 51,2% 46,2% 50,9% 62,7% 63,6% 66|B%,7%

mira zadluzenosti 0,96 1,06 0,86 1,04 1,72 1,84 2,07 1,p5
dlouhodobe cizi zdroje /l g4 30 | g7306 | 0319 845% 17.6% 31,4%  43[4m,9%
cizi zdroje

dlouhodobé cizi zdroje /
dlouhodoby kapital
vlastni kapital /

44,8% 48,2% 445% 46,7% 23,2% 36,69 47[4946,4%

dlouhodong majetek 0,90 1,05 1,10 | 1,19 1,00 121 082 0,2
dlouhodobé zdroje / 1,63 2,03 198 | 223 1,30 1,90, 1,56 148
dlouhodoby majetek

ukazatel urokoveho 0 35,82 0 0 6,54| 10,95 7.81 3,92

kryti

V grafu i v tabulce mizeme vidt, Ze dlouhodoby majetek byl kryt po celou sledo-
vanou dobu (vyjma roku 2008) vlastnim kapitalemnta v letech 2009 - 2011 financuje
vlastnim kapitalem &ast olgZného majetku. Pouze v roce 2008 dlouhodoba akitinay-
Suji vlastni kapital a jsou financovany dlouhodobgimimi zdroji. Zlaté pravidlo financo-
vani je tak i pesto ve spolmosti XY, a. s. sglovano ve vSech letechiiohledu je patr-
ny klesajici trend velikosti dlouhodobych aktivZzge dano zejména jiz zminym postup-
né¢ odepisovanym od@vacim rozdilem. Na velikosti dlouhodobych ciziehgji se zase
projevily zejména tlve uvedené mimorozvahové zavazkové polozky (lgassmenky
k zajiS€ni zavazk, bankovni zaruky, linky bankovnich zaruk za&jig sng¢nkou). Spolé-

nost je tak vice zadluzena nez by se mohlo na poflied z rozvahy zdat.
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Obr. 6: Kryti dl. majetku dl. zdroji v XY, a. s.
(vl. zpracovéni)
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9.3.2 Analyza rentability

Rentabilita trzeb v tabulce je ve vSech letech iéad ténsi shodna s rentabilitou
vynogi. To swd¢i o tom, Ze na firemnich vynosech se podileji hiaviby (gresrEji trzby
za prodej vlastnich vyrolika sluzeb). Pouze v roce 2010 je rentabilita pddij@ procen-
tem, coz bylo dano vyraznym poklesem trzehiwodiu malého p&tu dokorgenych zaka-
zek v dol vrcholici hospod&ké krize. Oproti tomu oa@wi sice dosahuje ve vSech letech

M v

také kladnou rentabilitu trzeb, ale na rozdil athfi vyrazre nizSi (krong roku 2010).

Rentabilita celkového kapitalu,difici vykonnost podniku, vykazuje u podniku po-
dobny trend jako u rentability trzeb. Gdivi prochazi taktéz stejnym trendem, ale generuje

opet niZSi rentabilitu celkového kapitélu.

Vynosnost kapitalu vloZzeného vlastniky podnikéirema ukazatelem rentability
vlastniho kapitalu ukazuje stejijpko gredchozi ukazatele kolisajici trend. Tato rentabilit
je také vyraza nizSi nez v odétvi. Vyvoj jednotlivych ukazatél rentability je znazorn

ve grafu nize.

Tab. 5: Ukazatele rentability (vl. zpracovani)

XY, a. s. ODVETVI
2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011
Rentabilita trzeb 7,16% | 9,01%| 0,64% 6,539 22% 48% 2,1% 2,3po

Rentabilita vynosi 7,14% | 10,38% 0,86% 7,48% 3,89 70% 4,20 4,3%
Rentabilita celkového

523% | 7,23%| 0,47% 5,239 3,8% 76% 2,8 3,1pb

kapitalu
Rentabilita Gplatné- | , gq00 | 35805 02204 2619  429% 96% 34% 3,70
ho kapitalu
Eaer;:glbu"'ta"'asm'ho 6.87% | 8.47%| 0420 571% 6204 157%15% | 4.8%

10,00% -+

9,00%
8,00% | /‘\
7,00% ./

6,00% -
5,00% -
4,00% -

3,00%

2,00% A
1,00% A

0,00%

2008 2009 2010 2011

—&— Rentabilita trzeb —#— Rentabilita celkového kapitadlu —A— Rentabilita viastniho kapitalu

Obr. 7: Vyvoj ukazatél rentability v XY, a. s.
(vl. zpracovéni)
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Multiplikator vliastniho kapitalu vyjadije vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho
kapitalu. Spolénost dosahuje ve sledovanych letech hodnot vy$&ZH. To znamena, Ze
vyuzivani dané vyse cizich zdiapa pasivech #to pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho

kapitalu. Od¥tvi si v tomto ukazateli vede dokonce vyratépe nez podnik.

Tab. 6: Multiplikator vlastniho kapitalu (vl. zpm@gini)

XY, a. s. ODVETVI
2008 | 2009| 2010 2011 2008 2009 2010 2q11
EBT / EBIT 1,00 097| 100 104 085 091 087 0[5
Aktiva / Vlastni kapital 1,42 | 1,35| 1,25 1,35 2,74 289 313 3,02
Multiplikator VK 1,42 |1,31 | 125 | 1,35 | 2,32| 2,63 2,73 2,25

9.3.3 Analyzy likvidity

Pfi pohledu na tabulku zobrazujici likviditu firmy jgatrné, Ze se firtsndai pinit
vSechny stuphlikvidity nad hodnotami dopotienymi Ministerstvem gimyslu a obchodu
CR. Je to dano i povahatnnosti provadnou spolénosti XY, a. s., kdy ve stavebnictvi je
nezbyt nutné mit neustale k dispozici dosta® mnozstvi adekvatnlikvidnich pro-
stredki k Uhrad kratkodobych zavazk Jedinym problémem ide byt rok 2010, kdy fir-
m¢ zastalo velké mnoZzstvi efektignmevyuzitych prosedki z divodu nizkého mnozstvi

zakazek. To je vi i v nasledujicim grafu, ktery porovnava likvidfiumy s odwtvim.

Tab. 7: Ukazatele likvidity spateosti XY, a .s. (vl. zpracovani)

XY, a. s. Dop. hod-
2008 2009 2010, 2011 noty MPO

Bezna likvidita | 1,97 | 295 | 570 312 15-2
Pohotova likvi- |1 g5 | 586 | 552| 288 1
dita
Hotovostni li-
kvidita

0,18 2,14 2,99 0,69 0,2

Vyjadiuje to i podilCPK na olZnych aktivech, jeZ je u spdéleosti vy33i nez jsou
doporwiené hodnoty 30 — 50 % (v roce 2010 dokonce 82 &@),ukazuje na kratkodobou

financni stabilitu, ale neefektivni vyuzivani majetku.
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T 1
2008 2009 2010 2011
—&—B&Zn4 likvidita - XY, a. s. —&— Pohotova likvidita - XY, a. s.
—J— Hotowostni likvidita - XY, a. s. - - - Bézna likvidita - ODVETVI
- -A- - Pohotova likvidita - ODVETVI - 4 - Hotovostni likvidita - ODVETVI

Obr. 8: Ukazatele likvidity (vl. zpracovani)

9.3.4 Analyza aktivity

Nasledujici tabulka ukazuje obrat celkovych aktivzeb a z vynas Ty se them
sledovanych let iiliS neliSily. V podniku byla dosazena nizSi obxatst aktiv nez tomu
bylo v celém oddtvi. Ve vSech letech byla hodnotgchto ukazatél mensSi nez 1, tzn., ze
z 1 K& majetku bylo dosazeno meénez 1 K trzeb nebo vynds Naproti tomu obratovost

zavazk a pohledavek #ta firma vyrazg lepsi.

V oblasti doby obratu zasob si podnik ved! |épe oelé od¥tvi, kdyZ jeho doba
nutna k tomu, aby peénni fondy gesly ges vyrobni a zbozni formy znovu do péni
formy, byla kratSi o desitky dni. V délbbratu pohledavek byl podnik také lepSi, kdyz do-
kazal ziskavat finami prostedky od svych odiyateli diive nez odutvi. Je vhodné po-
rovnat dobu obratu pohledavek s dobou obratu zdivazkrafu je vidt, Zze firma dostava
zaplaceny své pohledavky pa&adnez hradi své zavazkyfipemz v roce 2011 je tento

rozdil nejvyrazgjsi. Je to dano @p oborenginnosti spolénosti.

Tab. 8: Ukazatele obratovosti (vl. zpracovani)

XY, a. s. ODVETVI
2008 | 2009| 2010 2011 2008 2009 2010 2411
obrat aktiv z trzeb 0,68 0,70 0,52 0,65 1,03 1,14 0,69 0,70
obrat aktiv z vynosi 0,73 0,70 0,54 0,70 1,01 1,10 0,87 0,71
doba obratu zasob
z trzeb (dny)
doba obratu pohl.
z trzeb (dny)

doba obratu zavazlé | 5, 52 33 66 | 161| 124/ 173 177
z trzeb (dny)

obratovost pohl. 3,76 9,66 | 4,27 2,46 2,74 2,5
obratovost zavazki 6,33 6,96 | 10,90 5,43 2,23 2,9

6 4 5 15 38 26 54 45

96 37 84 146 132 139 174 17%
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2008 2009 2010 2011
O doba obratu zasob B doba obratu pohledavek O doba obratu zavazku
ztrzeb (dny) ztrzeb (dny) ztrzeb (dny)

Obr. 9: Vyvoj ukazateél obratovosti v XY, a. s. (vl. zpracovani)

9.4 Spider analyza

Tato analyza slouZi ke zobrazeni soustavy ukazai@inoci pavtinového grafu,
nebo-li spider grafu. Graf ukazuje krérkiivky vyjadiujici vySi ukazatei spolé&nosti také
linii odvétvi, kterd slouzi jako zakladna pro vyet polohy ukazatél podniku XY, a. s.
Hodnota ukazatele firmy je vyjéha jako %ni podil hodnoty o#évi, do kterého dany
podnik nalezi {im je Kivka podniku poloZena dale od'estiu grafu, tim je na tom podnik
lépe). Ukazatelé jsou roZlény doctyi skupin (rentability, likvidity, zadluZenosti a @tto-
vosti), graficky znazormych doctyi kvadranti. Nasledujici tabulka a graf srovnava tyto

ukazatele spotmosti XY, a. s. s oddtvim v roce 2011.

Tab. 9: Porovnani potrovych ukazatei (vl. zpracovani)

XY, a. s. ODVETVI
2011 2011
A.1| vlastniho kapitalu 5,71% 118p64,84% | 1009
Rentabilita | A.2 | aktiv 5,23% | 170% 3,07% | 1009
A3 |trzeb 6,53%| 285% 2,29% | 1009
B.1|b&zna 3,12 | 203% 1,54 | 100%
Likvidita B.2 | pohotova 2,88 | 218% 1,32 | 100%
B.3 | hotovostni 0,69 | 163% 0,42 | 100%
C.1| vlastni kapital / dl. aktiva 1,19| 144p6 0,82 | 100%

ZadluZenost| C.2| kryti dl. majetku dl. kapitdleh 2,23 | 15194 1,48 | 100%

C.3| celkova zadluzenost 0,51 79% 0,6b 100%
D.1| aktiv 0,65 93% 0,70 | 100%
Obratovost | D.2| pohledavek 2,46 120% 2,05 | 100%

D.3| zavazk 5,43 | 267% 2,03 | 100%
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D.1

‘—o = ODVETVi =—d=—=XY, a.5.

Obr. 10: Zobrazeni pofrovych ukazatei v roce 2011
(vl. zpracovani)

V grafu miZzeme vidt velké rozdily mezi odstvim a spolénosti. Ukazatelé renta-
bility a aktivity jsou vySSi nez je tomu u advi. | v likvidité dosahuje podnik vysSich uka-
zateh nez od¥tvi i nez je doporéeno MPO. To ukazuje na horSi vyuzivani majetkuyirm
ale sniZzuje to také riziko v poddbmozné neschopnosti hradit své kratkodobé zavazky.

V oblasti zadluZenosti vykazuje firma podobné tsejadko je tomu u celého odiwi.

9.5 Souhrnné ukazatele

9.5.1 Altmaniv model

Firma XY, a. s. se nachazela v letech 2008 az @tlhranici 1,81, coZz ma uka-
zovat na finadni problémy spoknosti, gicemzZ v od¥tvi je vidét podobnou situaci. Je
nutné si tedy ofi uvédomit, Ze v oblasti dlouhodobych cizich zdrggou stavebni firmy
nuceny vyuzivat i zaji®vaci prostedky jako jsou bankovni zaruky a &mky a tyto mimo-

rozvahové polozky ovlivni vygiy takovychto ukazatél
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Tab. 10: Z-skore (vl. zpracovani)

XY, a. s. ODVETVI

2008 | 2009| 2010, 2011 2008 2009 2010 2011
0,717 xCPK/A | 0,075 | 0,140, 0,161 0,182 0,079 0,182 0,165 0,149
0,847 xCZIA 0,041 | 0,053 0,003 0,036 0,019 0,046 0,012 0,014
3,107 x EBIT/A| 0,163 | 0,225/ 0,015 0,168 0,119 0,287 0,087 0,096
0,420 x VK/CZ | 0,436 | 0,395 0,487 0,406 0,245 0,2p8 0,203 0,p15
0,998 x T/A 0,676 | 0,694 0,520 0,640 1,028 1,141 0,686 0,700
Z-skoére 1,390 | 1,506 1,186 1,434 1,489 1,835 1,152173

9.5.2 Index IN

Podle indexu INO5 firma twtla hodnotu pouze v roce 2009, kdy sledovany index
prekradil hodnotu 1,6. V ostatnich letech podnik naopakiraiu néil, jelikoZz se index
pohyboval pod hodnotou 0,9. Né&fsi vliv na vysoky vykyv ukazatele v roce 200€Im
ukazatel arokového kryti, kdy dany rok narozdiljiogich firma vykazala nkladové aroky.
Odwtvi se nachazelo v letech 2008 a 2009 v tzv. Séd&a v dalSich letech dokonceni

lo hodnotu.

Tab. 11: Index INO5 (vl. zpracovani)

XY, a.s. ODWETVI

2008 | 2009| 2010[ 2011 2008 20Q9 2010 2011
0,13 x AICK 0,191| 0,160/ 0,164 0,168 0,207 0,2p4 0,196 0,201
0,04 x EBIT/NU 0,000| 1,433 0,000 0,000 0,262 0,438 0,313 0,157
3,97 x EBIT/A 0,208| 0,287 0,019 0,208 0,132 0,3p3 0,111 0,122
0,21 x VIA 0,154| 0,146/ 0,114 0,14f 0,212 0,281 0,141 0,149
0,09 x OA/(KZ+KBU) | 0,177| 0,265 0,513 0,281 0,098 0,129 0,130 0,126
Index INO5 0,730| 2,292 0,810 0,799 0,932 1,305 Q,890,755

9.6 Soustava ponérovych ukazateli

Vztahy mezi ukazateli finami analyzy nam zjednodu&emobrazuje nasledujici py-

ramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu.

Na ROE ngla velky vliv ve v3ech letech ziskova mar&Z(V). Ta byla ovlivréna
mimo jiné i podilem vykonoveé speby na celkovych vynosech (N&/V). Ukazatel obrato-
vosti aktiv (V/A) se ¥tSinou pohybuje okolo hodnoty 0,7 a poukazuje refaidivni vyu-
Ziti aktiv v analyzované spdleosti. Jeho zlepSeni byipeslo zvySeni rentability vlastniho
kapitalu. Ukazatel finami paky (A/VK) se Bhem let moc negmi a ukazuje tak stabilni

vySi zadluzeni. V gib¢hu sledovanych let se udrzel podil kratkodobychaz&v na cizich
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zdrojich (Kr. zav./CK) v pblizn¢ stejném poréru a v poslednich letech se snizoval podil
finanéniho majetku na aktivech (FM/A), coz oulisvalo hotovostni likviditu.

CZIVK Rok
6,87% 2008
8,23% 2009
0,42% 2010
5,71% 2011
I I
CzZIV VIA AIVK
0,066 X 0,733 X 1,418
0,087 0,725 1,298
0,006 0,507 1,344
0,061 0,698 1,347
| | I
I I I I
) V/DH
CZ/EBT EBT/V M DHM/A CK/VK FM/kr.zav. Kr.zav./CK| | EM/A
0926 |, | 0071 0.936( 0,784 0,961 0189, 0,158, 0,020
0,892 0,098 0,997 0,728 1,092 2,144 0,124 0,223
0,716 0,009 0,753 0,67 0,991L 2,99( 0,080 | ,13®
0,811 0,075 1,128 0,619 1,06p 0,685 0,151 | ,08D
VIV N&/V
1 |-]0929
1 0,902
1 0,991
1 0,925
I
[ [ [ [ [ |
Na NU/ ost.N&/
pr.zb./V VSV oN ON/V \% \Y;
0,000 [+] 0,730| + |0,079| + | 0,203 + |o0,000[ + | 0,017
0,000 0,687 0,080 0,114 0,003 0,018
0,000 0,680 0,115 0,140 0,000 0,056
0,000 0,698 0,08B 0,093 0,00d 0,051

Obr. 11: Pyramidovy rozklad ukazatele ROE v XYs.&vl. zpracovani)
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10 INVESTI CNi ZAM ER

10.1 Pfedstaveni investice

Jelikoz se stavebni fiknXY a. s. povedlo nasmlouvat na dalSi |éta novérmajé
stavebni projekty a stavajici strojové vybavenipamalu zastarava, rozhodla se rtigsi
sveé strojni z&ézeni nakupem dkolika novych straj. Konkrétré se jedna o nakup dvou
novych naklad& rizenych prokluzem kol zghky Locust, typ L 903, a taktéz je v planu
poridit dvé nova rypadla - naklada zn&ky JCB, typ 3CX Eco.

