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ABSTRAKT

Cilem diplomové prace je najit nejvhodnéjsi variantu financovani pozadovaného investic-
niho zaméru spolecnosti XY. Prace je rozdélena na dvé €asti, a to teoretickou a praktickou.
nikovych financi a investic. V praktické ¢asti je predstavena spole¢nost XY vcetné posou-
zeni jejiho finan¢niho zdravi pomoci vybranych ukazateli kvantitativni analyzy. Nésleduje
charakteristika investicniho zaméru a jeji efektivni zhodnoceni pro spolecnost XY. Zavér
prace je urCen pro nalezeni nejvhodnéjsi varianty financovani navrzeného investi¢niho
zamgeru.

Kli¢ové slova: investice, financovani, financni analyza, bankovni Uvér, Grokové sazba,

nemovitost

ABSTRACT

The goal of this thesis is to find the most suitable alternative financing the investment pro-
ject of the company XY. The work is divided into two parts, theoretical and practical. The
theoretical part explains the most important terms relating to corporate finance and invest-
ment. In the practical part the company XY is presented including its financial health by
selected indicators of the quantitative analysis. Description of the investment plan and its
effective evaluation for the company XY follows. Finally, the thesis is focused to find the

most suitable way of financing the investment project.

Keywords: investment, financing, financial analysis, bank loan, interest rate, real estate
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UvVOD

Smyslem a cilem kazdé spolec¢nosti je jeji dlouhodoba perspektiva, existence a prosperita.
K dosazeni téchto cilu je tieba efektivni fizeni, a to nejen fizeni a planovani jejich finang-
nich tokl, financovani bézné provozni Cinnosti, ale také financovani jejich investi¢nich
zaméru, protoze to ptinasi podniku jeji Gspéch a rist. Dilezité je nejen zhodnotit, zda po-
zadovany investi¢ni zamér piinese podniku kyzeny vysledek, ale také rozhodnuti z jakych
zdrojt zamér financovat. Spatné rozhodnuti miize mit zasadni vliv na byti &i nebyti spolec-

nosti.

Hlavni cilem mé diplomové prace je navrzeni nejvhodnéj$i varianty financovani pozado-
vaného investicniho zdméru spolecnosti XY. Dil¢im cilem je analyza spolecnosti XY vcet-
né zhodnoceni jeji finanéni situace a pomoci vhodnych metod vyhodnoceni efektivnosti

investice.

Diplomova prace je rozvrzena na dvé na sebe navazujici ¢asti, a to na teoretickou a prak-
tickou. Teoreticka Cast je zaméfena na vysvétleni nejdulezitéjsich pojmi tykajicich se ob-
lasti podnikovych financi a investic. Zejména charakteristika investic, metody hodnoceni
investic, moznosti financovani investi¢nich zdmeért, finanéni analyza podniku vcetné jejich
ukazateld a v neposledni fad¢ stru¢na charakteristika vybranych bankovnich produktt pro

podnikatelské ucely.

V tGvodu praktické ¢asti je pfedstavena spolec¢nost XY. Nasleduje jeji financni analyza,
kterd zobrazuje financni zdravi podniku. V kapitole 7 se seznamime s investicnim zadmé-
rem vcetné zhodnoceni efektivnosti pro spolecnost. Nasleduje ptedstaveni spolecnosti
Raiffeisenbank, a.s. a jejich vybranych produkti pro podnikatelské ucely vhodnych pro
financovani ur¢eného investicniho zdméru, vyhodnoceni nejlepsi varianty vcetné srovnani

s konkurenci.

Vé&fim, Ze ma prace piinese spolecnosti XY dostatek informaci pottebnych pro rozhodnuti

o realizaci pozadovaného investi¢niho zdméru vcetné moznosti jejiho financovani.
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. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

1 INVESTICNi ROZHODOVANI A HODNOCENI EFEKTIVNOSTI
INVESTIC

Pavelkova a Knapkova (2008, s. 149) a Valach (2000, s. 5) za investice podniku povazuji
ty penézni vydaje, u nichz se oc¢ekava jejich premeéna na budouci penézni piijmy béhem

delsiho ¢asového useku (delsi nez 1 rok).

Pro investi¢ni rozhodovani je typicky dlouhodoby charakter, je tfeba uvazovat s faktorem
¢asu, rizikem zmén po dobu pfipravy i realizace projektu. Vyznamné ovliviiuje efektivnost
celé ¢innosti podniku po dlouhé obdobi. Nespravné zaméfena a neefektivni investice muze

zpusobit podniku finanéni problémy a ztratu konkurenceschopnosti na trhu.
Mezi hlavni aktivity investi¢niho rozhodovani patii:

- plénovani kapitalovych vydaji a penéznich piijmu

- zohlednovani rizika

- finanéni kritéria efektivnosti investi¢nich projekta

- dlouhodobé financovani investi¢ni ¢innosti podniku

Kazda investice je kapitdlovym vydajem a z tohoto ditvodu by méla zajistovat navratnost
vloZzenych penéznich prostiedkli. Pro hodnoceni navratnosti vlozenych finan¢nich pro-
stiedkil slouzi finan¢ni kritéria efektivnosti investi¢nich projektl. Investice je vyhodna,
pokud ptebytek penéznich piijmi nad vydaji uhradi amortizaci a pfimétené zroceni vlo-
zeného kapitalu. Z tohoto diivodu jsou rozhodujicimi faktory, podle kterych se investice
porovnava, vynosnost, riziko a likvidita. Tyto 3 kritéria spolu uzce souvisi a vzajemné se

ovliviuji, tvofi tzv. investi¢ni trojuhelnik.

DMESNI BUDCUCT
HODNOTA VYNOS HODMNOTA
RIZIKO LIKVIDITA
£as
MEJISTOTA

Obrazek 1 Magicky investicni trojuhelnik (Tetrevova, 20006, s. 51)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 14

Pro vybér a realizaci investi¢ni projekti se pouziva tfada kritérii hodnoceni investi¢nich

projekta.

(Kalouda, 2009, s. 65 a 66; Mace, 2006, s. 9 a 10; Tettevova, 2006, s. 51; DluhoSova,
2008, s. 117; Mrkvicka a Strouhal, 2011, s. 140-151)

1.1 Faze investi¢niho procesu

Jednou ze zadkladnich podminek uspéchu v oblasti dlouhodobého strategického rozvoje
podniku je dle DluhoSové (2008, s. 120) kvalita vlastni ptipravy a nasledné realizace inves-
ticnich projektt. Proces lze rozdélit do 4 etap:
1. Predinvesti¢ni faze — identifikace projektd, ptedbézny vybér, studie proveditelnosti
2. Investi¢ni faze — vystavba zafizeni a instalace technologii
3. Provozni faze — produkce vyrobkt a sluzeb
4

. Féze ukonceni a likvidace projektu — zastaveni vyroby a prodej zafizeni.

1.2 Standardni metody hodnoceni efektivnosti investic

Podle literatury Kaloudy (2009, s. 66 — 70) mezi standardni metody hodnoceni efektivnosti
investic fadime statické metody a dynamické metody.

1.2.1 Statické metody

Primérna mira navratnosti

primérny rocni Cisty zisk (po zdanéni)

ARR =

x100 (%) (1.1)

Y. investic do projektu

Primérna mira navratnosti (ARR — Average Rate of Return) nema automaticky charakter

rentability. Casové horizonty ukazateld v &itateli a ve jmenovateli vyrazu nemusi byt to-

tozné (Kalouda, 2009, s. 66).
Payback

ZjednodusSené feceno je finanéni kritérium u metody Payback (PB) definovano jako pie-

vratna hodnota kritéria ARR (Kalouda, 2009, s. 66)

PB = Y. investice do projektu [roky] (1.2)

primérné rocni CF
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1.2.2 Dynamické metody

Mezi dynamické metody fadime Cistou soucasnou hodnotu a Vnitini vynosové procento

(Kalouda, 2009, s. 67, 68).
Cista soucasna hodnota

Cista soucasna hodnota (NPV — Net Present Value) je rozdil mezi diskontovanymi penéz-
nimi piijmy z investice a kapitdlovym vydajem (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 136). Ka-
louda (2009, s. 67) uvadi, ze se nejéastéji o kritériu NPV hovoii jako o kritériu kapitalizo-
vané hodnoty.