Duvodem pro ptizeni je jiz vySe zmimé roz&ieni strojoveho vybaveni diky név
ziskanym zakazkam a také postupné zastaravéidpich straj. Tyto noveé typy strdj
nabizi tSi innost pro sniZzeni ndkladca negativniho vlivu na Zivotni prastli, zvysuji
produktivitu, komfort pi praci i bezpénost. V neposledniact také poskytuji ohromujici
vzhled, ktery zvySiustatkovou hodnotu stnj Na trhu, kde se stéle zvySuje konkurence a
neustale stoupaji ceny paliva, je zlepSefinpsti stavebnich stibjvyznamnym faktorem

k dosazeni usghu.

Rypadlo - naklada JCB 3CX Eco nabiziadu inovaci, jako je najxlad EkoRy-
padlo (hydraulicky systém, ktery dovoluj&it pri nizSich otékach a zlepsit tak Usporu
paliva az o 15 %ip sowasneém poklesu emisi oxidu utilého), EkoJizda (snizuje spet
bu paliva), EkoNakladani (poskytujé&tsi trakéni silu, rychlejSi pracovni cykly a vybornou
jizdu obtiznym terénem), unikatni systém TorquelLozkmek hydrornice (zvySuje hos-
podarnost jizdy az o 25 %,tpnérnou gepravni rychlost az o 10 % a razge plochu pra-
covniho nasazeni az o 20 %), automatické odpojairahliky @i zarazeni nejvyssi rych-

losti a v neposledriads i nové brzdy s dokonalym plynulym zstbm.

Vysledkem &chto inovaci je, Zedina jizda, nakladani¢zeni a pracovni cykly na
téchto rypadlo - naklad#&ch, poskytuji az 16 %ni Uusporu paliva, niZSi enaisezsi Grove
hluku. ProdlouZené intervaly mezi tankovanim takigiozni delSi denni pracovni nasaze-

ni a tim zvySeni produktivity prace.

Naklada& tizeny prokluzem kol Locust L 903 ma taki@du vyhod, mezi které Ize
zaradit bezkonkuretni bod getizeni (az 1844 kg = paleta zamkové dlazby), agjrilu-
nost a vibrace mezi stroji dané kategorie (78 dijjmecné nizka spaeba (2,5 - 3,5 litru

za hodinu), regulai ¢erpadlo pro pracovni okruh (lepSi vyuZziti vykonutara), komfort-
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n¢ vybavena kabina s antiSokovou s#aa a vynikajicim vyhledem i dozadu, ergonomic-
ké ovladani, snadny a pohodinfigtup k agregém, pouzitelnost idavnych z&zeni ze

starSich typ.

Doba provozuschopnosti stiige naplanovana spaleosti na 15 let, fxemz jejich
potencialni zZivotnostipadekvatni udrzbje delsi, ale zi/odu opatrnosti ji firma odhadla
takto. Navic naklady na udrzbu a opravy takto stastrofi by @i delSim vyuzivani mohly

neungrné rast a taktéz by jiz velmi technologicky zastaravaly.

10.1.1 Rypadlo — naklada® JCB 3CX — Eco

Cena jednoho tohoto stroje, jakoz i jehegpokladana doba Zivotnosti a zakladni

technické parametry jsou obsazeny v nasledujickbo te

Tab. 12: Technické parametry — JCB 3CX - Eco

Celkovy vykon motoru 68,6 kW /91 k
Motor — vyrobce TURBO motor JCB (pohon 4 x 4)
Maximalni rychlost stroje 41,8 km/h
Pocet rychlostnich stupia 4 vpred i vzad
Pfovoznl hmo'tno,st (vpodkopova a Sestiielo- 8 136 kg
va lopata, plna nadrz)

Pritok hydraulické kapaliny 1 65 I/min
Celkova prepravni délka 5620 mm
Rozvor naprav 2170 mm
Celkova pirepravni vySka 3610 mm
Parametry rypadla

Maximalni hloubka hloubeni 5970 mm
Maximalni nakladaci vyska 4720 mm
Maximalni pracovni vySka 6 350 mm
Rypné sila lopaty 62,28 kN
Rypna sila nasady 32,25 kN
Vodorovny dosah od stedu kol 7 870 mm
Parametry nakladace

Nakladaci vySka 3320 mm
Vysypna vyska 2720 mm

Nosnost do maximalni vysky 3229 kg
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Cena bez DPH: 1 700 000 K (doprava zdarma, zaruka 24siui)
Cena Wetné DPH (21 %): 2 057 000 K

Doba Zivotnosti: 15 let (z&i 2013 — srpen 2028)

|
Obr. 12: Rypadlo-nakladalCB 3CX Eco
(Terramet)

v w7’

10.1.2 Naklada¢ rizeny prokluzem kol Locust L 903

V nésledujici tabulce jsou shrnuty zakladni tedkdiparametry naklada Locust
L 903 tizeného prokluzem kol. Poté je uvedena i cena jealtohoto stroje aipdpokla-

dand doba Zivotnosti.

Tab. 13: Technické parametry — Locust L 903 (viagpvani)

Vyska nakladate 2 080 mm

Délka / Sika nakladage s lopatou 3390 mm /1880 mm
Provozni / Nominalni hmotnost 3305 kg /900 kg

Bod pietizeni 1 844 kg

Maximalni rychlost 13 km/h

Navrzeny objem lopaty 0,45 n?

Sila trhaci / tazna / zdvihaci 33 kN /32 kN /24 kN

Dosah / Maximalni vysypéavaci vySka 640 mm /2 655 mm

Motor / Vykon / Ota¢ky YANMAR 4TNV 98 / 52 kW / 2 500 min
Druh pohonu / ovladani /¥izeni hydrostaticky / hydraulické / prokluzem kol
Pratok pracovni hydrauliky 102 I/min

Vyrovnavani lopaty hydraulické

Vysledna hluénost 101 dB

Pneumatiky standardni 10 x 16,5

Elektrick& instalace 12V

Spotireba nafty na 1 hodinu prace 351
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Cena bez DPH: 770 000 K (doprava zdarma, zaruka 24si)
Cena Wetné DPH (21 %): 931 700 K

Doba Zivotnosti: 15 let (z&i 2013 — srpen 2028)

Obr. 13: NakladalLocust L 903
(Waymorava)

10.2Kritéria vyb éru zdroj @ financovani

Spolenost disponuje dostate velkymi vlastnimi zdroji, kterymi by bylo mozno
uhradit celou vysi dané investice — 5 977 4Q0vketné DPH (nap. nerozdleny zisk mi-
nulych let, @ty v bankach). Firma se ale rozhodla pro financow&ého investiniho za-
meéru vyuzit externich zdréj presrgji leasingu nebo Wru, které jsou pro ni v sgasnosti
nejpiijatelngjSi. V této souvislosti bylo vedenim firmy dopdemo zandiit se na nabidky
spole&nosti UniCredit Bank Czech Republic, a.s. a Kamibanka, a.s., se kterymi dlou-
hodolz kvalitné a Uusgsre spolupracuje. Dale byly stanoveny nasledujici poém pro

vybér zdroje financovani

- stroje by nély byt dodany do 1. 2842013 tedy v dobzahajeni nové stavby;

- nakup straj by nengl vyrazre ovlivnit likviditu firmy;

- financovani straj by mélo byt zajiS€no prostednictvim standardnich podminek;
- ziskani progedki by nelo byt podmirno jen pdizovanou investici;

- finan¢ni zdroj by n&l nést co nejnizsi naklady za nizkého rizika;

- finan¢ni zdroj by nél byt k dispozici k terminu gdzeni stroj.
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10.3 Pi‘edpokladané perzni toky

Pro ugeni planovanych peé#nich toki z investice byly odvozeny jednotlivé poloz-

ky dle azekavani spoknosti XY, a. s.
Trzby

Firma aekava v souvislosti s nakupettyi novych stavebnich stifojv disledku
vzniku novych zakézek zvysSeni trzeb o 0,5 %néo Na natfist budoucich zakazek bude
mit podle pedpoklad firmy vliv v dlouhodol&jSim casovém horizontu mimo jiné neustalé
zvySovani jeji konkurenceschopnosti i postupné n&dzhospodiske krize a jejiho vlivu

na stavebnictvi.
Vykonova spoteba

JelikoZ neni nutné zaskolovatjakym vyraznym zfisobem zamstnance v provo-
zovani novych strdj dojde pouze k minimélnimu nigtu provoznich néklad Spol€&nost
piedpoklada nasledujici nt naklad - o 0,3 % spdeba materid a energii, 0 0,25 %

sluzby, o 0,2 % osobni n&klady, o 2 % #&arpoplatky a o 1 % ostatni provozni naklady.
Odpisy

Firma odepisuje dlouhodoby hmotny majetek rovamym zpisobem, a proto jsou
v nasledujici tabulce vygaany odpisy &hto stroji. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o prv-
niho majitele, Mze uplatnit v 1. roce navySeni odps 10 % podle § 31 odst. 4 Zakoha
586/1992 Sb., o danich Zijnd. Stroje tedy budou linearnim igobem Bhem doby Zi-

votnosti plrt odepsany.

Tab. 14: Rovnorgrné daove odpisy strdj
(vl. zpracovani)

LOCUST L JCB 3CX
903 Eco CELKEM
2013 323 400 714 000 | 1 037 400
2014 304 150 671500 | 975 650
2015 304 150 671500 | 975 650
2016 304 150 671500 | 975 650
2017 304 150 671500 | 975 650

Cisty pracovni kapital

Spolenost nedekava Zadnou zénu pracovniho kapitalu vidledku realizace da-

ného investiniho zandru.
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10.4 Piredpokladané investini naklady

Néaklady na ptizeni stroj jsou celko¥ 5 977 400 K véetns DPH (4 940 000 K
bez DPH). Do pbzovaci ceny jsou jiz zahrnuty i naklady n@pravu. Firma éekava pi-

mou Wast na financovani z internich zdrdg b3Zného @tu spol€nosti).

Pro diskontovani peiinich toki béhem Zivotnosti investice vyuzijeme urokovou
miru rovnajici se nakladn na vlastni kapital spajrosti za rok 2011 (12,41 %). Ty jsou
stanoveny pomoci stavebnicové metody¢gmz bezrizikova sazhe ukena jako vynos
10letych statnich dluhopisa naklady na vlastni kapital jsou vypeny podle postupu Mi-

nisterstva pimyslu a obchodGR.

Tab. 15: Naklady na vlastni kapital (vl. zpracoyani

v % 2008 | 2009| 2010 2011
bezrizikova sazbadr| 4,55 | 4,67| 3,71 3,79
I' Finstab 0,00 | 0,00f 0,00 0,0
I A 1,32 | 0,82 1,10 0,99
I' podnikatelské 3,72 2,97 3,00 2,56
I Einstr 7,65 4,17 4,80 5,0E
le 17,24|12,64| 12,61| 12,41

V dalSich tabulkach je zobrazen planovany vykakize ztrat a vyvoj cash flow,
které jsou v Uplném 2ni zobrazeny viplohdch P V a P VI této prace. Pro v¢pbsou-
c¢asné hodnoty byla pouzita arokova mira v padoékladi na vlastni kapital (12,41 %),

jelikoz v tomto pipact se uvazuje jen o financovani vlastnim kapitalem.
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Tab. 16: Zkraceny planovany vykaz zisku a ztrégtrii zpracovani)
Rok
tis. Ki
v 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2020 | 2025 | 2026 | 2027 2028
Vinosy 017753 | 922342 | 026 954 | 931588 | 936 246 | 950 360 | 974358 | 979 230 | 984 126 | 989 047
Trihy 017753 | 922342 | 926 954 | 931 588 | 936 246 | 950360 | 974358 | 970 230 | 084 126 | 989 047
;3’::‘1'3;]]‘“3‘“ 669 589 | 671308 | 673 030 | 674758 | 676 489 | 681711 | 690 504 | 692 276 | 694053 | 695 835
Spotiebamat.| oo con | googa | 20231 | 29498 | 29767 | 05T | 91044 | 927220 | 92497 | 92774
a enn.
Shuzhy 520897 | 582344 | 583 800 | 585259 | 586 722 | 591 134 | 598 560 | 600056 | 601 557 | 603 060
]mI “da’m m‘“ 248 164 | 251034 | 253 923 | 256 831 | 259 757 | 268 649 | 283 854 | 286 954 | 200 073 | 293 212
Cizobnd
; 20230 | 20408 | 29587 | 29766 | 20046 | o047 | 91395 | 91572 | 91761 | 91945
niklady
Dam a 246 263 280 208 016 972 1073 | 1094 | 1116 | 1138
poplatky
gszlsy -1 70533 | 70001 | 20221 | 20542 | 20864 | 21838 | 23432 | 23222 | 24157 | 24404
Ost.prov. | 2oy | 23231 | 23464 | 23698 | 23935 | 24660 | 25018 | 26178 | 26439 | 26704
tiaklady
EBT 55504 | 57631 | 59772 | 61927 | 64097 | 70693 | 81980 | 84282 | 86599 | 88932
Daf 19 % 10546 | 10950 | 11357 | 11766 | 12178 | 13432 | 15576 | 16014 | 16454 | 16897
EAT 44958 | 46681 | 48415 | 50161 | 51918 | 57261 | 66404 | 68268 | T0145 | T2035
Tab. 17: Zkraceny planovany gemi tok (vlastni zpracovani)
— Rok
vis. Ke s T 2008 | 205 | 2016 2017 2020 | 2025 | 2026 | 2027 2028
f?”;s“"k 4566 | 4580 | 4612 | 4635 | 4658 | 4728 | dmdg | 4872 | 4896 | 492
IZE
Piirtistek
prov.ndkl, | 2136 | 2144 | 2151 | 2159 | 2166 | 2189 | 2228 | 2236 | 2244 | 2252
{bez odpisd)
:;;’;S&Ek 1037,40| 97565 | 97565 | 97565 | 97565 | 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EBI ‘"T“mk 1369 | 1469 | 1485 | 1501 1516 | 253 | 2620 | 2636 | 2653 | 2669
Daii 19 % 260 279 222 283 288 432 498 501 504 507
EAT 1109 | 1190 | 1203 | 1215 1228 | 2057 | 2122 | 2135 | 2149 | 2162
Odpisy 1037.40| 97565 | 97565 | 97565 | 97565 | 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
CFz 2147 | 2166 | 2178 | 2191 | 2204 | 2057 | 2122 | 2135 | 2149 | 2162
PIOVOEL
Uvolnérd
prac. kap. 100
Fiijern =
prodeje stroji
7 odedtern =00
dang
CF 2147 | 2166 | 2178 | 2191 | 2204 | 2057 | 2122 | 2135 | 2149 | 2762
szflf A= | agar | 1927 | 1724 | 1543 1380 007 521 467 418 478
0 i 2 3 4 7 12 13 14 15
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V tabulce¢. 17 jsme ziskali s@asnou hodnotu peéanich toki v jednotlivych le-
tech a nyni musime zjistit pomoci dosazeni do e dfista sodasna hodnota (NPV) =
sowasna hodnota pémnich toki — kapitalovy vydaj), zda je jejich sumétsi nez nula a
tedy, zda je projekt vyhodny a je mozné j@jrpout.

NPV = (3 SHCF) - KV ) = (2147 +1927 +1724 + 1543 + 1380 + 1132 + 1013 + 907 +
812 + 727 + 651+ 582 + 521 + 467 + 418 + 478) — 5977 ,4) = 16426,7 — 5977 ,4 = 10449 3tis K¢

Pro zajimavost si uvedeme i index rentabili§kaiv se vyuziva hlavé pro vyker
projekii pii omezenych kapitalovych zdrojich. Vyith se porrem sodasné hodnoty
piijmu a hodnoty kapitalovych vydaj

164267 _

Index rentability= 2748

Jak mizeme vidt z vypcitu, cistd sodasna hodnota investiiho zangru je kladna
a investice tak rize byt firmou pijata. Je ovSem nutné @@znit, Ze financovani vlastnimi
zdroji je pro spolénost pokud nakladna moznost a proto v daidsti prace zhodnotim

nabidnuté varianty financovani z cizich zdroj
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11 VARIANTY FINANCOVANI PLANOVANE INVESTICE

Dale jsou uvedeny mozné varianty financovani ingegto zansru na nakup stro-
ju. Jde o pehledné zpracovani informaci o jednotlivych druZiohncovani od Komeni

banky a UniCredit Leasing CZ, a. s., které poskgjich pracovnici.