CF
NPV =YV 1 K (L3)

NPV >0 — projekt je pro podnik piijatelny

NPV<0 — projekt je pro podnik nepfijatelny

NPV=0 — projekt je indiferentni

Pavelkova a Knapkova (2008, s. 136) také uvadi, Ze se jedna o metodu, ktera je ve finan¢ni
teorii povazovana za nejvhodnéjsi zptisob ekonomického vyhodnocovani investi¢nich projekti,

jelikoz respektuje faktor Casu, za efekt investice povazuje cely penézni piijem nikoliv tcetni

zisk a bere v uvahu piijmy po celou dobu zivotnosti investice.
Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento povazuje za efekt penéZni piijem z investice a respektuje ¢aso-
vé hledisko. Valach (2000, s. 59) definuje vnitini vynosové procento jako urokovou miru,
pii které soucasnd hodnota penéznich piijml z investice se rovna kapitdlovym vydajim.
Dle Kaloudy (2009, s. 68) a Pavelkové a Knapkové (2008, s. 137) vnitini vynosové pro-

cento (IRR) charakterizuje takovou cenu, pro kterou je ¢ista souc¢asna hodnota (NPV) = 0.

F —
a+r)i

IRR -» NPV =3N_, (1.4)

Literatura Pavelkové a Knapkové (2008, s. 137) uvadi nésledujici zplisob vypoctu:
- vypocet NPV pii zvolené diskontni sazbé

— NPV kladna, zvoli se vyssi diskontni sazba a provede se novy vypocet NPV (pokud

je prvni NPV zapornd, pro novy vypocet se zvoli nizsi diskontni sazba)

— NPV zaporna, provede se vypocet IRR podle nésledujiciho vztahu
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NPVy

IRR = Iy + —NPVN+NPVV (lV - lN)

(1.5)

Vysvétlivky:
Iy — diskontni sazba, pfi niz je NPV kladna (NPVY)

Iv — diskontni sazba, pfi niz je NPV zaporna (NPVy — dosazuje se do vzorce v absolutni
hodnot¢)

1.3 Alternativni metody hodnoceni efektivnosti investic

Mezi alternativni metody hodnoceni efektivnosti investic se fadi dle Kaloudy (2009, s. 71)
Primérna vynosnost investice (Vp), doba navratnosti investi¢niho projektu (DON) nebo

Index ziskovosti — rentability (1Z).

1.3.1 Pramérna vynosnost investice

Primérna vynosnost investice (Vp) vychazi z primémého ro¢niho zisku po zdanéni. Lze
jej aplikovat na projekty s riznou dobou Zivotnosti a projekty nemusi mit stejny objem
produkce (Kalouda, 2009, s. 71). Porovnanim primérné vynosnosti investi¢niho projektu
S pozadovanou minimalni vynosnosti je mozné také zjistit absolutni efektivnost, tj. zda

investice je nebo neni pro podnik ptijatelna (Valach, 2000, s. 76).

— Zi
Vp—Zn“p (1.6)
Vysvétlivky:

Vp — primérnd vynosnost investice

Zj —ro¢ni zisk z investice po zdanéni (v jednotlivych letech)

Ip — praimérna ro¢ni hodnota investi¢niho majetku (v zustatkové nebo pofizovaci cené)
n — doba Zivotnosti

I —jednotliva 1éta Zivotnosti investice

Podle Kaloudy (2009, s. 71) je tato metoda nejméné vhodna pro hodnoceni projektta (in-

vestice) a to z nasledujicich davodu:

e nebere v tvahu faktor ¢asu

e neuvazuje odpisy, pouze ucetné vykazovany zisk
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e muze vést k odmitnuti dobrych projekti nebo k pfijeti Spatnych ve srovnani se sta-
vajici vynosnosti
1.3.2 Doba navratnosti investi¢niho projektu

U metody doby navratnosti investi¢éniho projektu (DON) za efekt investice se povazuje
nejen zisk po zdanéni (EAT), ale také odpisy (Kolouda 2009, s. 72).

I'=Yi,(z +0) (L.7)
Vysvétlivky:

| — potizovaci cena kapitalovych zdroja

Zj —ro¢ni zisk z investice po zdanéni

0; — ro¢ni odpisy z investice

I — rok zivotnosti

n’ - rok Zivotnosti, kdy bylo dosazeno navratnosti investice

Opét dle Koloudy (2009, s. 72) se jedna o nejméné vhodnou metodu pro hodnoceni projek-

tl a to z nasledujiciho:

- nebere v avahu faktor ¢asu

- nebere v Givahu pfijmy z investice po dosazeni doby navratnosti

1.3.3 Index ziskovosti — rentability

Index ziskovosti — rentability (1Z) je blizky metodé Cista sou¢asna hodnota (NPV). Jde o
podil diskontovanych penéznich pfijmu a kapitalovych vydaji. Definuje se podle nasledu-

jiciho vztahu:

n _CF¢
t=177 1 1F
17 = __ A+ (1.8)
K

I1Z >1 — projekt je piijatelny
1Z<1 — projekt je nepftijatelny

Vyhodou je pouziti pii vybéru v situaci omezenych kapitalovych zdroju (Kolouda, 2009, s.
72; Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 136).
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1.4 Nakladové orientované metody hodnoceni efektivnosti investic

Mezi ndkladové orientované metody hodnoceni efektivnosti investic se fadi Metoda pru-
mérnych ro¢nich nédklad (PRN) a Metoda diskontovanych nakladt (DIN) (Kolouda, 2009,
S. 73, 74). Tyto metody jsou vhodné pro projekty se stejnymi vystupy a riznymi technic-
kymi a technologickymi podminkami.

1.4.1 Metoda primérnych ro¢nich nakladia

Metodu pramérnych ro¢nich nakladt (R) je tfeba pouzit, pokud je vyvoj znaéné nerovno-

mérny a pribéh nakladii 1ze naplanovat.

R=0+ixK+V (1.9)
Vysvétlivky:

O — ro¢ni odpisy

| —trokovy koeficient — pozadovana mira vynosnosti

V — ostatni ro¢ni provozni naklady (celkové naklady — odpisy)

K — kapitalovy vyda;j

(Kolouda, 2009, s. 73; Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 135)

1.4.2 Metoda diskontovanych nakladi

Kritériem u metody diskontovanych nakladii je minimalizace vSech nakladii za dobu zivot-
nosti projektu. Touto metodou se porovnava souhrn vSech nakladi spojenych s realizaci

jednotlivych variant projektu za celou dobu jeho Zivotnosti.

D =K+ Vvd (1.10)
Vysvétlivky:

D — diskontované ndklady investicniho projektu

K — kapitalovy vydaj

Vd — diskontované roéni provozni naklady bez odpist.

(Kolouda, 2009, s. 74; Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 136)
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2 ZDROJE FINANCOVANI PODNIKATELSKYCH AKTIVIT

Mezi zdroje financovani podnikatelskych aktivit se mohou fadit tyto tii zptisoby:

1. penézni prostitedky — obvykle v souvislosti s kratkym ¢asovym horizontem podni-
katelskych aktivit

2. kapital — jedna se predev§im o dlouhodobé zdroje financovani podnikatelskych ak-
tivit. Pfipadné také vSechny zdroje, u nichz se predpoklada, ze budou podnikatel-
skymi aktivitami zhodnoceny.

-----

3. finan¢ni zdroje — nejsirsi pojeti zdroj financovani podnikatelskych aktivit

(Kalouda, 2009, s. 11)

2.1 Zdroje financovani interni

Do vlastnich (internich) zdroji financovani se fadi polozky podnikového kapitalu, které¢ do
podniku vlozili jeho vlastnici nebo zdroje, které vznikly podnikatelskou ¢innosti. Mezi

vyznamny zdroj vlastniho kapitalu patii zakladni kapital (Mares, 2008, s. 8).

2.1.1 Odpisy

Odpisy jsou penéZznim vyjadienim postupného opotiebeni hmotného a nehmotného majet-
Ku. V Gcetnictvi jsou vedeny jako naklady, nicméné ve financich se uvadi jako zdroje. Ne-
predstavuji skuteény vydaj penéz, Gi¢etné snizuji zisk a tim dafiovou povinnost (Cernohor-

sky, 2010, s. 156).

2.1.2 Nerozdéleny zisk

Nerozdé€leny zisk je zadrzeny zisk v podniku, ktery vznikl béZnou podnikatelskou ¢innosti.
Jedna se o zisk po zdanéni, ktery nebyl v uplynulych fiskélnich obdobich pouzit do rezerv-
nich fonda ze zisku, vyplatu dividend, tantiém apod. Cenou nerozdéleného zisku jsou na-
klady obétované ptilezitosti, tzv. usly zisk. (Cemohorsky, 2010, s. 156; Mares, 2008, s.
15).

2.1.3 Dlouhodobé rezervy

Dlouhodobé rezervy vznikaji z divodu zabezpeceni proti uréitym rizikim. O téchto rizi-
cich uz podnik pfedem vi nebo je piedpoklada, ptipadné se je snazi rozdélit do vice obdo-
bi. Jedna se napf. o rezervy na opravu hmotného majetku, rezervy na uhradu kurzovych

ztrat apod. (Cernohorsky, 2010, s. 156).
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2.2 Zdroje financovani externi

Cizi zdroje financovani podniku pfedstavuji veskeré zavazky (dluhy) podniku viici riznym

skupinam podnikovych véfiteli (Mares, 2008, s. 8).
Kalouda (2009, s. 197) uvadi nasledujici externi zdroje:

e vklady vlastnikti — akcie (kmenové, prioritni)

e obligace

e bankovni Gvéry (financni)

e dodavatelské uvéry

e zalohy odbérateli

e smeénky — dluhové (nevratné) financovani a financovani z cizich zdrojt

e dotace

2.2.1 Akciové financovani podniku

Literatura Kamenikové, Polacha a Kral’e (2008, s. 173) uvadi, ze akcie je cenny papir, ktery
osvédCuje prava jeho majitele a jeho vlastnicky podil na podnikovém kapitalu. Majitel ak-
cie se podili na fizeni akciové spolecnosti prostfednictvim svého hlasu na valné hromadg,
ma pravo na dividendu, majetkovy zlstatek pii likvidaci spole¢nosti nebo na ptrednostni
nakup akcii pfi jejich dalsi emisi.

Druhy akcii:

e kmenové akcie — majitel probira pohyblivou dividendu a mtize se ti¢astnit hlasova-
ni na valné hromad¢
e prioritni akcie — ma pevnou dividendu, nicméné s ni neni spojen zavazek ji vyplatit

majiteli. Majitel nema obvykle hlasovaci pravo na valné hromadé.

Akciové financovani podniku patii ke klasickym externim zplisobim podnikového finan-
covani. Ugelem je posilit vlastni kapital podniku, a to zakladni akciovy kapital. Akciovy

kapital 1ze ziskavat nasledujicimi tfemi hlavnimi zpisoby (Mares, 2008, s. 23):
e umisténi priméarni akciové emise na privatnich finan¢nich trzich
e vefejné umisténi primarni akciové emise na kapitalovém trhu

e prodej akciové emise stavajicim akcionaiim na bazi predkupniho prava.
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2.2.2 Sménky

Sménka nalezi do skupiny dluhovych cennych papird a je vyuzivanym instrumentem
v uvérovych operacich. Je to cenny papir o penézité pohledavce. Sménku lze vyuzit jako
nastroj k ziskdni obchodniho tivéru, platebni prostiedek, nastroj k ziskani bankovniho tveé-
ru, zajiStovaci instrument, nastroj vyuzivany v operacich mezi centralni bankou a komerc-

nimi bankami (Pulpanova, 2007, s. 312 — 314; Poloucek, 2009, s. 178 - 179).

Ugastnici sméneéného vztahu u sménky cizi (Palpanova, 2007, s. 314) jsou uvedeni v na-

sledujici tabulce:

vystavce (emitent) sménecnik (trasat) remitent
palphatrasant (po prijeti) akceptant a .
L o prvni sméne¢ny veritel
vedlejs$i sménecny dluznik hlavni sménecny dhuznik
vydava sménku plati sménku je mu placeno

Obrazek 2 Ucastnici sménecného vztahu u sménky cizi (Pidpdnova, 2007, s. 314)

Druhy smének (Palpanova, 2007, s. 314-316):

a) smenka vlastni

vystavce » remitent
platebni slib
platba @2.1)
b) sménka cizi
vystavce » sméneénik » remitent
platebni prikaz platba (2.2)
¢) smeénka cizi na vlastni fad
vystavee = remitent » sménecnik
platebni pitkaz (2.3)

d) zastiena sménka vlastni

vystavee = sméneénik » remitent
platebni prikaz platba (2.4)
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2.2.3 Obchodni uvéry

Obchodni uvéry vznikaji v ramci dodavatelsko-odbératelskych vztahi mezi obchodnimi
partnery. Nejedna se o pfimé poskytovani penéznich prostredki dluznikovi, maji naturalni
(materialni) formu (dodavka zbozi, praci, sluzeb nebo investi¢nich statkit). Obchodni uvér

splaci dluznik (odbératel) ptevazné v penézni formé.

Mezi vyhody vyuziti obchodnich uvért patii dle Marese (2008, s. 58-59) rozsiteni portfolia
zakazniki, urychluji ekonomicky reprodukéni cyklus podniku, vyuziti sluzeb faktoringo-

vych a forfaitingovych spolecnosti, diverzifikace trzné-odbytového rizika apod.

2.3 Alternativni zdroje financovani

Alternativni zdroje je oteviena skupina zdroju financovani, které se svym zptisobem odli-
Suji od standardizovanych podnikovych zdroji, obvykle prezentovanych ve skupinach
zdroju internich a externich (Kalouda, 2009, s. 201). Do této skupiny zdroji mizeme zaia-
dit:

e faktoring

o forfaiting

e franSiza

e projektové financovani

2.3.1 Faktoring

Pospisil (2007, s. 80) publikuje, Ze faktoring je moderni forma bezhotovostniho financova-
ni, ktera spoc¢iva ve smluvné sjednaném odkupu kratkodobych pohledavek faktoringovou
spolecnosti, tzv. faktorem. Idealni metoda k zajisténi inkasa pohleddvek a ke kryti rizik
S nimi spojenych.