11.1UniCredit Leasing CZ, a. s. — CreditMachinery

11.1.1 Charakteristika Gv éru

Uvér od UniCredit Leasing umdhje okamzité vlastnictvifiedmstu financovani a
jeho postupné splaceni dle smluvnich podminek.abbézeanatada modifikaci tohoto pro-
duktu tak, abyeSeni vyhovovalo préwanému pednmétu a @ijemci financovani. Je moz-
no ziskat financovani s dobou splaceni, ktera nékdnem omezena (jiz od 6¢sial) a
minimalni vySe G¥ru je stanovena na 20 00@.KNavic je moznéigdiasné splaceni éxw

a neni zde nutnost ji&ti nemovitosti nebdéti osobou. (Usr, © 2013)

Jde o delovy uwr poskytnuty klientovi na pizeni stroj a z&izeni na zaklad
uzawené U¥rové smlouvy. Poskytovatel ému prevadi finani prostedky gimo na éet
prodejce. Financovanyedntt viastni a odepisuje klient, ale jako vlastnik jeechnickém
prikazu (je-li vystaven) uveden klient. Ba¢ uznatelnym nakladem pro klienta je vySe
aroki a daovy odpis pednttu. Souwasti produktu ize byt komplexni majetkové pojis-
téni, pojiSeni odpowdnosti za Skody Zisobené provozemigdnttu a moznost sjednani

doplhkového poji&ni véetns pojiS€ni schopnosti splacet.

Financovani je poskytovano na dobu od &iui; v méné splaceni (K/EUR); v
zavislosti na bonet klienta az na 90 % hodnotyigumétu; s pravidelnymi fixni-
mi/variabilnimi splatkami; s moZnosti zvazeni sed6h splatek. (Financovani stiiop
zaizeni, © 2013)

Vyhoda pro pijemce U¥ru je tedy v tom, Ze sagdntt financovani stava ihned je-
ho majetkem. Dale takéthe ziskat Usporu z neuplaim 21 % DPH z Urok (splatka Ug-
ru neni zatizena DPH), siavou vyhodu (pokles sazeb @anprijmt ve vztahu k moznosti
ucetniho a zrychleného tlavého odepisovanitedmetu) a finani vyhodu (moznost jed-
norazového odpmu DPH z pedn®tu financovani a moznost nasledné postupné Uhrady

DPH poskytovateli G&u v ramci splatek).
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11.1.2 Strednédoby uvér Credit FREE

V obrazku¢. 14 je zobrazena nabidka na financovagie€m od UniCredit Leasing
CZ, a. s. Jak dzeme vidt, jedna se o 4-lety @v se splatkou na konci splatkového obdobi

(mésicni splatky).

Pro &el financovani str@j byla vybrana varianta, kdy firma uhradi 25 %ast
kupni ceny a maximalni vySe &wu tak bude 4 483 050 Pravidelna splatka, ktera zahr-
nuje anuitni splatku jistinydetré sjednanych urak je 100 823 K (2,2490 % z vySe @v
ru). Urokové sazba tohoto typudiu je tedy 3,80 % p. a. a smluvni poplatek firmennsi
hradit Zadny. Spotmost bude kroanuity hradit i poplatek za majetkové pajisita po-
vinné rweni ve vySi 2 584 K mésicné. Kazdy mésic tak uhradi v souhrnné vysi
103 407 K.

Zajiskni zahrnuje Smlouvu o zaj&ti zavazku pevodem vlastnického prava
s okamzitou dinnosti v kombinaci se Smlouvou o vpce, dale také deponovani tech-
nického ptikazu u UniCredit Leasing CZ, a. s. aiipgad: individuélniho strojniho pojist

ni i vinkulace ve prosgech UniCredit Leasing CZ, a. s.

PREDMET A PODMINKY FINANCOVANF

Predmét : 4 ks stavebnich strojl Zplisob poufiti - podnikatelsky - pravnické osoby
Druh predmétu - nakladaé - novy (zakladni DPH)IL.
Cena bez DPH : 4 940 000 K¢ DPH - 1 037 400 Ké SMLPO' - 0.00%
Cenav. DPH : 5977 400 Ké Typ spltek : pevneé
Udaje o pojisteni ) Pojistné ji splainé se splatkou dvéru. T Pajiéténi zajiténé Spoletnosti (uvedeno bez DPH).
Kooperativa pojistovna, a.s., Vienna Insurance Group | Roéni sazba: Podminky pojisténi: (PC - poj. Eéstka, CC - asova cena, PP - poj. pinéni)
majetkove pojisténi FFHARRON] 0.60% =29 640 K¢ | PC = 4 940 000 KE; spoluiéast 10000,- K, strojni pojiéténi Zabezpeteni predméty:

kéd sazby: 20167
Individuani sazba!

povinné ruéeni FRAFIFRON 1364 KE limit na véené Skody a usly zisk 70 mil. KEfimit na Skody na zdravi @ usmreenim 70 mil. KE; UZiti vozidla: Normalni;
(Nespecifikovano) Zplisab Ghrady: ve splatkach
kod sazby: DCSGA

777100 U0380 > 4-lety avér se splatkou na konci spl. obdobi, mésicni splatky, dle éastky hrazené klientem

Rezim® Cast kupni ceny hrazens klientem® | Maximaini vy3e avéns® Pravidelna splatka® K Ghrada" SMLPO"
48=48x1 25.00% 1494 350 K¢ 4 483 050 K& 2.2490% 100 822 Ke 103 406 K¢ 0Ke
48=48x1 30.00% 1793 220 K¢ 4184180 K& 2.2490% 94101 Ke 96 685 K& 0Ke
48=48x1 35.00% 2092090 Ké 3885 M0 Ke 2.2490% 87 379 Ke 89 963 K¢ 0Ke
48=48x1 40.00% 2390 960 Ké 3 586 440 K& 2.2490% 80 658 K¢ 83 242 K¢ 0Ke

Obr. 14: RPednt a podminky financovani éeem od UniCredit Leasing CZ, a. s.

V tabulce¢. 18 je znazorn splatkovy kalendéza jednotliva léta, iicemz kom-

pletni splatkovy kalendge vlozen v piloze P VII.
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Tab. 18: Zkraceny splatkovy kalertdaCredit FREE (vl. zpracovani)

« Anuita . . .
Rok M é- 100 822 Urok Splatka | Zustatek

. LI . Uspora | Pojisténi Penézni
sic N 3,80 % avéru uvéru A tok
K¢ Z Uroki

2013 | 9-12 403 288 55136 348152 4134898 10476 10336 08860
2014 | 1-12 1209864| 1385961071268 3063630 26333 31008 1214589
2015 | 1-12 1209864 97171 11126931950937| 18463 31008 1222409
2016 | 1-12 1209864| 54145 1155719 795218 10287 31008 1230585
2017 | 1-8 806 592 11374 795218 0 2161 20 672 5 183

Celkem| 48 | 4839472 3564224 483 050 - 67720 124032 5352734

Dariova

V 1. roce je do petiniho toku krom 4 splatek Ggru zahrnuto i 25 % z ceny, které
podnik hradi sam a odieno DPH 1 037 400 K které bude narokovano jakordaa vstu-

pu.
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Obr. 15: Splatkovy kalenda Credit FREE (vl. zpracovani)

Pri ziskani finagnich prostedki prostednictvim tohoto typu (ru dojde ke zréné
kapitalové struktury spoteosti. Aktiva spolénosti vzrostou o 5 977 400cKliky zaazeni
stroju do majetku a saiasré aktiva poklesnou o 1 494 35Q Kiky uhrad ¢asti kupni ce-
ny z bankovniho &u spol€nosti. Zarové se zvysi i cizi zdroje o 4 483 05@ K divodu
prijeti stedredobého U¥ru. Naklady na tento néwprijaty cizi kapital jsou stanoveny na-
bidnutou arokovou mirou (3,80 %). Ta byla dale sn&o daovou sazbu platnou pro rok
2013 z divodu moznosti oddeni Uroki od dag. Naklady na vlastni kapital jsou vy§ita-

ny jiz v tabulces. 15 a rovnaji se tedy 12,41 proaent

Nex = 3,80 * (1 — 0,19) = 3,078 %



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky

73

Tab. 19: WACC p vyuziti UCL Credit FREE (vl. zprac.)

Nck 3,078 %
Nyvk 12,41 %
CK/C 26 %
VKI/C 74 %
WACC 9,98 %

Vypocitanou hodnotu mmérnych naklad kapitéalu je mozno dale vyuzit jako

diskontni miru pro zji$ni cisté sodasné hodnoty p&@nich toki prinesenych investici.

Kompletni vykaz peg¥nich toki prinaSejici tento &r je v @iloze P VIII.

Tab. 20: Zkraceny vykaz p&mich toki — UCL Credit FREE (vl. zpracovani)

v tis. Ki Rok

) 2013 2014 2015 2016 2017 2020 2025 2026 2027 2028

f‘rvm;stek 4586 | 4580 [ 4412 4635 4658 4728 4 548 4872 4 896 4921
]
Piinistek
prove. nakl, 2136 | 2144 | 2151 2159 2166 2189 2428 2236 2244 2252
{bez odpisd)
:;;:EEk 103740 975,85 | 995,65 | 915,65 | 975,65 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EBT ek 1359 1469 | 1485 1501 1516 2530 2620 2636 2653 2 669
Diafi 19 % 260 ] 282 285 288 482 493 501 504 507
EAT 1109 1190 | 1203 1215 1228 2057 2122 2135 2149 2 162
Odpisy 103740 975,65 | 99565 | Q15,65 | 975,65 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
CFz 2147 | 2166 | 2178 2101 2204 2057 2122 2135 2149 2 162
Provozu
CF z iwvérn 260 1215 [ 1222 1231 815 0 1] 0 0 0
CF 1287 051 056 050 1370 2057 2122 2135 2140 2 162
Urvnlnénd
prac. kap. 100
Fiijem =
prodeje strojd
g odedterm 200
dané
CF 1287 051 056 060 1379 2057 2122 2135 21490 2762
gS;Iﬂ(;F a= 1287 #65 To0 122 042 1057 (ipE] G20 567 (1)
i I 2 3 4 7 I2 I3 I4 I3

Nyni je nutné vypditat ot ¢istou sodasnou hodnotu investiiho projektu p
vyuZziti iverového financovani.

NPV = (3 SHCF) - KV ) = (1287 + 865 + 790 + 722 + 942 + 1262 + 1155 + 1057 + 967 +
885 + 809 + 741+ 678 + 620 + 567 + 663) — 5977 ,4) = 14010,2 — 5977 ,4 = 8032 8tis.K¢

140102 _

Index rentability=
59774

2344
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Cista sogasna hodnota invegtiiho zandru je kladna a investice takie byt fir-

mou ijata i pri financovani sedrédobym U¥rem od UniCredit Leasing CZ, a. s.

DalSi tabulka nam ukaze souhrn nakilakkeré pijeti tohoto typu U¥ru mize fi-
nést. Suma nakladmusi zahrnovat Uroky fizné formy poplatk a je nutno je taktéz snizit

o prislusnowastku déovych aspor.

Tab. 21: Celkové naklady — UCL Credit FREE (vl.aqmvani)

Rok Odpisy Uroky Pojist- | Naklady cel- Dafiova Celkem
né kem uspora
2013 | 1037 400 55136 10 336 1102 872 209 546 893 326
2014 975 650 138 596 31 008 1145 254 217 598 927 656
2015 975 650 97 171 31 00§ 1103 829 209 728 894 101
2016 975 650 54 145 31 00§ 1 060 803 201 552 859 251
2017 975 650 11 374 20 672 1 007 696 191 462 816 234
Celkem | 4940000/ 356422 124032 5420 454 1 02D 884 390 568

11.2UniCredit Leasing CZ, a. s. — LeaseMachinery

11.2.1 Charakteristika finan ¢éniho leasingu

Jde o rychly, jednoduchy a relatiévievny zpisob, jak si ptidit potebny gedmet.
Najemce pednet za uhradu formou leasingovych splatek dlouh@édakiva. Doba trvani
leasingové smlouvy je vymezena zakonem o danid¢fjmipdle odpisové skupinyipdme-

tu leasingu. Produkt je poskytovan fyzickym osolgdnikajicim a pravnickym osobam.

Jedné se o fin&ni prondjem, u kterého klientibe uplatnit pedkupni pravo na
odkup gredmetu leasingu po skaeni doby financovani zaigtatkovou hodnotu, obvykle
ve vySi 1 000 K + DPH. Pronajimatel kupuje od dodavatetedmet leasingu na zaklad
kupni smlouvy a dale jej pronajima na zakléehsingové smlouvy najemciidintt lea-
singu je ve vlastnictvi pronajimatele, ktery jepptuje. D&oveé uznatelnym nakladem pro
najemce jsou leasingové splatky. Existujegpinmoznost sjednani vyhodného majetkove-
ho pojis&ni a dophkovych pojisEni.

Leasing je poskytovan na dobu od 54%sii; v méné smlouvy (K/EUR);

s mimdédnou leasingovou splatkou stanovenou déslpetu financovani a bonity klienta
v rozmezi 0 % - 70 %; s pravidelnymigsicnimi/kvartalnimi fixnimi/variabilnimi splat-

kami. (Finagni leasing, © 2013)
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Mezi vyhody vyuZiti finainiho leasingu péti daiova vyhoda (DPH se uplatje
pii kazdé leasingové splatce) a fiah vyhoda (zékladem pro vypet splatek je cena

predntu bez DPH a splatky jsou tak nizSi nez u Credithitaery).

11.2.2 Strednédoby finanéni leasing LeaseMachinery VENDOR

Obrazeke. 16 zobrazuje nabidku na financovani prexdictvim finagniho leasin-

gu od UniCredit Leasing CZ, a. s. Jde o 5&imni leasing s rksicnimi splatkami.

Pro el financovani nakupu stifojoyla vybrana varianta s 25 %ni akontaci a mi-
moradnd leasingova splatka tak bude 1235 0@0 b€z DPH. Pravidelnd splatka je
74 021 K (1,4984 % z ceny strbjbez DPH). Urokova sazba je 3,36 % p. a. a pausalni
poplatek firma nemusi hradit Zadny. Leasingovy kaexfit je 1,06. Spolaost bude kromh
splatky hradit i poplatek za majetkové pdjisita povinné réeni ve vysi 2 584 Kmeésicne.
Kazdy nesic tak uhradi v souhrnné vysi 92 148 K

Jako zajigtni vyZaduje UniCredit Leasing CZ, a. s. jeji zapsintechnického [ir
kazu jako vlastnika vozidla &igndividuélnim strojnim poji&ni i vinkulaci ve prosgch

této spolénosti.

PREDMET LEASINGU, LEASING, POJISTEN®

Predmét - 4 ks stavebnich strojd Zplisob pouZiti - podnikatelsky - pravnicke osoby
Druh predmétu : nakladag - novy (zakladni DPH)/I,
Cena bez DPH : 4940 000 Ké DPHz PL: 1037 400 K& PAPO™!- 0,00%, 1. 0 K&
Cenavé. DPH: 5977 400 K& DPHz PL (marZe)" - 21.0% (21.0%) Typ splitek - pevné
Udaje o pojiéténi ] Pojsiné je soutsti spltek. "%V Pojisténi zajiéténé pronajimatelem (uvedeno bez DPH).
Kooperativa pojistovna, a.s., Vienna Insurance Group | Roéni sazba Podminky pojiéténi: (P - poj. é4stka, FH - cena vi. DPH-MLS vE. DPH, CC - £asova cena, PP - paj. plnéni)
majetkové pojisténi HFHFHROY) 0.60% =29 640 Ke | PC =4 340 000 Ke: spoluiiéast 10000 - KE, strojni pojiténi: Zabezpet eni predmétu:

kod sazby: 2016T
Individudlni sazba!

povinné rugeni "RHIFRON 1364 K§ limit na vécné Skody a usly zisk 70 mil KEfimit na 3kody na zdravi a usmrcenim 70 mil. KE; Uit vozidla: Normalni:
(Nespecifikovana) Zplisob Uhrady: ve splatkach
kod sazby: DCAGA

TT7767 U0350 > 54-mésicni leasing, mésicni splatky, dle mimofadné splatky

Rezim? Mimof. spl. (MLS) bez DPH - vi. DPH? Splitka, bez DPH+DPHPL+DPHFC*=vi DPH K dhradé® | Zistatkova hodnata™
54=h4x1 10.00% 494000 597 740Ke| 17982% 88831+ 17 286 + 1 368 = 107 485 K 110069 Ke| 002% 1000 Ke
54=54x1 15.00% 741000 896 610 KE| 1.6983% 83895+ 16 326+ 1292 =101 513 Ké 104096 KE| 002% 1000 Ké
54=54x1 20.00% 9868 000 1195480 K|  1.5984% 78959+ 15365+ 1 216=95 540 K¢ 98124 Ke| 002%  1000Ke
54=54x1 2500% 1235000 1494350 KE|  14984% 74023+ 14404+ 1 140= 89 568 K¢ 92151 Ke| 002% 1000 Ke
54=h4x1 3000% 1482000 1793220 Ke | 1.3985% 69087 + 13444+ 1064=83 595 K¢ B6179KE| 002% 1000Ke

Obr. 16: Redntt a podminky financovani leasingem od UniCreditdieg CZ, a. s.
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Tabulka¢. 22 znazatuje splatkovy kalendéaza jednotliva léta, icemz kompletni
splatkovy kalendéje vlozen v piloze P IX. Leasingové splatky jsou u¥ag v cer bez
DPH, protoZze najemce je platce DPH a tyto plathpkdje jako da na vstupu. Celkay
na jeho cash-flow, ani na vysi zkladu &amaijmu proto nemé DPH vliv. V prvnim roce
je do leasingovych splatek zahrnuta i midana splatka, v poslednim roce j@cfena

kupni cena fedn®tu leasingu.

Tab. 22: Zkraceny splatkovy kaledddVENDOR (vl. zpracovani)

Urok 3,36 | Damova | Pojisté- | Penszni
% p. a. dspora ni toky
2013 9-12| 1531084 40 401 292870 10336 13035
2014 1-12| 888 252 103 824 174659 31008 744600
2015 1-12| 888 252 77077 174659 31008 744600
2016 1-12| 888 252 49 417 174659 31008 744600
2017 1-12| 888 252 20 810 174659 31008 744600
2018 1-2 149 042 620 29 300 5168 124 910

Celkem 54 5233 134 292 153 1020 80739 536| 4 351 86[L

Je nezbytné upravit také naplanovany vykaz zisktrat @i vyuZziti leasingu. Mu-

Rok Mésic | Splatka

sime leasing doffslusného vykazu aktivovat a zarévenizit arové rastu odpis, jelikoz
majetek psizeny pomoci leasingu néire firma odepisovat. Zkracenou verzi vykazu zisku

a ztrat nizeme vidt v tabulcet. 23 a cely je zobrazen ¥ifpze P X.

Tab. 23: Zkraceny vykaz zisku a ztrat — UCL VENDQR zpracovani)

v hs. K¢ Rok

' 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 20019 | 2026 | 2027 2028
Vinosy 017753 | 922 342 | 926 954 | 931588 | 936 246 | 940928 | 945 632 | 979 230 | 984 126 | 989 047
Triby D17 753 | 022 342 | 026 054 | 931 588 | 036 246 | 40 022 | 945 632 | 979 230 | 984 126 | 529 047
;}::‘I?E’h“’a‘“ 669 589 | 671308 673030 | 674758 | 676 489 | 678225 | 679 966 | 692 276 | 694053 | 695835
Spotiebarat.| oo coo | seoga | 29231 | 20408 | 29767 | ono3e | o0a06 | 92220 | 92497 | 92774
4 en.
Shizhyr S0 292 | 582 344 | 583 200 | 585 250 | 586 722 | 588 120 | 589 660 | 600056 | 601 557 | 603 060
Leasing 1531 888 888 888 888 149 0 0 0 0
hnh“h’mm“‘ 246 633 | 250 146 | 253 035 | 255 043 | 258 869 | 262 553 | 265 666 | 286 954 | 200073 | 293 212
Oizohrd
; 20230 | 29402 | 29587 | 29766 | 20046 | S0126 | 90306 | 91578 | 9176l | 91945
nékladsy
Dané a 246 263 220 208 016 34 053 1094 | 1116 | 1138
poplatksy
g;?”ym‘" 0108 | 70187 | 70266 | 79346 | 10425 | 79504 | 70524 | =014z | 20223 | =033
Ost.prov. | oonmy | 23231 | 23464 | 23698 | 23935 | 24175 | 24416 | 26172 | 26439 | 26704
ridklady
EBT 54448 | 57457 | 59838 | 62235 | 64648 | 67815 | 70408 | 87961 | 90534 | 93123
Diadi 19 % 10345 | 10917 | 11369 | 11825 | 12283 | 12885 | 13377 | 16713 | 172001 | 17693
EAT 44103 | 46540 | 48469 | 50410 | 52365 | 54930 | 57030 | 71249 | T3332 | 75429




UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 77

V dal§im kroku si musime ¢&it diskontni miru pro zjighi sokasné hodnoty pe-
néznich toki plynoucich z investice financované leasingem. Jak&ov4 mira jsou stano-

veny pamérné naklady kapitalu vygdtané v tabulcg. 24.

Nk = 3,36 * (1 — 0,19) = 2,722 %

Tab. 24: WACC f vyuZziti UCL VENDOR (vl. zprac.)

Nck 2,12%
Nyvk 12,41 %
CK/C 26 %
VKI/C 74 %
WACC 9,89 %

Vypocitanou hodnotu @imérnych naklad kapitadlu tedy dale pouzijeme jako
diskontni miru pro zjighi sokasné hodnoty pe&#@nich toki prinesenych investici (tab.
¢. 25). Kompletni vykaz peétinich toki piinaSejici tento & je v priloze P XI.

Tab. 25: Zkradceny vykaz p&mich toki — UCL VENDOR (vl. zpracovani)
Rok

tis. K¢

v 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2026 2027 2028
f‘r}'ﬂ;stek 4 566 4 588 4al2 4a35 4 A58 468l 4705 48T 4 296 4921
Tl
Piinistek
pro. tekl, 2134 2144 2151 2159 2 166 2174 2121 223 2244 2252
ibez odpis)
Prirstek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
odpisi
FRT tek 2407 2445 2 46l 2476 2492 2508 2523 2030 20653 2 669
Diatfi 19 5% 457 da5 AAE 470 473 iy 479 am 04 07
EAT 1950 1980 1993 2006 2018 2031 2044 2135 2149 2 162
Odpisy ] 0 ] ] ] ] 0 ] ] ]
&7 1950 1 980 1993 2 006 2018 2031 2044 2135 2149 2 laz2
Provezu
CF z leasingn | 1 249 145 145 145 145 125 0 ] ] ]
CF T01 1236 1248 1 24l 1274 1 906 2044 2135 2149 2 laz2
Tvolnénd
prac. kap. 100
Fiijern =
prodeje stroji
2 odectern 500
dane
CF T01 1236 1248 1 24l 1274 1 906 2044 2135 2149 2 Ta2
951:9(;17' = T01 1125 1034 930 874 1120 1 1al 027 274 671

0 I d 3 4 J i I3 I4 ]
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Nasled’ muzeme vypéitat ¢istou sodasnou hodnotu inveghiho projektu f vy-

uziti leasingového financovani od UniCredit Leasigs.

NPV = ((3) SHCF) - KV ) = (701 + 1125 +1034 + 950 + 874 +1190 + 1161 + 1063 + 973 +
891+ 816 + 747 + 684 + 627 + 574 + 671) - 5977 ,4) = 14080 5 — 5977 ,4 = 8103 tis.K¢&

140805 _

Index rentability= = 2356

Cista sodasna hodnota investiiho zangru je kladna a investice takee byt fir-

mou [ijata i @i financovani dedredobym finagnim leasingem od UniCredit Lea-
sing CZ, a. s.

DalSi tabulka nam ukaze souhrn nakiakkeré pijeti tohoto typu U¥ru mize fi-
nést. Suma nakladmusi zahrnovat Uroky fizné formy poplatk a je nutno je taktéz snizit

o prislusnowastku déovych aspor.

Tab. 26: Celkové naklady — UCL VENDOR (vl. zpracoya

Rok Splatka Pojist- | Naklady cel- | Dafiova | .0
né kem uspora
2013 | 1531084 10336 1541 420 292 8701 248 550
2014 888 252 31008 919 260 174 659 744 601
2015 888 252 31008 919 260 174 659 744 601
2016 888 252 31008 919 260 174 659 744 601
2017 888 252 31008 919 260 174 659 744 601
2018 149 042 5168 154 210 29 300 124910
Celkem | 5233132 139536 5372670 1020 807 488l

11.3Komeréni banka, a. s. — dtednédoby uvér

11.3.1 Charakteristika Gv éru

Komerni banka poskytuje tento typ & na pdizeni hmotného do vySe smluvni
ceny. Jeho vyhody spivaji v umozini realizovat i finatiné nara@né invesini akce sry
fujici k rozvoji podnikatelskéinnosti, vytv&i predpoklady pro pozitivni vyvoj pé#nich

toku postupnyngerpanim U¥ru a rozlozenim splatek jistiny.

Jde tedy o gedredoby Owr ¢erpany jednorazavk piimym platbam nadet doda-
vatele nebo prodavajiciho na zakiaaledloZzenych dokladu (n&pfaktur, kupni smlouvy).
Ucelovost pouZziti Gdru je v gchto gipadech osfovana naslednprowrkami banky. Jisti-

nu je splacena postupanuitré a Grokova sazba je pevna. Uroky jsou hrazessiimg.
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Uvér je pripraven na cely balik stiij zajis&ni se dje pouze smluv bez nutnosti
nap. notd&skych poplatik za zastavu, pomoci tzv. Zajgvaciho pevodu vlastnického
prava. Poplatek za @wvje jednorazovy, dalSi poplatky za vedediiuy rezervaci zdrdj Ci
dalSi poplatky nejsouipradném splacenictovany. Maximalni vySe Wvu je sodet cen
bez DPH. DPH musi Klient profinancovat z vlastnichnoja — je mu prakticky do &sice

vraceno z finaéniho Fadu.

11.3.2 Strednédoby uvér od KB

V obrazku¢. 17 je zobrazena nabidka na financovargrém od Komefni banky,

a. s. Jedna se o 4-letyaimse splatkou na konci splatkového obdobiqikini splatky).

Pro &el financovani str@j byla vybrana varianta 17,355 %ni firemriagti na
Ghradt kupni ceny a maximalni vySe & tak je 4 940 000 K Pravidelna splatka, ktera
zahrnuje anuitni splatku jistinytgtre sjednanych trak je 109 196 K (2,2104 % z vySe
avéru). Urokova sazba tohoto typu diu je tedy 2,95 % p. a. a poplatek za deav
smlouvy firma musi uhradit ve vySi 6 00@.KSpol€nost bude kromanuity hradit i popla-
tek za majetkové poji&i a povinné réeni ve vysi 2 388 K meésicné. Kazdy ngsic tak
uhradi v souhrnné vysi 111 584 KZajiS&ni predstavuje pouze Smlouva o zajift za-

vazku grevodem vlastnického prava s okamzit@ingosti.

1 2 3 4
Ména: CZK CZK CZK CZK
Financovani: variabilni variabilni variabilni variabilni
Jistina celkem: 4 940 000,00 4 940 000,00 4 940 000,00 4 940 000,00
Urok celkem: 223 339,60 301 416,16 340 742,08 380 260,00
Pojisténi celkem: 85 956,48 114 608,64 128 934,72 143 260,80
Pocet splatek: 36 48 54 60
Trvani sml. (mésice): 36 48 54 60
Perioda splaceni: mésiéni mésicni mésiéni mésicni
Vlastni zdroje v %: 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vlastni zdroje: 0,00 0,00 0,00 0,00
Splatka: 143 426,10 109 196,17 97 791,52 88 671,00
Splatka v %: 2,9034% 2,2104% 1,9796% 1,7950%
Pojisténi proti Skodam: 2 387,68 2 387,68 2 387,68 2 387,68
Spl. k ahradé: 145 813,78 111 583,85 100 179,20 91 058,68
Poplatek: 6 000,00 6 000,00 6 000,00 6 000,00

Obr. 17: Redmét a podminky financovani éeem od Komeni banky, a. s.
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V tabulce¢. 27 je znazorn splatkovy kalendéza jednotliva léta, iicemz kom-

pletni splatkovy kalendge vlozen v piloze P XIl.

Tab. 27: Zkraceny splatkovy kaletdduwr od KB, a. s. (vl. zpracovani)

< Anuita - . o
M é- 109 096 Urok Splatka | Zistatek

. L . Uspora | Pojisténi
sic " 2,95 % Uvéru Gvéru ,p . !
K¢ Z Uroki

2013 | 9-12 436 785 47 143 3896420 4550358 8957 9 5p2 487 38
2014 | 1-12 1310354| 118202 1192152 3358207 22458 2856316 552
2015 | 1-12 1310354 82555 1227800 2130407 15685 28636323 325
3
1

Darova o
Pengzni

Rok tok

2016 | 1-12 1310354 45841] 126451 865 894 8710 28 656 301380
2017 | 1-8| 875517 9623 865 89 0 1828 19104 78R
Celkem| 48 | 5243364 303364 4940000 - 57639 114624 005339

V 1. roce je do petzniho toku kromi 4 splatek Usru zahrnuta tast ceny hrazena

podnikem samotnym a o&teno DPH 1 037 400 ¥ které bude narokovano jakomdaa

vstupu.
5 300 000
4240 000 \
3180 000
2120 000 ™~
1060 000 \\
0 ~
1 7 13 19 25 31 37 43 49

|— Vyse Gvéru Splatky —— Uroky |

Obr. 18: Splatkovy kalenda Owr od KB, a. s. (vl. zpracovani)

Dojde také ke zimé kapitalové struktury spateosti @i ziskani finadnich pro-
stredkii prostednictvim tohoto typu Gru. Aktiva spolénosti vzrostou o 5977 400¢K
diky zaazeni straj do majetku a saasré aktiva poklesnou o 1 037 40Q: Kiky Uhrad
casti kupni ceny z bankovniho¢td spol€nosti. Zarové se zvySi i cizi zdroje o
4 940 000 K z divodu frijeti sttedredobého G¥ru. Néklady na tento néwrijaty cizi ka-
pital jsou stanoveny nabidnutou Urokovou mirou y& 2,95 % p. a.. Ta byla dale snizena
o daiovou sazbu platnou pro rok 2013 {®ddu moznosti odgeni Uroki od dag. Nakla-

dy na vlastni kapital jsou vypiany jiz v tabulce. 15 a rovnaji se tedy 12,41 prodent

Nex = 2,95 * (1 — 0,19) = 2,3895 %



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky

81

Tab. 28: WACC p vyuziti twéru od KB, a. s. (vl. zprac.)

Nck 2,3895 %
Nvk 12,41 %
CK/C 26 %
VK/C 74 %
WACC 9,8 %

Vypocitanou hodnotu mmérnych naklad kapitéalu je mozno dale vyuzit jako

diskontni miru pro zji$ni cisté sodasné hodnoty p&@nich toki prinesenych investici.

Kompletni vykaz peg¥nich toki prinaSejici tento &r je v @iloze P XiIll.

Tab. 29: Zkraceny vykaz p&mich toki — uwr od KB, a. s. (vl. zpracovani)

v tis. Ki Rok

) 2013 2014 2015 2016 2017 2020 2025 2026 2027 2028

f‘rvm;stek 4586 | 4580 [ 4412 4635 4658 4728 4 548 4872 4 896 4921
]
Piinistek
prove. nakl, 2136 | 2144 | 2151 2159 2166 2189 2428 2236 2244 2252
{bez odpisd)
:;;:EEk 103740 975,85 | 995,65 | 915,65 | 975,65 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EBT ek 1359 1469 | 1485 1501 1516 2530 2620 2636 2653 2 669
Diafi 19 % 260 ] 282 285 288 482 493 501 504 507
EAT 1109 1190 | 1203 1215 1228 2057 2122 2135 2149 2 162
Odpisy 103740 975,65 | 99565 | Q15,65 | 975,65 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
CFz 2147 | 2166 | 2178 2101 2204 2057 2122 2135 2149 2 162
Provozu
CF z iwvérn 437 1317 | 1323 1330 203 0 1] 0 0 0
CF 1709 §40 §55 #al 1311 2057 2122 2135 2140 2 162
Urvnlnénd
prac. kap. 100
Fiijem =
prodeje strojd
g odedterm 200
dané
CF 1709 §40 §55 #al 1311 2057 2122 2135 21490 2762
QS;I)CF a= 1709 74 Tog 650 a0z 1069 601 633 S80 679
i I 2 3 4 7 I2 I3 I4 I3

Nyni je nutné vypditat ot ¢istou sodasnou hodnotu investiiho projektu p
vyuZziti iverového financovani.

NPV = (3 SHCF) - KV ) = (1709 + 774 + 709 + 650 + 902 + 1273 + 1166 + 1069 + 980 +
898 + 823 + 754 + 691 + 633 + 580 + 679) — 5977 ,4) = 14291,2 - 5977 ,4 = 8313 8tis K¢

142912 _

Index rentability=
59774

2391
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Cista sogasna hodnota invegtiiho zandru je kladna a investice takie byt fir-

mou ijata i pri financovani sedrédobym U¥rem od Komaetni banky, a. s.

V dalSi tabulce je uveden souhrn naklakiteré neseifeti tohoto typu Uvru. Ty
musi zahrnovat Uroky i poplatky (jednorazovy pogitaza uzakeni smlouvy 6 000 ¥ a je

nutno je snizit o fislusnowastku daovych uspor.

Tab. 30: Celkové naklady — &vod KB, a. s. (vl. zpracovani)

Rok Odpisy Uroky Pojist- | Naklady cel- Dafiova Celkem
né kem uspora
2013 | 1037 400 47 143 9 552 1100 095 209 018 891 077
2014 975 650 118 202 28 656 1122 508 213 277 909 231
2015 975 650 82 555 28 656 1 086 861 206 504 880 357
2016 975 650 45 841 28 656 1 050 147 199 528 850 619
2017 975 650 9623 19 104 1004 377 190 832 813 545
Celkem | 4940000/ 303364 114624 5 363 988 100 154 344 829

11.4Komeréni banka, a. s. — finakini leasing

11.4.1 Charakteristika finan ¢éniho leasingu

KB Finartni Leasing je dlouhodoby pronajem s naslednou pm&ti nebo opci

koups najaté ¥ci. Minimalni doba pro finatni leasing je u 2. odpisové skupiny 5&siu.