Dle Kamenikové, Polacha a Kral’e (2008, s. 54) je z pravniho hlediska faktoring postoupeni
pohledavky. Ve faktoringové smlouvée se klient zavazuje postupovat specifikované pohledavky

faktoringové spolecnosti. Faktoringova spolecnost, na kterou jsou pohledavky postoupeny, se

stava novym vlastnikem pohledavek vcetné jejich piislusenstvi. Jejich sluzby jsou nasledujici:

e kontokorentni financovani
e 7ajisténi proti insolvenci
e inkasni fizeni

e vedeni kompletni evidence pohledavek
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Tuzemsky faktoring se déli na dvé formy (Jilek, 2009, s. 452):

e regresni faktoring (se zpétnym postihem dodavatele v piipadé nezaplaceni pohle-
davky odbérateli)

e Dbezregresni faktoring (bez zpétného postihu dodavatele)
Bézn€ musi pohledavky spliiovat nasledujici kritéria:

e objem postupovanych pohleddvek min. 20 mil. K¢
e postupované pohledavky musi byt od vétSiho poctu odbératela
e max. 20% celkového objemu postoupenych pohledavek musi piipadnout na jedno-

ho odbératele.

Prabéh faktoringového pripadu:

3 Dodavka zboii a
DODAVATEL vystaveni faktury ODBERATEL

¥

&

I

1 Zédost o faktoring pohledavek
2 Uzavieni smlouvy o faktoringu

4 Cese pohledavky

7 Uhrada pohledavky
nebo garancni platba

5 Predfinancovani 6 Inkaso pohledavky
vdobé splatnosti

FAKTORINGOVA
SPOLECNOST

Yy

Obrazek 3 Pritbeh faktoringového pripadu (Kamenikova, Polach a Kral’, 2008, s. 59)

2.3.2 Forfaiting

Podstatou forfaitingu je odkup stiednédobych a dlouhodobych pohledavek — minimalni
doba splatnosti 90 (180) dnli. Vznikaji pfi vyvozu nebo dovozu na uvér. Forfaitingové
smlouvy nejsou na soubor pohledavek, ale pouze na jednotlivé pohledavky (Kamenikova,

Polach a Kral’, 2008, s. 64).
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Literatura Kamenikové, Polacha a Kral’e (2008, s. 64) dale uvadi, ze vyhodou forfaitingu pro
podniky je, Ze snizuje potfebu bézného Uveru a prevadi ménové a kurzové riziko a riziko nedo-

bytnosti postupované pohledavky na forfaitingovou spolec¢nost.
Druhy forfaitingu (Kubénka, 2012, s. 87):

e vyvozni: forfaiter odkupuje pohledavky domaciho vyvozce vii¢i zahrani¢nimu odbéra-
teli.

e dovozni: forfaiter odkupuje pohledavky zahrani¢niho vyvozce viici domacimu dovozci.

e financni: devizovy sménecny uveér. Tuzemsky zajemce o uvér vystavi vlastni sménku
ve prospéch forfaitera, ktera je opatiena pro forfaitera akceptovatelnou bankovni zaru-

kou ¢i zarukou jiné instituce.

| 1laDodavka zboii >
VYVOZCE DOVOZCE
4+— 1b Platba smé&nkou
| f s odloZenou splatnosti A
2a Prode] sménky 4

2b Sménecna castka - diskont

1c Aval banky na sménku

Y |

FORFAITER na

primarnim trhu o .
| [ | RUCICI BANKA
3aProde] sménka
nasek. trhu
3b Sménecna castka diskont
v [
FORFAITER na || 4aPredloieni sménky k proplaceni v dobé splatnosti ||

sekundarnim trhu

F 3

4b Proplaceni sméneéné Castky v dobé splatnosti

Obrézek 4 Priibeh forfaitingového pripadu pod avalovanou sménkou (Kamenikovd, Polach a

Kral’, 2008, s. 66)

2.3.3 Finan¢ni leasing

Kubénka (2012, s. 89) ve své publikaci uvadi, ze leasing je Casto fazen do kategorie ,,alterna-
tivni zdroj financovani®, protoze predstavuje moznost koupit pozadovany majetek (investi¢ni-

ho charakteru), aniz by podnik hned vynalozil potiebné prostiedky. Majetek je uzivan najem-
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cem a splacen leasingovymi splatkami. Po uplynuti sjednané doby je najemcem odprodan za

zustatkovou cenu. Po dobu leasingu je majetek ve vlastnictvi pronajimatele.

Mezi dalsi druhy leasingu patii provozni leasing (kratkodoby pronajem majetku bez nasledné-
ho odkupu a zpétny leasing (leasingova spolecnost si majetek odkoupi a nasledn¢ dale prona-

jima (Kub&nka 2012, s. 90).

2.3.4 Franchising

Franchising je zaloZeny na principu licenci, a to pfevazné ve sféfe nehmotnych aktiv. Sa-
motné slovo ,,franchising” znamena ,,byti svobodnym”. V tomto smyslu franchising nabizi
svobodu ve vedeni, spravovani a fizeni vlastni firmy. Podminkou je dodrzeni podminek
uvedenych ve smlouvé mezi drzitelem franchisové licence (franchisant) a poskytovatelem

této licence (franchisor).

Franchisant ziskava nésledujici moZznosti:

e pravo podnikat pod dobrou obchodni znackou (goodwill)
e know-how firmy

e sit’ dodavatelti/odbératelt

e distribucni systém

e financovani rozjezdu franchisy (vybaveni)

e garanci Gvért

(PROFIT system franchise services s.r.0., © 2008-2013; Kalouda, 2009, s. 203).)
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3  FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Kalouda (2009, s. 139) ve své publikaci definuje finan¢ni analyzu jako metodicky nastroj,
ktery dovoli posoudit finanéni zdravi analyzovaného podniku. Ruckova (2011, s. 9) fi-
nan¢ni analyzu pfedstavuje jako systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena
zejména v Ucetnich vykazech. Zahrnuji v sobé hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a
predpovidani budoucich finan¢nich podminek. Smyslem je pfipravit podklady pro kvalitni
rozhodovani a fungovani podniku. Slouzi jak pro kratkodobé tak i dlouhodobé finan¢ni

fizeni podniku.

Ugelem a smyslem finanéni analyzy je provést diagndzu finanéniho hospodaieni podniku,
podchytit vSechny jeho slozky, piipadné zhodnotit blize nékterou ze slozek finan¢niho
hospodareni (Valach, 1997, s. 93). Znalost finan¢ni situace podniku pomaha pii stanoveni
optimalni finan¢ni struktury, alokaci volnych finan¢nich prostfedki, poskytovani uvérd,
ziskavani finan¢nich zdroji a jiné (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 64). Dle Ardalana (Ar-
dalan, 2000, s. 3, ptelozeno autorkou) Ize finan¢ni analyzu vyuzit za Géelem zajisténi fi-

nan¢nich prosttedki pro realizaci urcitého projektu.

3.1 Zdroje pro finan¢ni analyzu

Mezi zékladni zdroje pro finanéni analyzu patii Gc¢etni vykazy. Ty se déli do dvou zaklad-

nich ¢asti (Rickova, 2011, s. 21):

e financni ucetni vykazy — poskytuji informace externim uzivatelim a to ptehled o
stavu a struktufe majetku, zdrojich kryti, tvorbé a uziti vysledk hospodateni, pe-
néZnich tocich,

e vnitropodnikové ucetni vykazy — nemaji pravé zavaznou Upravu, vychazeji
z vnitinich potieb kazdého podniku, informace z téchto vykazt vedou ke zpfesnéni

vysledkl finan¢ni analyzy a eliminuji riziko odchylky od skute¢nosti.
Zakladnimi ucetnimi vykazy jsou rozvaha, vykaz ziski a ztraty, vykaz cash flow.

Dal$imi zdroji informaci pro finanéni analyzu jsou predikce finan¢nich analytikd a analyti-
ki rtiznych instituci, vrcholového vedeni podniku, burzovni zpravodaje, ekonomické statis-
tiky, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a prognozy, firemni statistiky produkce, poptavky,

odbytu, zaméstnanosti a jiné (Pavelkovéa a Knapkova, 2008, s. 64; DluhoSova, 2008, s. 69).
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3.2 Metody finan¢ni analyzy

Pii volbé vhodné metody financni analyzy je tieba brat ohled na ucelnost, nakladnost a
spolehlivost. Musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, a zda pouzitd metoda odpovida vytyce-

nému cili (Rackova, 2011, s. 40).