Hlavnimi vyhodami finadniho leasingu je zachovani likvidityi{dinancovani lea-
singu tak Astanou klientovi vlastni zdroje a &revé ramce nedéeny), leasingove splatky
jsou hrazeny z vynasinvestice a struktura plateb jé&izpusobena klientovu individualni-
mu cash-flow (zatimcoftpklasické koupi plati za dobu uzivantegn®tu leasingu fe-
dem), pevat nasmlouvané leasingové splatky vytivpevnou kalkulani z&kladnu, leasing
je z hlediska rozvahy neutralni (leasingové spldijgou cizi finatni zdroje, ale vstupuji
piimo do naklad), struktura leasingového financovani zpravidlaaddie nizsi formy za-
jisténi oproti Uvru, protozZe vlastnictviiiedmétu leasingu leasingovou spoétesti Ehem

existence leasingové smlouvy je primarnim z&jigh transakce.

Leasing pro dany inveghi zangr je pripraven na nejkratSi zakonnou délku, 5& m
sial. Lze samoiejm¢ sjednat i splaceni kratSi nebo delSi, smlouva v8aki trvat mini-
malné 54 mesiai, aby byly dodrzeny zakonem (ZoDP) dané podminkyrpoznost zahr-
nuti splatek do imych provoznich nakladfirmy. Leasingové smlouvy jsou podepisovany

na kazdy stroj samost&tn
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11.4.2 Finanéni leasing od KB — stroje LOCUST L903

Obrazeke. 19 zobrazuje nabidku na financovani dvou &ttdpCUST L903 pro-
strednictvim finagniho leasingu od Komemi banky, a. s. Jde o 54&skni leasing
s mesicnimi splatkami.

Pro &el financovani nakupu stiojpyla vybrana varianta s 20 %ni akontaci (DPH
musi klient profinancovat z vlastnich zdrej je mu prakticky do #sice vraceno z FU) a
mimoradna leasingova splatka tak bude 308 0@0 Rravidelna splatka je 24 74& K
(1,6069 % z ceny strbjbez DPH). Urokova sazba je 3,6 % p. a. a poplasekzaveni
kazdé smlouvy je 3 000 K Leasingovy koeficient je 1,0677. Spatest bude kromh
splatky hradit i poplatek za poj&ti ve vySi 744 K mésicné. Kazdy ngsic tak uhradi cel-
kem 25 490 K.

Vyhodou financovani igs leasingovou spaleost — obech — oproti bankovnimu
financovani je zajighi transakce pouze financovanym objektem, bez stitdalSiho za-

jisténi (sménka, nemovitosti, pohledavky).

1 2 3 4 5
Ména: CZK CZK CZK CZK CZK
Pofizovaci cena: 770 000,00 770 000,00 770 000,00 770 000,00 770 000,00
Financovani: variabilni variabilni variabilni variabilni variabilni
Pocet splatek: 54 54 54 54 54
Trvani sml. (mésice): 54 54 54 54 54
Perioda splaceni: mésicni meésiéni mésicni mésiéni mésiéni
Mimoradna spl. v %: 0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00%
Mimoradna spl.: 0,00 38 500,00 77 000,00 115 500,00 154 000,00
Zuastatkova prod. cena: 1 000,00 1 000,00 1 000,00 1 000,00 1 000,00
Splatka: 15 466,77 14 693,43 13 920,09 13 146,75 12 373,42
Splatka v %: 2,0087% 1,9082% 1,8078% 1,7074% 1,6069%
Pojisténi proti $kodam: 37217 372,17 37217 372,17 37217
Spl. k uhradé: 15 838,94 15 065,60 14 292,26 13 518,92 12 745,59
Poplatek: 3 000,00 3 000,00 3 000,00 3 000,00 3 000,00

Obr. 19: Redntt a podminky financovani leasingem od KB, a. s0@)9

Tabulkac¢. 31 obsahuje splatkovy kalertdzaa jednotliva léta (kompletni je Vifpze
P XIV). Leasingové splatky jsou uv&ty v cer bez DPH, protoZe najemce je platce DPH
a tyto platby narokuje jako dana vstupu. Celkavna jeho cash-flow, ani na vySi zakladu
darg z @ijma proto nema DPH vliv. V prvnim roce je do leasingrv splatek zahrnuta i

mimoradna splatka, v poslednim roce j&fena kupni cenarpdnetu leasingu.
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Tab. 31: Zkraceny splatkovy kalertdaleasing od KB, a. s. (L903)
(vl. zpracovani)

Rok Mésic | Splatka l’irok 36 I?afnova P?jié' Penézni
Yo p. a. | Uspora | téni toky

2013 9-12| 406985 14405 77893 2976 332 068

2014 1-12| 296955 37046 58118 89p8 247 165

2015 1-12| 296955 27534 58118 89p8 247 165

2016 1-12| 296955 17673 58118 89p8 247 165

2017 1-12| 296 955 7 450 58118 8928 247 165

2018 1-2 50 493 222 9 876 1488 42 104
Celkem| 54 1645298 104 330 320240 40176 1365234

11.4.3 Finanéni leasing od KB — stroje JCB 3CX ECO

Nabidku na financovani dvou stiiogJCB 3CX ECO finatnim leasingem od Ko-

merini banky, a. s. ukazuje obrazek?20. Jde taktéZz o 544sicni leasing s ®sicnimi

splatkami.

Pro (el financovani nakupu stifiojbyla vybrana oft varianta s 20 %ni akontaci

(DPH klient profinancuje z vlastnich zdiioj je mu prakticky do #sice vraceno z FU) a

mimoradna leasingova splatka takni 680 000 K. Pravidelna splatka je 53 84& K
(1,5837 % z ceny strdjbez DPH). Urokova sazba je 2,95 % p. a. a poplatelzayeni

smlouvy na jeden stroj je 3 00&KLeasingovy koeficient je 1,055. Sp&t@st bude krom

splatky hradit i poplatek za poj&ti ve vySi 1 643 K mésiéné. Kazdy ngsic tak uhradi

celkem 55 489 K

Vyhodou financovani igs leasingovou spaleost — obeckh — oproti bankovnimu

financovani je zajighi transakce pouze financovanym objektem, bez stitdalSiho za-

jisténi (sménka, nemovitosti, pohledavky).
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Ména: CZK CZK CZK CZK CZK
Pofizovaci cena: 1700 000,00 1700 000,00 1 700 000,00 1 700 000,00 1 700 000,00
Financovani: variabilni variabilni variabilni variabilni variabilni
Pocet splatek: 54 54 54 54 54
Trvani sml. (mésice): 54 54 54 54 54
Perioda splaceni: mesiéni meésiéni meésiéni mésiéni mésicéni
Mimofadna spl. v %: 0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00%
Mimoradna spl.: 0,00 85 000,00 170 000,00 255 000,00 340 000,00
Zustatkova prod. cena: 1 000,00 1 000,00 1 000,00 1 000,00 1 000,00
Splatka: 33 652,95 31 970,31 30 287,66 28 605,01 26 922,36
Splatka v %: 1,9796% 1,8806% 1,7816% 1,6826% 1,5837%
Pojisténi proti $kodam: 821,67 821,67 821,67 821,67 821,67
Spl. k uhradé: 34 474,62 32791,98 31 109,33 29 426,68 27 744,03
Poplatek: 3 000,00 3 000,00 3 000,00 3 000,00 3 000,00

Obr. 20: Pedn®t a podminky financovéani leasingem od KB, a. sBlJC

Tabulkac. 32 obsahuje splatkovy kalertdaa jednotliva Iéta (kompletni je ¥ifpze

P XV). Leasingové splatky jsou uvaiyy v cert bez DPH, protoze najemce je platce DPH a
tyto platby narokuje jako dana vstupu. Celkavna jeho cash-flow, ani na vysi zékladu
darg z prijma proto nema DPH vliv. V prvnim roce je do leasingdv splatek zahrnuta i
mimoradna splatka, v poslednim roce j&fena kupni cenarpdnitu leasingu.

Tab. 32: Zkraceny splatkovy kalertdafinartni leasing od KB, a. s. (JCB)
(vl. zpracovéni)

Rok Mésic | Splatka Uorok 2,95 I?aﬂové Poji?té- Penszni
% p. a. | Uspora ni toky

2013 9-12 | 895383 26050 171371 6572 730 584

2014 1-12 | 646150 66864 1265014 19716 539 851

2015 1-12 | 646150 49540 1265014 19716 539 851

2016 1-12 | 646150 31697 126514 19716 539 351

2017 1-12 | 646150 13323 126514 19716 539 851

2018 1-2 108 692 396 21 276 3 286 90 702
Celkem 54 3588673 187868 | 698705 88722 2978690

11.4.4 Finanéni leasing od KB pro vSechny stroje

Jelikoz je dle podminek financovani Korér banky, a. s. nutné uzdtvleasingo-
vou smlouvu na jednotlivé stroje zviéd jednotlivé druhy stréjznamenajittzné podmin-
Ky pro uzaveni leasingové smlouvy, bylo nutné zhotovit zkrgceplatkovy kalendépro

vSechny stroje dohromady.
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Tab. 33: Souhrnny zkraceny splatkovy kalend@inareni leasing
od KB, a. s. (vl. zpracovani)

Rok Mésic | Splatky | Uroky Dafiova | PojiSté- | Penézni
uspora ni toky
2013 9-12 | 1302368 40456 249 264 9548 10@&7 65
2014 1-12 943 105| 103908 184632 28644 787116
2015 1-12 943105 77074 184 63R 28644 787116
2016 1-12 943105 49370 184 63R 28644 787116
2017 1-12 943105 20778 184 63R 28644 787116
2018 1-2 159 184 618 31152 4774 132 806
Celkem 54 5233971 292198 1018945 128898 44H

Je nutné zrnit i naplanovany vykaz zisku a ztré& pyuziti leasingu. Leasing musi

byt do gisluSného vykazu aktivovan a zar@vausi byt snizena Uroieustu odpis, jeli-

koz majetek pfizeny pomoci leasingu néide firma odepisovat. Zkracenou verzi vykazu

zisku a ztrat mizeme vidt v tabulces. 34 a cely je zobrazen ¥ijpze P XVI.

Tab. 34: Zkraceny vykaz zisku a ztrat — fitahleasing od KB, a. s. (vl. zpracovani)

v hs. K¢ Rok

' 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 20019 | 2026 | 2027 2028
Vinosy 017753 | 922 342 | 926 954 | 931588 | 936 246 | 940928 | 945 632 | 979 230 | 984 126 | 989 047
Triby D17 753 | 022 342 | 026 054 | 931 588 | 036 246 | 40 022 | 945 632 | 979 230 | 984 126 | 529 047
;}::‘I?E’h“’a”‘ 669 589 | 671308 673030 | 674758 | 676 489 | 678225 | 679 966 | 692 276 | 694053 | 695835
Spotiebarat.| oo coo | seoga | 29231 | 20408 | 29767 | ono3e | o0a06 | 92220 | 92497 | 92774
4 en.
Shizhyr S0 292 | 582 344 | 583 200 | 585 250 | 586 722 | 588 120 | 589 660 | 600056 | 601 557 | 603 060
Leasing 1302 043 043 043 043 159 0 0 0 0
hnh“i‘“mm'“ 246 862 | 250 091 | 252 980 | 255 888 | 258 814 | 262 543 | 265 666 | 286 954 | 200073 | 293 212
Oizohrd
; 20230 | 29402 | 29587 | 29766 | 20046 | S0126 | 90306 | 91578 | 9176l | 91945
nékladsy
Dané a 246 263 220 208 016 34 053 1094 | 1116 | 1138
poplatksy
g;?”ym‘" 0108 | 70187 | 70266 | 79346 | 10425 | 79504 | 70524 | =014z | 20223 | =033
Ost.prov. | oonmy | 23231 | 23464 | 23698 | 23935 | 24175 | 24416 | 26172 | 26439 | 26704
ridklady
EBT 54677 | 57402 | 59783 | 62180 | 64593 | 67805 | 70408 | 87961 | 90534 | 93123
Diadi 19 % 10329 | 10906 | 11350 | 11814 | 12275 | 12883 | 13377 | 16713 | 172001 | 17693
EAT 44288 | 46495 | 48424 | 50366 | 52320 | 54922 | 57030 | 71249 | T3332 | 75429

V dalSim kroku si musime ¢&it diskontni miru pro zji$nhi sokasné hodnoty pe-

néznich toki plynoucich z investice financované leasingem. Jak&ova mira jsou stano-

veny pameérné naklady kapitalu vygdétané v tabulce. 35.

Nex = (2,95 * 0,6883) + (3,6 * 0,3117)) * (1 — 0,192,554 %
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Tab. 35: WACC p vyuziti leasingu KB, a. s.(vl. zprac.)

Nck 2,55 %
Nyvk 12,41 %
CK/C 26 %
VKI/C 74 %
WACC 9,85 %

Vypocitanou hodnotu @mérnych naklad kapitadlu tedy dale pouzijeme jako
diskontni miru pro zjighi sokasné hodnoty pe&#@nich toki prinesenych investici (tab.

¢. 36). Kompletni vykaz peétinich toki piinasejici tento (& je v riloze P XVII.

Tab. 36: Zkrdceny vykaz p&mich toki — fin. leasing KB, a. s. (vl. zpracovani)

v tis, K¢ Rk

) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2026 2027 2028

f‘r}t‘l}.;stek 4 566 4 589 4712 4 @35 da58 4 a8 4705 4872 4 064 40921
rEe
Piiristek
ey, pekl, 2134 2144 | 2151 2159 2 166 2174 2181 2234 2244 2252
ibez odpisd)
Priristek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
odpisi
FBT tek 2407 2445 2 4al 2476 2492 2508 2523 2 036 2053 2 660
Daf 19 %% 457 L] AaE 470 473 AT6 479 am 504 507
EAT 1950 1980 1993 2 0045 2018 2031 2044 2135 2 149 2 162
Odpisy ] ] ] 0 ] ] ] ] ] 0
Rl 1950 1980 1993 2 00 2018 2031 2044 2135 2 149 2 1a2
provozu
CF z leasingu [ 1 063 TET TET TaT 127 133 ] ] ] 0
CF 88T 1193 1206 1219 1231 1898 2044 2135 2 149 2 1a2
Tvolnénd
prac. kap. 100
Fifjem =z
prodeje stroji
2 odedtern ota
dangé
CF 88T 1193 1206 1219 1231 1898 2044 2135 2 149 2 Ta2
QSI:;;F (= 88T 1 08 999 919 84a 1187 1 163 (i%]]] aTT 0TS
i I 2 3 4 b ] i3 ig ia

Nasled’ miuzeme vypéitat ¢istou sodasnou hodnotu inveshiho projektu f vy-

uziti leasingového financovani od Kortier banky, a. s.

NPV = ((3) SHCF) - KV ) = (887 +1086 + 999 + 919 + 846 + 1187 + 1163 + 1066 + 976 +
894 + 819 + 750 + 687 + 630 + 577 + 675) — 5977 ,4) = 14161,4 - 5977 ,4 = 8184tis.K ¢

141614 _ oo

Index rentability= =
59774 ——
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Cista sogasna hodnota invegtiiho zandru je kladna a investice takie byt fir-

mou ijata i pri financovani sedrédobym finagnim leasingem od Koménmi banky, a. s.

DalSi tabulka nam ukaze souhrn nakiakkeré pijeti tohoto typu U¥ru mize fi-
nést. Suma nakladmusi zahrnovat Uroky a poplatky (3 00@ Ka kazdou leasingovou

smlouvu) a je nutno je taktéz snizitsgtuSnouwcastku daovych uspor.

Tab. 37: Celkové naklady — fin&mi leasing KB, a. s. (vl. zpracovani)

Rok Splatka Pojist- | Naklady cel- | Dafiova | .0
né kem uspora
2013 | 1302368 9548 1323915 2515441072 371
2014 943 105 28 644 971749 184 632 787 117
2015 943 105 28 644 971749 184 632 787 117
2016 943 105 28 644 971749 184 632 787 117
2017 943 105 28 644 971749 184 632 787 117
2018 159 184 4774 163 958 31151 132806
Celkem | 5233971 128898 5 374 869 1021224 AGES
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12 VYBER NEJVHODNEJSI VARIANTY FINANCOVANI

Z tabulek je patrny @ibéh pergznich toki spojenych s jednotlivymi variantami fi-
nancovani, rozloZzeni naklads case, daova Uspora a séasna hodnota pepnich toki
z investtniho zangru pri riznych druzich financovéani. Prdaghlednost a snazsi orientaci
jsou data shrnuta do nasledujici tabulky. Leasiaégplatky jsou uvashy v cert bez DPH,
protoze najemce je platce DPH a tyto platby namkako d& na vstupu. Celkay¥na jeho

cash-flow, ani na vysi zakladu dan prijmt proto nema DPH vliv.

Tab. 38: Pehled variant financovani investiho zangru (vlastni zpracovani)

.. Vlastni |UCL - Credit| UCL - finanéni o KB - finan¢ni
Druh financovani L . KB - aveér i
kapital Free leasing leasing

Splatmost (mésice) 1 48 54 48 54
Podl firmy na kupnt 5977400 | 1494350 1 494,350 1 037.400 2 025400
cené s DPH (s, K&)
Podil firmy na kupni
cené hez DPH 4940,000 | 456,950 1 235,000 0,000 088,000
(tis. K&)
Pravidelna splatka 0,000 100,823 74,021 109,196 78,502
(tis. K¢)
Urokova sazba (%) 0,00 3.80 3,36 2,05 2,55
Uroley (tis. K&) 0,000 356,422 292153 303,364 792 193
Odpisy (tis. K&) 4940000 | 4 940,000 0,000 4 940,000 0,000
Pojistné (ts. K&) 0,000 124,032 139,536 114,624 128,898
Poplatley (tis. K&) 0,000 0,000 0,000 6,000 12,000
Suma nakladu 4940,000 | 5420454 5372670 | 5363988 | 5374869
(tis. K¢)
Dafiova vspora (fis. K&)| 938,600 1 029886 1 020,307 1 019,159 1 021,224
CELKOVE

; 4001,400 | 4390568 4351863 | 4344820 | 4353645
NAKLADY (tis. K¢)
WACC (%) 12,41 008 9,80 9.8 9,85
NPV (tis. K¢) 10 449,300 | 8 032,800 8103,100 |8313,800 | 8 184,000
Index rentability 2,748 2,344 2,356 2,301 2,360

Pt pohledu na tabulku je patrné, Ze nejvyhg8ivariantou financovani investii-
ho zangru spol€nosti na nakup dvou rypadlo-naklgdalCB 3CX ECO a dvou naklatta
fizenych prokluzem kol LOCUST L903 je pouziti vidbim kapitalu spoknosti, nebo-li
okamzity nakup strdj nagiklad prostednictvim volnych progedki na bankovnim &tu
firmy. Pro tento zpsob pdizeni stroj hovai jak nejniz8i suma celkovych nékiadak i
nejvyssicista sodasna hodnota pebnich toki plynoucich z dané investice, potazmo in-

dex rentability.
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Je nutné zminit, Ze na tomto vysledku se podilejengna specificka kapitalova
struktura spolkénosti, ktera je tvikena ze 74 % vlastnim kapitalemii prijeti ciziho zdroje
financovani na nakup stfojProto ani @i velmi nizkych Urocich ostatnich drufinanco-
vani nedoslo k dostateému ovlivrigni primérnych naklad kapitalu tak, abyista sodas-
na hodnota petinich toki dané investice vyslaianiveji, nez je tomu u financovani vlast-

nim kapitalem.

Nicmére i presto, Ze financovani vlastnim kapitalem vysSlo evidenejvyhodw;ji,

spol&nost se rozhodla jiztpdem, Ze tento typ financovani nechce vyuzit a jsipacet

s

byl proveden pouze zigodu ziskani kompletniharghledu nejdlezitéjSich informaci pro
rozhodovani. Nadéle proto budeme pracovat pouzgiantami financovani prastnic-

tvim finantniho leasingu a @u od dvou fiznych spolénosti.

Spol&nost si pi definici investéniho zandru stanovila 8kolik kritérii, kterymi se,

mimo jiné, hodlal&idit pri vybéru nejvhodwjSi varianty financovani:
1. stroje by rdly byt dodany do 1. 222013 tedy v dabzahajeni nové stavby

VSechny stroje budou dodany k poZzadovanému terinézujakychkoliv problérin

¢i prodlev.
2. nakup straof by nerdl vyrazre ovlivnit likviditu firmy

Spole&nost ma dostate¢ velkou likviditu v porovnani s dopotanymi hodnotami
Ministerstva pimyslu a obchodiCR. Proto by nakup strbjnensl ohrozit likviditu spo-

le¢nosti Zadnym vyraznym #gobem.
3. financovani straj by n¥lo byt zajiS¢éno prostednictvim standardnich podminek

VSechny varianty financovani s$pilji uvedené kritérium. JelikoZz spoteost
s Kometni bankou, a. s. a UniCredit Bank, a. s. jiz dlaldi® asgsre spolupracuje, ne-

vznikl jim divod poZadovat éité nestandardni podminky poskytnuti financovani.
4. ziskani prosedk: by n¥lo byt podmiéno jen p@izovanou investici

Prostedky na financovani daného invéstho zandru Ize ziskat pouzetpzajiseni

pofizovanou investici u vSech moznych zdrbpancovani.
5. financni zdroj by rdl byt k dispozici k terminu pizeni stroj

VSechny analyzované finami zdroje jsou dostupné v terminurfzeni investice.
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6. financni zdroj by nal nést co nejnizsi naklady za nizkého rizika

Dle nakladovosti se nejmé&mizikovou variantou financovani zda byresirédoby
avér od Kometni banky, a. s., jelikoz firmarfpném zaplati nejménfinancnich prostedki
nad cenu pidzovanych straj. Jako druh& nejlepsi se jevi moznost fitmdho leasingu od
spole&nosti UniCredit Leasing, a. s.fipemz rozdil mezi nim afdtim nejvyhodgSim
zdrojem financovani, finamim leasingem od Koméri banky, a. s., je z hlediska nakla-
dovosti zanedbatelny. Nejrizikg@im z pohledu nakladovosti je &vod UniCredit Lea-

sing, a. s.

Z hlediska zaplacenych urdloy avSak vySel jak nejvyhodsi zdroj v podob fi-
nartniho leasingu od UniCredit Leasing, a. s. a takarfini leasing od Komeéni banky,
a. s., kterym by spateost zaplatila na drocich témstejnoucastku. Jen odto malo vice
by zaplatila firma za (& od Kometni banky, a. s. a nejrizikéj z tohoto pohledu afi

vySel 0vr od UniCredit Leasing, a. s.

Nyni miZzeme jiz navrhnout, kterd varianta financovani @tieaiho zansru by
mohla byt pro firmu optimalni. Jelikoz kritéria hueteni zaloZzena kuixladu pouze na
nakladech nemusi byt vzdy nejlepSimi pro rozhodgyjémutné vychazet i z dalSich moz-
nych ukazatel jako je napiklad ¢ista sodasna hodnota p&hnich toki plynoucich z in-
vestice, index rentability, splatnost, a podil firma kupni ce# pii ziskani danych zdrdj

financovani.

Pt pohledu na tabulkd. 38 je mozndici, Ze nejvhod&Sim zdrojem financovani
se pro spoknost jevi bankovni r Komekni banky, a. s. O druhé #eti misto se di
financ¢ni leasingy nabizené Kontei bankou a spotmosti UniCredit Leasing. Nejmén

vyhodnym je pro spot@ost U¥r nabizeny z UniCredit Leasing, a. s.

Bankovni 0¢r Komegkni banky, a. s. je nejvyho#si, protoze pro firmu jgdsta-
vuje v prvéirad nejnizSi nakladovost ze vSech potencionalnichjadinancovani inves-
ticniho zandru. Je taktéz poskytnut na hodnotu vSech stoez DPH, a proto se firma ne-
musi v p@atku vibec podilet na financovani nakupu sir¢kromé DPH, které je ovSem
U¢tovano jako dé na vstupu a nema proto na jeho cash flow vliv)éranamena ziskani
stroju pitimo do majetku a tudiz i moznost s nimi Wgimakladat, nez je tomu ipact
leasingu a mé takeé kratSi dobu splatnosti oé8ioh. | kdyZ je pravidelna splatka tohoto

avéru nejvyssi ze vSech variant, na urocich zaplatiojegco malo vice nezipfinancnim
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e

souwasna hodnota pe&hnich toki z investice financované timto &rem je nejvysSsi, coz se

odrazi i v nejvyssi hodndukazatele index rentability.

Finartni leasing od spotmosti Kometni banka, a. s. je dle mého nazoru druhym
nejvhodréjSim zdrojem financovani zidodu druhé nejvyssfisté sodasné hodnoty pe-
néznich toki z investice (potazmo i indexu rentability). Jeesi@tim nejnéklad€sim fi-
nartnim zdrojem pro firmu z hlediska nakfaduroki, ale tento rozdil je oproti druhému

s

finanénimu leasingu minimalni a je vykompenzovan niz§imimérnymi naklady na kapi-

s

tal.

Finartni leasing z UniCredit Leasing, a. s. je velmi paaptomu z Komemi ban-
ky a nese i nizSi pravidelnéésicni splatky, avsak v jeho nepr@sh hovdi vysSi paate-
ni podil firmy na financovani nakupu stiadjvyssi pamérné naklady kapitélu. Z toho ply-
ne, Ze pinasi firme nizSicistou sodasnou hodnotu péanich toki z investice i nizsi index
rentability oproti pedchazejicimu zdroji financovani.

Financovani progednictvim bankovniho @u od spolénosti UniCredit Leasing,
a. s. je nejménhvyhodnym pro firmu nejen zisodu nejvysSi nakladovosti, ale i pro vysSi
pocateEni podil firmy na nakupu strbjoproti druhému typu @vu a nejvysséastku zapla-
cenou na Urocich. TaktéZz znamena pro firmu nejyyS$nérné naklady kapitalu a tudiz i

nejnizsicistou sodasnou hodnotu pénnich toki z investice.

Z vySe uvedeného dopaiwji spolenosti pro financovani jejiho investiiho zans-
ru na nakugtyt stavebnich str@jbankovni vyuzit G, presrji receno U¥r od Komeeni

banky, a. s.
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ZAVER

Dnesni trzni progedi vyZaduje neustélou flexibilitu podiik oblasti realizace in-
vestenich projeki pro jejich rozvoj. Financovani takovych projiknusi probihat pomoci
vhodnych zdraj, jinak by mohly byt ohroZeny tyto projekty nebckdace i finagni stabi-
lita danych podnit.

Tato diplomova prace se zabyvala &gm dostupnych zdrdjpro financovani in-
vesteniho zangru spol€nosti XY, a. s. Diplomova prace je rateha natast teoretickou a

praktickou.

V prvni ¢asti jsem definoval ¢které zakladni teoretické poznatky z dané oblasti,
jako jsou kupikladu investice a jejich klasifikace, pgmi toky z investic, zdroje financo-
vani investic a metody hodnoceni invésich projekii, iverova ¢innost bank a rova
rizika, leasing a finatni analyza podniku. V praktick&sti jsem charakterizoval analyzo-
vany podnik a odstvi, ve kterém fisobi, provedl finaéni analyzu vyvoje hospotni
firmy za poslednétyii roky, predstavil investini zangr podniku na nékup stavebnich stro-
ja a analyzoval dostupné zdroje financovani danebgekiu. Na zaklagl analyzy dostup-
nych zdrofi financovani daného inve&tiiho zamdru jsem nasledhdoporwil vybér jedné

z variant financovani projektu.

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo tedy vyugibretické poznatky a infor-
mace ziskané analyzou spwlesti, inveséiniho zamdru a zdroji jeho financovani

k vybrani nejvhodgsiho zgsobu financovani daného projektu.

Finartni analyza ukazala, Ze stavebnictvi, ve kterémyaoaana firma psobi, je
neustale pod vlivem négnivych disledii celoswtové hospodi&ke krize. | kdyZ se situa-
ce postupé zlepsSuje, stale jeSurcity cas potrva odezmi tchto vlivi. Hospodésky vy-
sledek spolénosti se vyvijel podolinjako tomu bylo u celého odivi, pricemz nejétSich
ziski bylo dosazeno v letech 2008 a 2009, kdy firmasje&ile dokotovala zakazky zis-
kané v dob pred vypuknutim krize. Podniku se také povedlo mitimoaat své néklady
v doke klesajicich vynos Na Spatné vysledky z roku 2010 dokazala sjpalst reagovat
realizaci novych zakazek a tim i zvySenim vynggoce 2011. Na rentabilitu vlastniho
kapitalu n¢la velky vliv ve vSech letech ziskova marze ovéimd mimo jiné i podilem vy-
konové spdeby na celkovych vynosech. Ukazatel obratovostvad tSinou pohyboval

okolo hodnoty 0,7 a poukazoval na neefektivni vifudktiv v analyzované spaleosti.
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Jeho zlepSeni byfimeslo zvySeni rentability vlastniho kapitalu. Ul finargni paky se
béhem let moc newnil a ukazoval tak stabilni vySi zadluZzeni. \alpthu sledovanych let
se udrzel podil kratkodobych zav#ézka cizich zdrojich viblizn¢ stejném poréru a
v poslednich letech se sniZoval podil fitimo majetku na aktivech, coz oviiwalo ho-

tovostni likviditu.

Stavebni firnd XY a. s. se povedlo nasmlouvat na dalsi l1éta rayiénavé stavebni
projekty a stavajici strojové vybaveni jiz pomahstaravalo. Rozhodla se proto ro&ve
strojni za@izeni ndkupem dvou novych nakladdizenych prokluzem kol z&hky Locust,
typ L 903 a dvou rypadel-naklattaznaky JCB, typ 3CX Eco. Tyto nové typy stiopabi-
zi sniZzeni naklada negativniho vlivu na Zivotni préetli, zvySuji produktivitu, komfort
pii praci i bezpénost. Na trhu, kde se stale zvySuje konkurenceuatake stoupaji ceny

paliva, je zlepSenidinnosti stavebnich stibjvyznamnym faktorem k dosazeni ésipu.

Naklady na ptizeni stroj byly 4 940 000 K bez DPH. Jako mozné zdroje finan-
covani byly analyzovany varianty financovani celéd&upu z vlastnich zdtinjzazadani o
financovani progednictvim 0¢ru nebo finatniho leasingu od Komemi banky, a. s. a

nebo financovani Gvem nebo finatnim leasingem od UniCredit Leasing, a. s.

Jako nejvhod§Si zpisob financovani byl vybran bankovnigiwomerni banky,
a. s. O druhé adti misto se @i finan¢ni leasingy nabizené Kondai bankou a spot@os-
ti UniCredit Leasing. Nejménvyhodnym je pro spot@ost U¥r nabizeny z UniCredit Le-

asing, a. s.

Bankovni U¥r Komegni banky, a. s. pro firmuipdstavuje zejména nejnizsi nakla-
dovost ze vSech potencionélnich zdripancovani investniho zamdru. Je také poskytnut
na hodnotu vSech stiopez DPH, a proto se firma nemusi «@tu vibec podilet na fi-
nancovani nakupu stiojUvér umoziuje volrgji nakladat se ziskanymi stroji nez je tomu u
leasingu a ma i kratSi dobu splatnosti. | kdyzrgvlelna splatka tohoto ému nejvyssi ze
vSech variant, na Urocich zaplati jené&camalo vice nezipfinanénim leasingu. Rimer-
né naklady na kapital jsou nejnizsé€iata sodasna hodnota péznich toki z investice je
nejvyssi.