V ekonomii se k hodnoceni ekonomickych procesi rozlisuji 2 ptistupy (Ruckova, 2011, s.
41):

o fundamentalni analyza — hodnoceni vnitiniho a vnéjSiho ekonomického prostredi
podniku s ohledem na zakladni cil podniku (Nyvltova, Marini¢, 2010, s. 161). Za-
véry odvozuje zpravidla bez algoritmizovanych postupti.

e technicka analyza — vyuzivd matematické, matematicko-statistick¢ a dalsi algo-
ritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani dat a posouzeni vysledkl z

ekonomického hlediska.

Mezi metody finan¢ni analyzy se fadi elementarni metody a vyss$i metody.

3.2.1 Elementarni metody finan¢ni analyzy

Do skupiny elementarnich metod finan¢ni analyzy publikace Pavelkové a Knapkoveé

(2008, s. 65 — 66) uvadi nasledujici analyzy:

e Analyza absolutnich ukazateli — analyza trendl a procentni rozbor

e Analyzy rozdilovych ukazatelii — analyza fondii penéznich prostfedkii a analyza ca-
sh flow, trzeb, nakladu zisku)

e Analyza pomé&rovych ukazatelll — analyza likvidity, rentability, aktivity, zadluze-
nosti, majetkové a financni struktury, ukazateli kapitdlového trhu a ukazatelli na
bazi cash flow)

e Analyza soustav ukazatelii

e Analyza souhrnnych ukazateld

3.2.2  Vyssi metody finan¢ni analyzy

Literatura Ruckové (2011, s. 41) uvadi, Ze pouziti vyssich metod finan¢ni analyzy je zavis-
1¢ na hlubsich znalostech matematické statistiky a teoretickych i praktickych ekonomic-
kych znalostech. K aplikaci je zapotiebi kvalitni softwarové vybaveni. Zpravidla se t€émito
metodami zabyvaji specializované firmy. Dle Knapkové a Pavelkové (2008, s. 66) se

k t¢mto metodam fadi:
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e Matematicko-statistické metody

e Nestatistické metody

3.3 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazatelll patii mezi zakladni metodické nastroje finan¢ni analyzy.
Vychazi z Gdaji ze zakladnich ucetnich vykazi. Vypocitaji se vydélenim jedné nebo sku-
piny polozek jinou polozkou nebo skupinou polozek uvedenych ve vykazech. Existuje me-
zi nimi urcita souvislost (Valach, 1997, s. 76; Ruckova, 2011, s. 47-48). Pomérové ukaza-
tele tvofi zpravidla urCitou soustavu, ktera obsahuje 10 — 12 ukazateld u malych soustav a
u rozsédhlejSich az n¢kolik desitek. RozliSuje se podle zplsobu konstrukce pyramidova sou-

stava a paralelni soustava ukazateli (Dluhosova, 2008, s. 71).

Obvykly zptisob clenéni pomérovych ukazatelli zndzornuje nasledujici schéma (Ruckova,
2011, s. 47-48).

POMEROVE UKAZATELE
I | | 8 | | 1
ukazatele ukazatele ukazatele ukazatele ukazatele ukazatele
likvidity rentability zadluZenosti aktivity trzni hodnoty cash-flow

Obrazek 5 Clenéni pomérovych ukazatelii z hlediska zaméreni pomérovych ukazatelii

(Ruckova, 2011, s. 48).

3.3.1 Ukazatele likvidity

Pavelkova a Knéapkova (2008, s. 72) definuje likviditu jako schopnost podniku hradit své
zavazky. Podnik je likvidni tehdy, pokud ma k ur¢itému datu k dispozici dostatek finan¢ni
prostiedkd k uhradé svych splatnych zavazku (Landa, 2007, s. 4). Likvidita ve vztahu k
urcité slozce (Rackova, 2011, s. 48) predstavuje schopnost urcité slozky rychle a bez velké

ztraty hodnoty se pfemé&nit na penézni hotovost.

Likvidita je dualezita z hlediska finan¢ni rovnovahy podniku. Je vSak tieba najit uréitou
uroven likvidity. Jeji nedostatek vede k tomu, Ze podnik neni schopen hradit své bézné

zévazky. Vysokd mira likvidity mé& naopak neptiznivy vliv pro vlastniky podniku, jelikoz
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jejich finanéni prostfedky jsou véazany v aktivech a nedochdzi tak k jejich vyraznému

zhodnocovani, snizuji rentabilitu (Rackova, 2011, s. 48-49).

Pavelkova a Knapkova (2008, s. 72) i Ruckova (2011, s. 49) uvadi nasledujici ukazatele
likvidity:

e okamzita (hotovostni) likvidita

e pohotova likvidita

e bézna likvidita
Okamzita likvidita
Okamzitd (hotovostni) likvidita byva také oznacovana také jako likvidita 1. stupné (cash
ratio). Zakladni slozku tvoii penize na uctech, penize v hotovosti, Seky pfipadné rizné
formy rychle mobilizovatelnych finan¢nich rezerv jako napt. sménecéné pohledavky ¢i né-

které druhy cennych papird. (DluhoSova, 2008, s. 80). Doporucend hodnota podle literatury
Pavelkové a Knépkové (2008, s. 73) je 0,2 - 0,5.

Vags g . g inanéni majetek
Okamzita likvidita = f J

3.1)

kratkodobé cizi zdroje
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita byva oznacovana jako likvidita II. stupné (quick ratio - acid test ratio).
Zakladni slozku tvofi obézna aktiva a to pouze pohotové prostiedky, tj. pokladni hotovost,
penize na bankovnich uctech, obchodovatelné cenné papiry, pohledavky ocisténé o oprav-

né polozky k pohledavkam. Doporuc¢ena hodnota se uvadi 1 — 1,5 (Dluhosova, 2008, s. 80).

ST . obéina aktiva—zasob
Pohotova likvidita = Y

(3.2)

kratkodobé cizi zdroje
BéZna likvidita
Bézna likvidita byva oznacovana jako likvidita III. stupné (current ratio). Ukazatel udava,
kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Jinymi slovy feceno, jak je
schopen podnik uspokojit své véfitele, pokud proméni veskeré sva obézna aktiva v daném

okamziku na hotovost (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 72; Riackova, 2011, s. 50). Dopo-

rucena hodnota je 1,5 - 2.

obéina aktiva

Bézna likvidita = (3.3)

kratkodobé cizi zdroje
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3.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita je métfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje a pouzitim investovaného
kapitalu dosahovat zisku. Zdrojem informaci jsou vykaz zisku a ztraty a rozvaha. V praxi
se dle Ruckové (2011, s. 52 a 53) a Pavelkové a Knapkové (2008, s. 79) nejvice pouzivaji

tyto ukazatele pro zjisténi rentability:

e rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA)
e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
e rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu vyjadiuje vykonnost (produkéni silu) podniku.
Meéii celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroji byly podnikatelské

¢innosti financovany (Rackova, 2011, s. 53).

EBIT
Aktiva

ROA =

(3.4)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitadlu vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky podniku.
Vysledek ukazatele by se mél dle Pavelkové a Knapkové (2008, s. 79) pohybovat nad
dlouhodobym priimérem Uroceni dlouhodobych vkladi. Rozdil tvofi odménu pro vlastni-

ky, ktefi podstupuji riziko.

Cisty zisk
ROE = Y

" Vlastni kapital

(3.5)

Rentabilita trzeb (ROS)

Jedna se o schopnost podniku transformovat zasoby na hotové penize. Hodnota ukazatele
Vv Case by m¢la vykazovat rostouci tendenci (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 79).

Cisty zisk (nebo EBIT)

Rentabilita trzeb = ~
Triby

(3.6)

3.3.3 Ukazatele zadluZenosti
Zadluzenost vyjadiuje skutecnost, ze podnik pouziva k financovani svych aktivit a Cinnosti
cizi zdroje. Pouzivanim cizich zdroji podnik ovliviiuje vynosnost (rentabilitu) kapitalu tak

i riziko. Podniky pouzivaji k financovani svym aktivit jak vlastni tak i cizi zdroje. Dilezité
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je najit jejich vhodny pomér, jelikoz to urcuje cenu celkového kapitalu (Valach, 1997, s.
86).

Uziva se ne€kolik ukazatelti zadluzenosti, a to napt. celkova zadluzenost, mira zadluzenosti

nebo ukazatel arokového kryti.
Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost byva také oznadovéna jako ukazatel véfitelského rizika. Cim vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tim vys$si je zadluZenost podniku a vyssi riziko pro véfitele i
akcionafe (Valach, 1997, s. 87; Ruckova, 2011, s. 58). Dle literatury Pavelkové a Knapko-
vé (2008, s. 70) je doporucend hodnota ukazatele mezi 30-60% V zavislosti na odvétvi, ve

kterém spolecnost podnika.

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = (3.7)

Aktiva celkem
Mira zadluZenosti

Ukazatel ma vyznam hlavné pro banky z divodu poskytnuti ¢i neposkytnuti avéru. Jedna
se o pom¢r cizich zdroji k vlastnimu kapitalu. Hodnota tohoto ukazatele 100% a vice znaci
vysoce rizikovy podnik. Bankdm a véfitelim ukazuje, do jaké miry mohou pfijit o své na-
roky, akcionafim vyS$i ztraty v ptipad¢ likvidace spolecnosti (Pavelkova a Kndpkova,

2008, s. 70.

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti = (3.8)

Vlastni aktiva
Ukazatel urokového kryti
Ukazatel tirokového kryti udava, kolikrat je zisk vyssi nez uroky. Znaci schopnost podniku

splacet uroky z cizich zdroju. Je-1i hodnota rovna 100%, vytvotfeny zisk je nulovy (Dluho-

Sova, 2008, s. 76).

EBIT
Nakladové iroky

Ukazatel urokového kryti = (3.9)

3.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat vlozené prostredky. Mezi ukazatele
aktivity nejcastéji zahrnujeme dle Valacha (1997, s. 84) rychlost obratu a dobu obratu za-

sob, pohledavek, aktiv a dobu obratu zavazka. Obrat udava, kolikrat za rok se dana poloz-
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ka v podniku vyuzije. Doba obratu uvadi pocet dnii v roce, za ktery se dana polozka obrati

(Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 80).
Obrat aktiv

Minimalni hodnota tohoto ukazatele by méla ¢init 1. Nizk4 hodnota znaci neefektivitu vy-
uziti aktiv podniku jeho neumérnou majetkovou vybavenost (Pavelkova a Knépkova, 2008,

s. 80).

Trzby

Obrat aktiv = — (3.10)
Aktiva

Doba obratu zasob

Ukazatel udava aroven bézného provozniho tizeni (Dluhosova, 2008, s. 83).
, Zasob 360

Doba obratu zisob (dny) = % (3.12)

Doba obratu pohledavek

Ukazatel zndzortiuje, za jakou dobu jsou primérmé placeny faktury (DluhoSova, 2008, s.
83).

Pohledavky x 360
Triby

Doba obratu pohledavek (dny) = (3.12)

Doba obratu zavazku

Ukazatel charakterizuje, za jakou dobu podnik uhradi své zavazky dodavatelim (Dluho$o-
va, 2008, s. 83).

Zivazky x 360

Doba obratu zavazki (dny) = Triby

(3.13)

3.4 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele dle Pavelkové a Knapkové (2008, s. 66-67) se vyuzivaji k analyze
vyvojovych trendil a k procentnimu rozboru komponent ucetnich vykazi. Rickova (2011,

s. 43) tyto analyzy nazyva horizontalni a vertikalni analyza.
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza (analyza trendil) se zabyva casovymi zménami absolutnich ukazatelt.
Z Casovych fad lze ziskat prubéh zmén a odhalovat dlouhodobé trendy vyznamnych fi-

nanc¢nich poloZek (Dluhosova, 2008, s. 69-70).
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Vertikalni analyza

Vertikalni analyza (procentni rozbor) se vyuziva pro analyzu jednotlivych polozek zaklad-
nich ucetnich vykazl k celkovym aktiviim a pasivim. Usnadiiuje srovnatelnost ucetnich
vykazli s ptedchozim obdobim a také srovnani s jinymi firmami podnikajicimi ve stejném

oboru (Ruckova, 2011, s. 43-44).

3.5 Analyza rozdilovych ukazatelii

K analyze a fizeni financni situace podniku s orientaci na jeho likviditu slouzi rozdilové
ukazatele. Vychazi se z Getnich vykazu jako je vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, ale

také rozvahy.

Nejvyznamnéj$im ukazatelem je Cisty pracovni kapitél, cozZ je rozdil mezi obéZznymi aktivy
a kratkodobymi cizimi zdroji. Ukazatel slouzi k urceni optimalni vySe kazdé polozky
obéznych aktiv nebo také jako nastroj pro urceni vhodného zplisobu financovani obéznych

aktiv.

Dalsim ukazatelem je analyza cash flow, ktera urcuje vnitini finan¢ni silu podniku. To je
schopnost vytvofit pfebytky z podnikatelské ¢innosti, které lze pouzit k financovani za-
kladnich existenc¢nich potieb, jako jsou uhrady zdvazki, vyplaty dividend, financovani

investic apod.

(Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 67-68; Rickova, 2011, s. 44)

3.6 Souhrnné ukazatele

Analyzy souhrnnych ukazateld vychazeji z pomérovych, absolutnich a rozdilovych ukaza-

telll a vzdjemné je rizné kombinuji. Cilem je dle Rackové (2011, s. 45)

e vysvétlit vliv téchto ukazatelii na hospodateni podniku
e ulehcit a zptehlednit analyzu dosavadniho vyvoje podniku
e poskytnout podklady pro vybér rozhodnuti z hlediska podnikovych ¢i externich ci-
il
Do skupiny soustav ukazateld jako nejznaméjsi se fadi Du Pontiiv rozklad ukazatele renta-

bility a pyramidové soustavy ukazatelt.
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Diilezitou skupinu v oblasti soustav ukazatell tvoti ucelové vybrané ukazatelé, které maji
za ukol usnadnit rozhodovani o stabilité ¢i nestabilit¢ financniho zdravi podniku. Do této

kategorie spadaji bonitni (ratingov¢) a bankrotni modely.

Bonitni modely (ratingové) jsou zalozeny dle Ruckové (2011, s. 45) na teoretickych po-
znatcich a umozinuji posouzeni podniku s jinymi podnikatelskymi subjekty. Hodnoti se

moznost zhorseni finan¢ni urovné podniku (Dluhosova, 2008, s. 91).

Bankrotni modely informuji o mozném hrozicim bankrotu (dpadku) podniku v blizké
budoucnosti (Dluhosova, 2008, s. 91).

3.6.1 Altmanovo Z-skoére

Altmanovo Z-skore patii mezi bankrotni modely. Patfi mezi nejznamé;jsi a nejpouzivangjsi
modely vzhledem k jeho jednoduchosti. Jeho vypocet je stanoven jako souéet hodnot péti

pomérovych ukazateld, kterym je ptfifazena urcitd vdha (Rackova, 2011, s. 73).