Na zéklad téchto udaj jsem proto dopokiil, Ze pro spolénost je nejvyhod§Sim

zdrojem financovani jejiho investiiho zansru bankovni Gér od Komeeni banky, a. s.
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PRILOHA P |: HORIZONTALNI ANALYZA — ROZVAHA XY, A. S.

v tis. K& 2008 08/09 2009 09/10 2010 1011 2011 os/h1
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a:\‘;“h"d‘)by 1071562 -7,1%| 995412 -7.6% 919898 -8,d% 845 91%1,1%
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vé pohl. %
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Naklady PO| 4620 | -70,2%| 1378 -58,6% 571 27.8% 730 -84.0%
Prijmy PO 302 24.2% 375 6,4% 399 -9,0% 363 20,2%




D%

2%

6%

8%

2%

%

PASIVA | 1365007| 4,1% | 1420940 -105% |127167d 7.2% |1363469 -0,1%
I\(’;?)?ttgl' 964822 | 9,3% | 1054076 -3,6% |1016313 -0,2% | 1014205 5,1%
Z&Kl. kapit. | 2 009 0.0%| 2009 0.0% 2009 00% 2009 0,0%
Z4K. kap. 2 009 0,0%| 2009 0,0% 2009 0,0% 2009 ,0%0
E)?fg;a'o"e 734866 | 0,0% | 734 866 0,0% 734866 00% 734865 O,
]f())f]ta)'/‘ap' 734617 | 0,0% | 734617 0,0% 734617 02% 735994 O,
OR z pgece-

nénimaj.a | 249 0,0% 249 0,0% 249 | -553,4%-1129 | -553.49
zavazk

;‘;ESV € 17440 | 04% | 17518 -0,1% 17499  0,0% 17495 0,3
ﬁl,a][‘c;rfgze“" 17440 | 0,0% | 17440 0,0% 17440  0,0% 17440 0,
Statut. fond 0 X 78 -24,4% 59 -6,8% 55 X
VH minu- o o o o
ch let 144188 | 45,9%| 210406  22,5%| 257684 -21,6% 201 9340,1%
m?r:OIZétZISk 144188 | 459%| 210406  22,5% 257684 -21.6% 201 0380,1%
VHEZNEhol  poa1g | 3460| 89277 9520 4255 126071 57897 | L1270
obdobi %

Cizi zdroje | 383164 | -83%| 351358  -28,6%| 250814 ,2% | 349135| -8,9%
Rezervy 0 X 0 X 0 X 0 X
S;‘\’IZZESOM 236848 | -11,7%| 209 022 -9,1% 190003 -2,3% 185 7021,6%
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Odl. dai. ] ] Il A ]
Aok 211354 | -11,9%| 186 16( 7.6% 172079 -83% 157 8025,3%
fg’j;"fkdfbe 146 316 | -2,7% | 142 334 -57.3% 60811 168,71% 163 4261,7%
fi‘gaczhkyvzt 111839 | -20,2%| 89 243 -43.7% 50270 105,5% 103 BAO,6%
ii‘r’“k'; fnpo' 0 X 245 -100,0% 0 X 0 X
iaz‘:r‘ﬁky 5183 | 732%| 8975 -40,9% 5301 -204% 4220 -18
é‘;":zzkg Z€1 2205 | 526%| 3396 -30,6% 2356 -16,7% 1962  -11
f;?/t _dg?éce 24194 | 465%| 35452 -97,6% 845| 869,1% 8189  -66
Dohadne | 5 g75 | 7480 | 5025| -50.6% 2030 21920 45715 | 14901
Ucty pasivni % %
Bar,lk. U\éry_ 0 X 0 X 0 X 0 X

a vypomaoci

gazfl‘;‘e’ﬁl 17021 | -89% | 15508 -70,7% 4543 -972% 129 -99,2
:)’ggaje . 0 X 2 906 56,3% 4543 | -98,8% 56 X
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PRILOHA P Il: VERTIKALNI ANALYZA — ROZVAHA XY, A. S.

v tis. K& 2008 2009 2010 2011
AKTIVA 1365 007 | 100,0%]| 1 420 942] 100,0% | 1 271 670 100,0%| 1 363 469] 100,0%
Eq;"j‘é:‘e"f"by 1071562 78,5% | 999753 | 70,4%| 923779 72,6% 852296 62,5%
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Stavby 6199 | 05%| 5979] 04% 5 756 050 5537  0.4%
SMV 9129 | 07%| 7939| 06% 8707 07% 10688  0.8%
Jiny dlouh. HM| 2871 | 0.2%| 3361| 02% 255 02% 480| 0.2%
Ned. dl. HM 0 0,0% 10 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
gsj;ﬂ?bytemu 1053363 77,2% | 978123| 688% 902888 710% 827642 60)7%
Dlouh. FM 0 0.0% | 4280 | 03% 3881 03% 6381  05%
Jiny DFM 0 00% | 4280 | 03% 3881 03% 6381  05%
Obézna aktiva | 288 523| 21,1% 41943§ 295% 346941 284 510 080 | 37.4%
Zasoby 14774 11% 11736 08% 9831  08% 37492 7%2
Material 6500 | 05%| 4327| 0.3% 5111  04% 18915 4%,
Nedok. vyroba| 8274 | 0,6% 7409 05% 4720 04% 783 1,3%
Dlouh. pohl. 1253 | 01%| 1282| 01% 1321 010  196101%
Pohl. z obch. 0 0,0% 0 0,0% 0 00% 653 | 0,0%
vztahi
Dlouh. poskyt- |4 o553 | 0106 | 1282 | o01% 1321 01% 1308 0%
nuté zélohy
Kratk. pohl. 245461 18,0% 101228  7.1% 153944 1%2] 358812| 26,3%
Pohl. z ob- 242 473 | 17.8%| 99144 7.0% 126528 99% 352376 958
chodniho styku
Pohledavky za| 0,0% 0 00%| 4925| o049 2912  02%
spoleniky
Stat—da. pohl. 41 0,0% 2 0.0%| 20119  1.6% 0 0,0%
Kratk. poskyt. | 5 143 | 020 891 0,1% 968 01% 3271 02
zalohy
Dohadné &y 368 0.0% 555 0.0% 465 0.0% 50 0.0%
aktivni
Jiné pohl, 436 0,0% 636 0,00 939 0,1% 203 0.0%
Kratk. FM 27035 | 2.0%| 305190 215% 181825 14.8%12 Q15| 8.2%
Penize 2035 | 01% 499 0,0% 155 0,006 354 0,0%
Ucty v bankach|  25000| 1,89 304691 21,4% 181670 %4,3111661| 82%
Cas. rozlideni | 4922 | 04%| 1753| 0.1% 970 01% 1093 01%
Naklady PO 4620 | 03% 1378 0.1% 571 0,0% 730 0.1%
Prijmy PO 302 0,0% 375 0,0% 399 0,0% 363 0,00%
PASIVA 1 365 007] 100,0%| 1 420 942 100,0% | 1 271 670 100,0%| 1 363 469] 100,0%
Viastni kapital | 964 822 | 70,7%]| 1054 076 74,2% | 1 016 313 79,9% | 1 014 205 74,4%
ZaK. kapital 2009 | 01%| 2009| 01% 2009 02% 200 01%
Z&K!. kapital 2009 | 01%| 2009| 01% 2009 02% 200 01%
Kapitalove o 0 L o o
foncdy 734866 | 53,8% 734866 51.7% 734866 57.8% 734 86%,9%
f?)f]tda;”' Kap. | 734617| 538% 734617 517% 734617 57.8% 735 D944.0%




%

D%

5%

%

%

%

%

%

2; Zaﬁzegve;&' 249 | 00% | 249 00%| 249 | 00%  -1129  -01
Fondy ze zisku| 17440  1,3% 17518  12% 17499  1/4%7495 | 1.3%
fg‘ﬁ:?ﬁ)’;ﬁ 17440 | 1,3%| 17440 129 17440 14% 17440 1
fgﬁé‘;t' aost. 0 0.0% 78 0,0% 59 0.0% 55 0,09
I\Qj minulych 1114 188 | 106% 210404 14.8% 257684 20.8% 201 9394.8%
mienrgfy?:'hﬁl;k 144188 | 10,6%| 210406 14,8% 257684 20,8% 201 9394,8%
gt'j dgebzl,”eho 66319 | 4,9%| 89277 63%W 4255 03% 57897 42
Cizi zdroje 383164 | 281%| 351358 24.7% 250814 1%, | 349 135 | 25.6%
Rezervy 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
S;?/:ZESOM 236848 | 17,4%| 209022 14,7% 190003 14,9% 185 JOB,6%4
il‘;“c’ﬁz\'gé 4 25494 | 1,9%| 22862 1,60 17924 14% 27902 2
Socxzzi%g:k 211354 | 155% 186160 13,1% 172079 13,5% 157 BO7.,6%
ZK;?Ig‘Z‘)k‘;Obe 146 316 | 10,7%| 142336 10,0% 60811 4.8% 163426 0%2
iﬁ‘c’ﬁzgéh 111839 | 82%| 89243| 63% 50279  4,0% 103340 7,
gggﬁfﬁﬁfﬂ 0 0,0% 245 0,0% 0 0,0%4 0 0,09
f::r’:‘szt';é'r‘] em | 5183 | 04%| 8975| 06% 5301 04% 4220 03
iaz";‘Zky 26SZ) 5505 | 02%| 3396| 02% 2356 029 1962 04
3;3}(3&; dzoatéce 24194 | 18%| 35452 2.5% 845 01% 8189 0.6
E;’;‘isgl,”e uty 2875 | 02%| 5025| 04% 2030 02% 45715 3.4
Ei;';%‘::(‘);”y 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,09
Cas. rozliseni | 17021| 1.2%| 15508 1,19 4549  04% 912 | 0,0%
Vydaje PO 0 00%| 2906| 0,29 4543 0.4% 56 0.d
Vynosy PO 17021 1.2% 12603  09% 0 0,006 73 0.4




PRILOHA P 11l HORIZONTALNI ANALYZA — VYSLEDOVKA XY,

A.S.

v tis. K& 2008 | 08/09| 2009] o09/10 2019 10nL 201  os/f1
Obchodni marze 0 X 0 X 0 X 0 X
Vykony 926 889 6,8% | 989 733| -33,3% | 660 144] 36,4% | 900 765 -2,8%
Trzby za prodej V| go5 4371 699 | 990599 -33,1% | 662 832 33,8% | 887 107 -4.2%
vyrobki a sluzeb
Zmeéna stavu zasob o | 591 god 866 | 210,4%| -2688 -608,10613 658 | 20217
vlastni¢innosti %
Vykonova spaeba| 731 729 -6,8% | 681 922| -30,9% | 471 167| 41,4% | 666 166, -9,0%
Spoteba mat. aen. 13507526,7% | 98 979| -21,99 77263 14,1% 88168 -34,[/%
Sluzby 596 654 -2,3% | 582943 -32,4% | 393904 46,7% | 577 998 -3,1%
Pridana hodnota | 195 160 57,7% | 307 811] -38,6% | 188 977] 24,1% | 234 599 20,2%
Osobni naklady | 103009 9,4% | 112 661| -13,8% | 97 070 | -8,4% | 88 874 -13,7%
Mzdové naklady | 80096 9,99 87993 -16,1% 73186 0%9,| 67 145| -16,2%
Nakladynasoc. | 55 913| 7706 | 24668 -56% 23284 -67% 21729 -50%
zab. a zdrav. po;.

Darg a poplatky 590 -1,2% 583 7,4% 626 29,9% 813 37,8%
OdpisyDNM,DHM | 79324 05% | 79745 -0,2% | 79571| -0,8% | 78950 -0,5%
Trzbyzprod.dl. -\ 4 366 | 56,79 1891 | -6,0% | 1778 |1111,3% 21537 393,3%
maj. a mat.

Trzby zprod. DM | 289 | 156,1%  740| 66,5% 1232 -38,3%760 | 163,0%
Trzby z prod. mat.| 4077 -71,8% 11501 -52,6% 546 0533%]| 20 777 | 409,6%
Zustatkova cena | 5g19 | 67295 | 1252 | -15,7%| 1055 |1729,6%| 19 302 | 405,6%
prod. DM a mat.

ZC prod. dI. maj. 0 X 203 | 206,4% 622  -99,5% 3 X
Prodany material | 3818 -72,506 1049 -587% 433 4BBY 19299 405,59
fgi?%ﬂivﬂﬁﬁ;o 99 | -2503%| 2379 | -46,3% | 1278 | -116,7%| -214 | 116,2%
Ostatni pr. vynosy| 66 604 | -99,3% | 455 | 6578% | 30388 | 0,6% | 30583 -54,1%
Ostatni pr. ndklady 9 953 | -25,2% | 7 442 | 309,0% | 30441 | -25,9% | 22 548 | 126,5%
Provozni VH 69535| 52,6%| 106 095-89,5% | 11102| 588,6% 76446 9,9%
Vynosy z d. fin. 60 |-100,0%| O X 0 X 0 [-100,0%
majetku

Vynosyzpoditv | o | 100004 X 0 X 0 | -100,00
ovl.afiz. osobach

Vynosové aroky 142 38,7% 197 9,1% 215 10,2% 237 66,9%
Néakladové Uroky 0 X 2875 |-100,0% 0 X 0 X
Ostatni fin. vynosy| 4 448 |-100,0% 0 X 0 X 837 -81,2%
Ostatni fin. naklad{ 2585 | 28,2% | 3313 | 62,2% | 5375 | 14,2% | 6 140 | 137,5%
Finanéni VH 2065 | -390% | -5991| -13,9% -5160 -1,8% -5 066-345%
Da z pfimi za | g 587 | 105,006 10827 | -84,4% | 1687 | 699,2% | 13 483 | 155,3%
b&znoucinnost

- splatna 30934 16,4% 36020 -56,2% 15769 76,0%7 752 | -10,3%
- odlozena 25653 -1,8% | -25193] -44,19 -14082 1,3% | -14 271 -44,4%
VH-béZnadinnost | 66 319| 34,6%| 89277 -952% 4255 1260% 5789-12,7%
Mimo¥adny VH 0 X 0 X 0 X 0 X
EAT 66319 | 34,6% | 89277 -952% 4255 1260% 57 89712:7%
EBT 71600| 39,8%| 100104 -94,1% | 5942 | 1101%| 71380 -0,3%
VYNOSY 1002509 -1,0% 992 276 -30,2% 692 525 37,8% 953 959 -4,8%
NAKLADY 936 190 -3,5% 902 999 -23,8% 688 270 30,2% 896 062 -4,3%




PRILOHA P IV: VERTIKALNI ANALYZA — VYSLEDOVKA XY, A. S.

v tis. Ké 2008 2009 2010 2011

Vykony 926 889 | 92,5% | 989 733| 99,7% | 660 144| 95,3% | 900 765| 94,4%

Trzby za prodej vi. | o560 197 | 92 406 990 599 99,8% | 662 832 95,7% | 887 107 93,0%
vyrobki a sluzeb

Zména stavu zasob

) 452 0,0% -866 -0,1%| -2688 -0,4% 13668 1,4
vlastni¢innosti

Vykonova spateba | 731729 | 78,2% | 681 922| 75,5% | 471 167| 68,5% | 666 166| 74,3%

Spoteba mat. a en. 135075 14,40 98979 110% 77(263,2%l1 88 168| 9,8%

Sluzby 506 654| 63,7% 582 94364,6% | 393 904 57,2% | 577 998 64,5%
Pridana hodnota 195 160 X 307811 x 188977 x 234599 x
Osobni naklady 103009 | 11,0% | 112 661| 12,5% | 97 070 | 14,1% | 88 874| 9,9%
Mzdové naklady 80 096 86% 87993 9,7% 737186 10/7®v 145| 7,5%
Naklady na SZ a ZP 22 913 2,4% 246p8 2,7%  23P84,4%3| 21729| 2,4%
Darg a poplatky 590 0,1% 583 0,1% 626 0,1% 813 0,1%

Odpisy DHM,DNM 79324 | 85% | 79745| 8,8% | 79571 | 11,6% | 78 950 | 8,8%

Trzby z prodeje DM

s 4 366 0,4% 1891 0,2% 1778 0,3% | 21537| 2,3%
a materialu

Trzby z prodeje DM 289 0,0% 740 0,1% 1232 0,2P%6 760 0,1%
Trzby z prodeje mat 4077 0,4% 1151 0,1% 546 0,1920 777| 2,2%

Zustatkova cena
prod. DM a mat.

3 818 04% | 1252 | 0,1% | 1055 | 0,2% | 19302 | 2,2%

Zstatkova cena 0 00% | 203 | 00w| 622 01% 3 0,0%
prodaného DM

Prodany material 3818 0,49 104p 0,1% 433 0,1% 29W| 2,2%
Zména stavu rezerv, _ g g g _ g

OP a KNPO 99 0,0% 2 379 0,3% 1278 0,2% 214 0,0%

Ostatni prov. vynosy 66 604 | 6,6% 455 0,0% | 30388 | 4,4% | 30583| 3,2%

Ostatni prov. naklad| 9 953 11% | 7442 | 0,8% | 30441 | 4,4% | 22548| 2,5%

Provozni VH 69 535 X 106 095 x 11 102 X 76 446 X
Vynosy z DFM 60 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Vynosy z podit v 60 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
ovl.afiz. os.

Vynosové uroky 142 0,0% 197 0,0% 215 0,0% 237 0,0%
Nakladové uroky 0 0,0% | 2875 | 0,3% 0 0,0% 0 0,0%
Ostatni fin. vynosy 4 448 0,4% 0 0,0% 0 0,0% 837 0,1%
Ostatni fin. ndklady | 2 585 0,3% | 3313 | 0,4% 5375 | 0,8% | 6140 | 0,7%
Finanéni VH 2 065 X -5 991 X -5 160 X -5 066 X

Dan z pijmu za

o > 5281 0,6% | 10827 | 1,2% 1 687 0,2% | 13483| 1,5%
béznoucinnost

- splatna 30 934 33% 36020 4,0% 15769 2,3% Z/7|753,1%
- odloZena -25653| -2,79 25193 -28% -14082 %2,0-14 271 -1,6%
VYNOSY 1 002 509 100,0% | 992 276| 100,0% | 692 525| 100,0% | 953 959| 100,0%

NAKLADY 936 190 | 100,0% | 902 999| 100,0% | 688 270| 100,0% | 896 062| 100,0%
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PRILOHA P VII: SPLATKOVY KALENDA R — UCL CREDIT FREE

Splatka

&

Rok Mésic

9

10

2013

1
2
3 11
4

12

CELKEM

2014

15
16
CELKEM
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
CELKEM
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39

2015

2016

H

N
[ =
NEbpo©®O~NoOhwWNR

[ =
N o ©®ONO A WN R

©oOoO~NOOAWNPE

40 12

CELKEM
41
42
43
44
45
46
47
48
CELKEM
Celkovy souhrn

2017

N WNBR

Anuita

100 822
100 822
100 822
100 822
403 288
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
1 209 864
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
1 209 864
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
1 209 864
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 822
100 838
806 592
4839 472

Urok 3,80
% p.a.