Altmaniiv model pro podniky verejné obchodovatelnych na burze (a.s.):

Z — skére =1,2X;+1,4X, +3,3X53 +0,6X, + 1X; (3.14)
Interpretace vysledk:

7>2,99 = uspokojivé financni situace

1,81<Z<2,98 = Seda zona (nelze jednoznaéné urcit)

7<1,8 = vyrazné finan¢ni problémy, bankrot

Altmaniiv model pro ostatni podniky (s.r.o.):

Z — skore =0,717X,+ 0,847X, + 3,107X3 + 0,42X, + 0,998X; (3.15)
Interpretace vysledkt:

Z > 2.9 = uspokojiva finan¢ni situace

1,2 < Z2<2,9 =8edé zona (nelze jednoznacné urcit)

Z < 1,2 = vyrazné finan¢ni problémy, bankrot

Vysvétlivky:

X1 = Pracovni kapital/Aktiva, X2 = Nerozdélené zisky/Aktiva, X3 = EBIT/Aktiva, X4 =
Trzni hodnota VK/Cizi zdroje, X5 = Trzby/Aktiva

(Rackova, 2011, s. 73-74; Kalouda, 2009, s. 152; Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 87-88)
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3.6.2 Index IN

Index IN je nazyvan také jako index diivéryhodnosti. Pouziti méa na tizemi Ceské republi-
ky. Vysledkem je dle Rackové (2011, s. 74) analyza 24 vyznamnych matematicko-
statistickych modeld podnikového hodnoceni a praktické zkuSenosti z analyz vice nez jed-
noho tisice ¢eskych podnikd. Vypocet je dan rovnici, kdy uréitym pomérovym ukazatelim
je pfifazena uréita vaha dana odvétvim. Vaha Vi a Vs je pro vSechny podniky stejna, a to

V,=0,11, V5=0,10.

EBIT EBIT

A OA ZPL
IN:VIC_Z-I_VZT-I_VBT

T
tVy at Vs KZ+KBU ' © T (3.16)

A - Aktiva, CZ — cizi zdroje, U — nakladové uroky, T — trzby, KZ — kratkodobé zavazky,
KBU - kratkodobé¢ bankovni Gvéry, ZPL — zavazky po dobé& splatnosti

Interpretace vysledki:

IN > 2 = podnik s dobrym finan¢nim zdravim

1 <IN <2 = podnik neni ani ,,zdravy ani nemocny*

IN <1 = podnik se $patnym finan¢nim zdravim

(Ruckova, 2011, s. 74-75; DluhoSova, 2008, s. 94; Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 88)

3.6.3 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Pavelkova a Knapkova (2009, s. 152) ve své publikaci uvadi, ze ekonomicka pfidana hod-
nota predstavuje ekonomicky zisk, ktery podnik vytvofi po uhradé vSech nakladi vcéetné
nakladl na kapital (ciziho i vlastniho v podobé nékladu obétované piilezitosti). Méfi, jak

spolecnost svymi aktivitami pfispéla ke zvySeni nebo snizeni hodnoty pro své vlastniky.

Tento koncept Ize vyuZit pro hodnoceni investi¢nich projekti, méfeni vykonnosti podniku,

odménovani manaZzerti nebo oceiiovani podnikii.

Ekonomickou ptidanou hodnotu 1ze vypocitat podle nésledujicich vztaht:

EVA = CZ — r.xVK (3.17)
CZ = &isty zisk; re = naklady na vlastni kapital; VK — vlastnik kapitél

EVA = EBITx(1—-T) — (WACCxC) (3.18)

T = sazba dané z pfijmul pravnickych osob; WACC = vazené primérné naklady kapitalu; C

— celkovy kapital podniku
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Viazené primérné ndklady kapitalu se vypocitaji nasledovné:
D E
WACC =r ;x(1 — T)xE +rex_ (3.19)

rq = naklady na cizi kapital; T = sazba dané z piijma pravnickych osob; D = cizi kapital; C

= celkovy dlouhodob¢ investovany kapital; re = naklady vlastniho kapitalu

(Ruckova, 2011, s. 66-67; Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 90; Pavelkova a Knapkova,
2010, s. 152-176)

3.7 SWOT analyza

SWOT analyza je jednoduchy nastroj, ktery slouzi jako zprostiedkovatel pro rozvoj reali-
zovatelnych marketingovych plantl. Ukolem je posoudit, co podnik miize a nemiize délat
(silné a slabé¢ stranky) a externi vlivy plisobici na podnik pozitivné a negativné (ptilezitosti

a hrozby). (Ferrell, Hartline, 2012, s. 85, pteloZeno autorkou)

Nézev pochazi z anglickych slov Strengths (silné stranky), Waknesses (slabé stranky), Oppor-
tunities (prilezitosti) a Threats (hrozhy).

Je analyzou vnitiniho a vnéjsiho prostredi.
Vnitini prostiredi

Vnitini prostiedi urcuje silné a slabé stranky podniku. Tyto faktory miize podnik ovlivnit a
zménit. V ramci této analyzy je tfeba se zaméfit na pozici na trhu, persondlni vybaveni, infor-
macni systémy, technickou a technologickou uroven, financovani podniku, marketing, vztah se

zakazniky, dodavatele a jiné.
Vnéjsi prostredi

Cilem je urcit mozné prilezitosti a hrozby podniku. Tyto faktory nemiZze podnik pfimo
ovlivnit. V ramci této analyzy je tfeba se zaméfit napiiklad na socidlni situaci ve vztahu
k zakaznikiim, demografické vlivy, kulturni, ekonomické, politické a legislativni faktory,

technickeé a technologické prostredi nebo potencialni konkurenci.

(iPodnikatel.cz, ©2011)
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4 VYBRANE BANKOVNI UVEROVE PRODUKTY PRO
PODNIKATELSKE UCELY

Uvér je vztah, ktery vznikd mezi zucastnénymi subjekty v procesu navratného, casoveé
omezeného piesunu penéznich prostiedkt (Pulpanova, 2007, s. 279). Poskytovani uvért se

fidi Ob¢anskym zakonikem ¢. 89/2012 Sb.

Zakladni rozdéleni uvérti zobrazuje nésledujici schéma.

UVERY
| |
I 1
financni obchodni
I ! 1 | : 1
; ) ] tevieny Giet vlastni obchodni
kratkodoheé dlouhodohé otevreny uce TsalE e

Obrazek 6 Déleni uvért (Bacik, 2012, s. 27)

4.1 Rizeni uvérového rizika avérovych produktii

Rizeni avérového rizika je pro banky dileZitym ukonem. Dle Belase (r. 2011. s. 41, ptelo-
zeno autorkou) patii ivérové riziko mezi hlavni zdroje ztrat v bankovnim sektoru. Podil
uvéru poskytnutych podnikajicim i nepodnikajicim subjektiim na celkovych aktivech bank
je pfiblizn€é 70%. Cilem je minimalizovat toto riziko. Jedna se o provéfovani uvéruschop-
nosti dluznika, jehoz tkolem je zjistit, zda dany subjekt je schopen a ochoten splatit poza-

dovany uvér.

Zdrojem informaci pro posouzeni Uverového rizika je pfimo Zadatel, ratingové agentury

nebo uveérové registry.

(Palpanova, 2007, s. 284-290; Kasparovska, 2010, s. 111 — 112; Poloucek, 2009, s. 289 —
293, Belas, r. 2011, s. 41)

4.1.1 Informace ziskané Zadatelem

U podnikatelskych subjekt banka provétuje finanéni a obchodni riziko uvérového obcho-
du.
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Pod finan¢nim rizikem se skryva finanéni schopnost podniku splacet poskytnuty uvér. Za-
kladem je analyza vysledkli hospodateni firmy za nékolik poslednich obdobi. Zjistuje se

z vykazu zisku a ztraty, bilance a vykaz cash flow, Gc¢etni rozvahy atd.