14 196
13922
13 647
13371
55 136
13 094
12 816
12 537
12 258
11 977
11 696
11 414
11131
10 847
10 562
10 276
9989
138 596
9701
9413
9123
8833
8542
8 250
7 956
7662
7 367
7071
6 775
6 477
97 171
6178
5878
5578
5276
4973
4670
4 365
4 060
3754
3 446
3138
2829
54 145
2518
2207
1895
1581
1267
952
636
318
11 374
356 422

S,pl?tka Zustatek
Gvéru
86 626 4 396 424
86 900 4 309 524
87 175 4222 349
87 451 4 134 898
348 152 -
87 728 4047 170
88 006 3959 164
88 285 3870879
88 564 3782315
88 845 3693470
89 126 3604 344
89 408 3514 936
89 691 3425 245
89 975 3335 269
90 260 3245 009
90 546 3154 463
90 833 3063 630
1071 268 -
91121 2972509
91 409 2881100
91 699 2 789 402
91 989 2697 413
92 280 2605 133
92 572 2512 560
92 866 2419 695
93 160 2 326 535
93 455 2233081
93 751 2139 330
94 047 2 045 283
94 345 1950 937
1112693 -
94 644 1856 293
94 944 1761 349
95 244 1666 105
95 546 1570559
95 849 1474711
96 152 1378 558
96 457 1282 102
96 762 1185 340
97 068 1088 271
97 376 990 896
97 684 893 211
97 993 795 218
1155719 -
98 304 696 914
98 615 598 299
98 927 499 372
99 241 400 131
99 555 300576
99 870 200 706
100 186 100 519
100 520 0
795 218 -
4 483 050 -

Daiiova
Uspora z
urok
(19 %)
2627
2 645
2593
2540
10 476
2488
2435
2382
2329
2276
2222
2169
2115
2 061
2 007
1952
1898
26 333
1843
1788
1733
1678
1623
1567
1512
1 456
1400
1344
1287
1231
18 463
1174
1117
1060
1002
945
887
829
771
713
655
596
537
10 287
478
419
360
300
241
181
121
60
2161

Platba
pojistné-
ho
2584
2584
2584
2584
10 336
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
31008
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
31008
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
31008
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
2584
20672

Penszni

toky

100 709
100 761
100 813
100 866
403 148
100918
100971
101 024
101 077
101130
101 184
101 237
101 291
101 345
101 399
101 454
101 508
14 339
101 563
101618
101 673
101728
101 783
101 839
101 894
101 950
102 006
102 062
102 119
102 175
22P9
102 232
102 289
102 346
102 404
102 461
102 519
102 577
102 635
102 693
102 751
102 810
102 869
D 385
102 928
102 987
103 046
103 106
103 165
103 225
103 285
103 362
825103

67 720124 032 4 895 784
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PRILOHA P IX: SPLATKOVY KALENDA R — UCL LEASING

Splatka Rok Mésic Splatka bez Urok 3,36 Daiiova Gspo-  Platba Pergézni
¢. DPH 1,4984 % % p. a. ral9 % pojistného toky
1 9 1309 021 10 368 249 205 2584 1 062 400
2 2013 10 74 021 10 190 14 555 2584 62 050
3 11 74 021 10011 14 555 2584 62 050
4 12 74 021 9 832 14 555 2584 62 050
CELKEM 1531 084 40 401 292 870 10 336 1248 550
5 1 74 021 9 652 14 555 2584 62 050
6 2 74 021 9472 14 555 2584 62 050
7 3 74 021 9292 14 555 2584 62 050
8 4 74 021 9110 14 555 2584 62 050
9 5 74 021 8 929 14 555 2584 62 050
10 2014 6 74 021 8 747 14 555 2584 62 050
11 7 74 021 8 564 14 555 2584 62 050
12 8 74 021 8 381 14 555 2584 62 050
13 9 74 021 8197 14 555 2584 62 050
14 10 74 021 8 013 14 555 2584 62 050
15 11 74 021 7 828 14 555 2584 62 050
16 12 74 021 7 643 14 555 2584 62 050
CELKEM 888 252 103 828 174 659 31008 744 600
17 1 74 021 7 457 14 555 2584 62 050
18 2 74 021 7271 14 555 2584 62 050
19 3 74 021 7 084 14 555 2584 62 050
20 4 74 021 6 897 14 555 2584 62 050
21 5 74 021 6 709 14 555 2584 62 050
22 2015 6 74 021 6521 14 555 2584 62 050
23 7 74 021 6 332 14 555 2584 62 050
24 8 74 021 6 142 14 555 2584 62 050
25 9 74 021 5952 14 555 2584 62 050
26 10 74 021 5762 14 555 2584 62 050
27 11 74 021 5571 14 555 2584 62 050
28 12 74 021 5379 14 555 2584 62 050
CELKEM 888 252 77077 174 659 31008 744 600
29 1 74 021 5187 14 555 2584 62 050
30 2 74 021 4 995 14 555 2584 62 050
31 3 74 021 4 802 14 555 2584 62 050
32 4 74 021 4 608 14 555 2584 62 050
33 5 74 021 4 414 14 555 2584 62 050
34 2016 6 74 021 4219 14 555 2584 62 050
35 7 74 021 4023 14 555 2584 62 050
36 8 74 021 3828 14 555 2584 62 050
37 9 74 021 3631 14 555 2584 62 050
38 10 74 021 3434 14 555 2584 62 050
39 11 74 021 3237 14 555 2584 62 050
40 12 74 021 3039 14 555 2584 62 050
CELKEM 888 252 49 417 174 659 31 008 744 600
41 1 74 021 2 840 14 555 2584 62 050
42 2 74 021 2641 14 555 2584 62 050
43 3 74 021 2441 14 555 2584 62 050
44 4 74 021 2241 14 555 2584 62 050
45 5 74 021 2 040 14 555 2584 62 050
46 2017 6 74 021 1838 14 555 2584 62 050
47 7 74 021 1636 14 555 2584 62 050
48 8 74 021 1434 14 555 2584 62 050
49 9 74 021 1231 14 555 2584 62 050
50 10 74 021 1027 14 555 2584 62 050
51 11 74 021 823 14 555 2584 62 050
52 12 74 021 618 14 555 2584 62 050
CELKEM 888 252 20810 174 659 31 008 744 600
53 2018 1 74 021 413 14 555 2584 62 050
54 2 75021 207 14 745 2584 62 860
CELKEM 149 042 620 29 300 5168 124 910

Celkovy souhrn 5233134 292 153 1020 807 139 536 35M4861
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PRILOHA P XII: SPLATKOVY KALENDA R - UVER OD KB

) Daiiova
Splatka . . Urok 2,95  Splatka . Uspora z Platba Pergzni
p“ Rok  Mésic  Anuita % p.a. L’R/éru Zustatek L’Jropkﬁ (19 pojistného toky
%)

1 9 109 196 12 144 97 052 4842948 2 307 2388 109 277
2 2013 10 109 196 11 906 97 291 4745657 2262 2388 109 322
3 11 109 196 11 666 97530 4648128 2217 2388 109 368
4 12 109 196 11 427 97 770 4 550 358 2171 2 388 109 413

CELKEM 436 785 47 143 389 642 - 8 957 9 552 437 380
5 1 109 196 11 186 98 010 4452 348 2125 2388 109 459
6 2 109 196 10 945 98 251 4 354 097 2080 2388 109 505
7 3 109 196 10 704 98492 4255605 2034 2388 109 550
8 4 109 196 10 462 98734 4156871 1988 2388 109 596
9 5 109 196 10 219 98 977 4057 893 1942 2 388 109 643
10 2014 6 109 196 9 976 99 221 3958673 1895 2388 109 689
11 7 109 196 9732 99464 3859208 1849 2388 109 735
12 8 109 196 9 487 99 709 3759 500 1803 2388 109 782
13 9 109 196 9242 99954 3659545 1756 2388 109 828
14 10 109 196 8 996 100 200 3559 346 1709 2388 109 875
15 11 109 196 8 750 100446 3458 900 1663 2388 109 922
16 12 109 196 8 503 100693 3358 207 1616 2388 109 969

CELKEM 1310354 118 202 1192152 - 22 458 28 656 16 352
17 1 109 196 8 256 100941 3257 266 1569 2 388 110 016
18 2 109 196 8 007 101189 3156077 1521 2388 110 063
19 3 109 196 7 759 101 437 3054 640 1474 2 388 110 110
20 4 109 196 7 509 101687 2952953 1427 2388 110 157
21 5 109 196 7 259 101937 2851016 1379 2388 110 205
22 2015 6 109 196 7 009 102 187 2748 829 1332 2388 110 253
23 7 109 196 6 758 102 439 2646 390 1284 2388 110 300
24 8 109 196 6 506 102690 2543700 1236 2 388 110 348
25 9 109 196 6 253 102 943 2440 757 1188 2 388 110 396
26 10 109 196 6 000 103196 2337561 1140 2388 110 444
27 11 109 196 5747 103450 2234111 1092 2388 110 492
28 12 109 196 5492 103704 2130407 1044 2 388 110 541

CELKEM 1310354 82 555 1227 800 - 15 685 28 656 B325
29 1 109 196 5237 103959 2026 448 995 2388 110589
30 2 109 196 4982 104 214 1922234 947 2388 110 638
31 3 109 196 4725 104 471 1817763 898 2388 110 686
32 4 109 196 4 469 104728 1713035 849 2388 110735
33 5 109 196 4211 104 985 1608 050 800 2388 110 784
34 2016 6 109 196 3953 105243 1502 807 751 2388 110 833
35 7 109 196 3694 105502 1397 306 702 2388 110 882
36 8 109 196 3435 105761 1291545 653 2388 110932
37 9 109 196 3175 106 021 1185523 603 2388 110981
38 10 109 196 2914 106 282 1079 242 554 2388 111 030
39 11 109 196 2653 106 543 972 699 504 2388 111 080
40 12 109 196 2391 106 805 865 894 454 2388 111130

CELKEM 1310354 45 841 1264513 - 8 710 28 656 1380
41 1 109 196 2129 107 068 758 826 404 2 388 111 180
42 2 109 196 1865 107 331 651 495 354 2 388 111 230
43 3 109 196 1602 107 595 543 901 304 2388 111 280
44 2017 4 109 196 1337 107 859 436 042 254 2388 111 330
45 5 109 196 1072 108 124 327 918 204 2388 111 381
46 6 109 196 806 108 390 219 527 153 2 388 111 431
47 7 109 196 540 108 656 110871 103 2 388 111 482
48 8 111 144 273 110 871 0 52 2 388 113 480

CELKEM 875517 9623 865 894 - 1828 19 104 892 793

Celkovy souhrn 5243 364 303 364 4940 000 - 57 639 114 624 5300 349
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PRILOHA P XIV: SPLATKOVY KALENDA R — LEASING KB (L903)

Splatka o, e | SPlatka  Urok36 u??g;a Platba  Pergzni
¢. 1,6069% %p.a. 19 % pojistného toky
1 9 332746 3696 63 363 744 270 127
2 Lop 10 24 746 3633 4843 744 20 647
3 11 24 746 3570 4843 744 20 647
4 12 24 746 3506 4843 744 20 647
CELKEM 406985 14405 77 893 2976 332 068
5 1 24 746 3442 4843 744 20 647
6 2 24 746 3378 4843 744 20 647
7 3 24 746 3314 4843 744 20 647
8 4 24 746 3250 4843 744 20 647
9 5 24 746 3185 4843 744 20 647
10 Lo, 6 24 746 3121 4843 744 20 647
11 7 24 746 3056 4843 744 20 647
12 8 24 746 2 991 4843 744 20 647
13 9 24 746 2926 4843 744 20 647
14 10 24 746 2 860 4843 744 20 647
15 11 24 746 2794 4843 744 20 647
16 12 24 746 2729 4843 744 20 647
CELKEM 296955 37046 58118 8928 247 765
17 1 24 746 2 663 4843 744 20 647
18 2 24 746 2596 4843 744 20 647
19 3 24 746 2 530 4843 744 20 647
20 4 24 746 2 463 4843 744 20 647
21 5 24 746 2396 4843 744 20 647
22 oo 6 24 746 2329 4843 744 20 647
23 7 24 746 2 262 4843 744 20 647
24 8 24 746 2195 4843 744 20 647
25 9 24 746 2127 4843 744 20 647
26 10 24 746 2 059 4843 744 20 647
27 11 24 746 1991 4843 744 20 647
28 12 24 746 1923 4843 744 20 647
CELKEM 296955 27534 58118 8928 247 765
29 1 24 746 1854 4843 744 20 647
30 2 24 746 1786 4843 744 20 647
31 3 24 746 1717 4843 744 20 647
32 4 24 746 1648 4843 744 20 647
33 5 24 746 1578 4843 744 20 647
3 e 6 24 746 1509 4843 744 20 647
35 7 24 746 1439 4843 744 20 647
36 8 24 746 1369 4843 744 20 647
37 9 24 746 1299 4843 744 20 647
38 10 24 746 1229 4843 744 20 647
39 11 24 746 1158 4843 744 20 647
40 12 24 746 1087 4843 744 20 647
CELKEM 296955 17673 58118 8928 247 765
a1 1 24 746 1016 4843 744 20 647
42 2 24 746 945 4843 744 20 647
43 3 24 746 874 4843 744 20 647
44 4 24 746 802 4843 744 20 647
45 5 24 746 730 4843 744 20 647
6 01 6 24 746 658 4843 744 20 647
47 7 24 746 586 4843 744 20 647
48 8 24 746 514 4843 744 20 647
49 9 24 746 441 4843 744 20 647
50 10 24 746 368 4843 744 20 647
51 11 24 746 295 4843 744 20 647
52 12 24 746 221 4843 744 20 647
CELKEM 296955 7450 58 118 8928 247 765
53 o0 1 24 746 148 4843 744 20 647
54 2 25 746 74 5033 744 21 457
CELKEM 50 493 222 9876 1488 42104

Celkovy souhrn 1645298 104 330 320 240 40 176 538



PRILOHA P XV: SPLATKOVY KALENDA R — LEASING KB (JCB)

Splatka o\ Masic  SPlatka Urok 2,95 Daii. Usp.  Platha Penézni
¢. 1,6069% %p. a. 19 % pojistného toky
1 9 733 846 6 687 139 743 1643 595 746
2 2013 10 53 846 6571 10 543 1643 44 946
3 11 53 846 6 454 10 543 1643 44 946
4 12 53 846 6 338 10 543 1643 44 946
CELKEM 895 383 26 050 171 371 6572 730 584
5 1 53 846 6 221 10 543 1643 44 946
6 2 53 846 6 104 10 543 1643 44 946
7 3 53 846 5987 10 543 1643 44 946
8 4 53 846 5 869 10 543 1643 44 946
9 5 53 846 5751 10 543 1643 44 946
10 2014 6 53 846 5633 10 543 1643 44 946
11 7 53 846 5514 10 543 1643 44 946
12 8 53 846 5 396 10 543 1643 44 946
13 9 53 846 5276 10 543 1643 44 946
14 10 53 846 5157 10 543 1643 44 946
15 11 53 846 5037 10 543 1643 44 946
16 12 53 846 4917 10 543 1643 44 946
CELKEM 646 150 66 862 126 514 19716 539 351
17 1 53 846 4797 10 543 1643 44 946
18 2 53 846 4676 10 543 1643 44 946
19 3 53 846 4 556 10 543 1643 44 946
20 4 53 846 4434 10 543 1643 44 946
21 5 53 846 4 313 10 543 1643 44 946
22 2015 6 53 846 4191 10 543 1643 44 946
23 7 53 846 4 069 10 543 1643 44 946
24 8 53 846 3947 10 543 1643 44 946
25 9 53 846 3824 10 543 1643 44 946
26 10 53 846 3701 10 543 1643 44 946
27 11 53 846 3578 10 543 1643 44 946
28 12 53 846 3454 10 543 1643 44 946
CELKEM 646 150 49 540 126 514 19716 539 351
29 1 53 846 3330 10 543 1643 44 946
30 2 53 846 3 206 10 543 1643 44 946
31 3 53 846 3082 10 543 1643 44 946
32 4 53846 2957 10 543 1643 44 946
33 5 53 846 2832 10 543 1643 44 946
34 2016 6 53 846 2 706 10 543 1643 44 946
35 7 53 846 2 580 10 543 1643 44 946
36 8 53 846 2 454 10 543 1643 44 946
37 9 53 846 2 328 10 543 1643 44 946
38 10 53 846 2201 10 543 1643 44 946
39 11 53 846 2074 10 543 1643 44 946
40 12 53 846 1947 10 543 1643 44 946
CELKEM 646 150 31 697 126 514 19716 539 351
41 1 53 846 1820 10 543 1643 44 946
42 2 53 846 1692 10 543 1643 44 946
43 3 53 846 1563 10 543 1643 44 946
44 4 53 846 1435 10 543 1643 44 946
45 5 53 846 1 306 10 543 1643 44 946
46 2017 6 53 846 1177 10 543 1643 44 946
47 7 53 846 1047 10 543 1643 44 946
48 8 53 846 918 10 543 1643 44 946
49 9 53 846 787 10 543 1643 44 946
50 10 53 846 657 10 543 1643 44 946
51 11 53 846 526 10 543 1643 44 946
52 12 53 846 395 10 543 1643 44 946
CELKEM 646 150 13 323 126 514 19716 539 351
53 2018 1 53 846 264 10 543 1643 44 946
54 2 54 846 132 10 733 1643 45 946
CELKEM 108 692 396 21 276 3286 90 702

Celkovy souhrn 3588673 187 868 698 705 88722 @80
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