V piipadé obchodniho rizika banka zkouma podnikatelsky zamér, charakter odvétvi, ve
kterém podnik podnikd, podil firmy na trhu, dodavatele a klienty, charakter produktu nebo

sluzby podniku, formu a hodnotu zajisténi a jiné.

(Pilpanova, 2007, s. 284-290; Kasparovska, 2010, s. 111 —112)

4.1.2 Informace ratingovych agentur

Pted poskytnutim Gvéru i v pribéhu uvérového vztahu banka neustale hodnoti schopnosti
klienta dostat svym zavazktim. Klienti jsou tak pfifazovani k urcitému ratingovému stupni
podle pravdépodobnosti selhani schopnosti splaceni klienta. Rating si banka stanovuje sa-

ma nebo mize vyuzit sluzeb specializovanych instituci.

Pfiznivy rating ma zasadni vyznam pro hodnotici subjekt. Muze ziskat napiiklad vyhodnéj-
§i trokovou sazbu u poskytnutého uvéru, jelikoz se snizi rizikova prémie, kterou banka

pozaduje.

(Pulpanova, 2007, s. 284-290; Kasparovska, 2010, s. 111 —112)

4.1.3 Informace z ivérového registru

Internetovy zdroj FinExpert.cz (© 2014) uvadi, ze uveérovy registr je databaze, kde jsou
shromdzdeény informace o zakaznicich financ¢nich instituci, ktefi maji problémy se splace-
nim svych pohledavek, nebo jen pohledavky maji. Prostfednictvim Gverovych registrl si
pak instituce tyto informace o svych klientech vyméiuji (zejména o platebni moralce a
schopnosti splacet - bonité).

V Ceské republice piisobi étyfi ivérové registry, z nichZ kazdy plni odlisnou funkci.

1. Centrélni registr avéra (CRU)

Garantem je Ceska narodni banka. Uastnikem jsou viechny banky a pobodky zahranié-
nich bank, které ptisobi v Ceské republice. Obsahuje informace o uvérovych zavazcich
fyzickych osob podnikatelti a pravnickych osob mimo spotiebitelskych avéru fyzickych
osob, hypotecnich uvéra fyzickych osob, rucitelské zavazky klientd, udaje o depozitnich

uctech (bézné ucty bez povoleného debetu, spofici, terminové Ucty).
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2. Bankovni registr klientskych informaci (BRKI)

Provozovatelem je Czech Banking Credit Bureau (CBCB) a spustén v roce 2002. Obsahuje
jméno klienta, rodné Cislo, adresa, pocet existujicich ivérovych smluv (v€etné kreditnich
karet), vyse jednotlivych uvért a splatek, historii splaceni téchto zdvazka a informace o
zajisténi zavazkl. Tyto informace jsou Vv registru ulozeny maximalné 4 roky od jejich za-

placeni.
3. Nebankovni registr klientskych informaci (NRKI)

Provozovatelem je zdjmové sdruzeni pravnickych osob CNCB a spustén v roce 2004; re-
gistr obsahuje jméno a ptijmeni, datum narozeni, rodné ¢islo a adresu bydlisté, dale udaje o
zavazcich klient, historii splaceni téchto zavazkt a o jejich zajisténi. Tyto informace jsou

Vv registru ulozeny maximalné 4 roky od jejich zaplaceni.
4. Registr FO a registr IC sdruzeni SOLUS

Nézev vznikl z pocatecnich pismen plivodniho ndzvu Sdruzeni na Ochranu Leasingu a
Uvért Spotiebiteltim v roce 1999. Obsahuje pouze negativni informace o klientech. Neju-
Zivanéjsi a neznam¢;jsi z registril.

(FinExpert.cz, © 2014)

4.2 Prubéh uvérového obchodu

Uvérovy obchod ma v zasadé stejny postup ve viech bankich, muZe se liit pouze
V jednotlivostech. Dle literatury Kasparovské (2010, s. 111) ma kazdy uvérovy obchod

nasledujici faze:

pfipravnou
Zadost klienta o bankovni veér
Provéteni véruschopnosti klienta véetn€ navrhu na poskytnuti (¢i zamitnuti) uvéru

Navrh uvérové pohledavky a jeji schvaleni obéma stranami.

A e

Zajisténi ivéroveé pohledavky a prevzeti tivérovych zaruk bankou.

realiza¢ni
Cerpani avéru.

Splaceni uvéru.

N oo o

Kontrola dodrzovéani podminek tivérové smlouvy.

e zaveéreCnou
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8. Uvolnéni zaruk bankou.

4.3 Uzavreni uvérové smlouvy

Dle Obcanského zakoniku ¢. 89/2012 Sb. §1843 se spotiebitel v dostatecném predstihu

pted podpisem Gvérové smlouvy nebo zédvazné nabidky musi dozvédét minimalné nasledu-

jici informace (zakony.penize.cz, © 2000-2013):

e totoznost, popiipad¢ telefonni ¢islo nebo adresu pro dorucovani elektronické posty
nebo jiny kontaktni udaj bankovniho tstavu,

e druh sluzby a popis jejich hlavnich vlastnosti,

e zpusob platby

e hlavni pfedmét podnikani

¢ naklady na prostiedky komunikace na déalku, pokud se lisi od zakladni sazby

e ndzev a sidlo organu odpovédného za vykon dohledu nebo statniho dozoru nad ¢in-
nosti podnikatele, jde-li o podnikéani na zaklad¢ povoleni,

e celkovou cenu poskytované sluzby véetné vSech poplatki, jakoz i dani placenych
prostiednictvim podnikatele a jinych souvisejicich nakladi; nelze-li pfesnou celko-
vou cenu urcit pfedem, pak veskeré udaje o zpiisobu vypoctu kone¢né ceny umoz-
flujici spotiebiteli si tuto cenu ovefit,

e Udaje o dalSich danich nebo nakladech, které se prostfednictvim podnikatele nehra-
di nebo které podnikatel nevybira,

e mozna rizika mimo kontrolu podnikatele spojend s poskytovanou finan¢ni sluZzbou
vcetné pripadného upozornéni, Ze minulé vynosy nezarucuji vynosy budouci,

e pouceni o moznosti ¢i nemoznosti odstoupit od smlouvy podle § 1846, vEetné pou-
¢eni o lhitach k uplatnéni prava odstoupit od smlouvy, o podminkach, za jakych
muze byt uplatnéno, o Castce, jejiz zaplaceni miiZze byt po spotiebiteli pozadovano
podle § 1849, jakoz i pouceni o disledcich neuplatnéni prava na odstoupeni od
smlouvy,

e praktické pokyny pro uplatnéni prava odstoupit od smlouvy vcetné adresy mista, na
které ma byt oznameni o odstoupeni od smlouvy zaslano,

e pouceni o pravu kazdé ze stran ukoncit pfed¢asné nebo jednostranné zavazek ze

smlouvy na zaklad¢ smluvnich podminek véetné pouceni o ptipadnych sankcich,
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e oznaceni ¢lenského statu nebo ¢lenskych stati Evropské unie, jejichZz pravni pied-
pisy bere podnikatel za zéklad pro vytvoieni vztahli se spotfebitelem pifed uzavie-
nim smlouvy,

e 1udaj o smluvni dolozce o rozhodném pravu a o pfislusnosti soudu v piipadé sporu
ze smlouvy,

e udaj o jazyku nebo jazycich, ve kterych bude podnikatel se spotiebitelem jednat za
trvani zdvazku a ve kterych poskytne spotiebiteli smluvni podminky a dalsi udaje,

e udaj o existenci, zptisobu a podminkach mimosoudniho vyfizovani stiznosti spotie-
bitelll véetné udaje, zda se lze obratit se stiznosti na organ dohledu nebo statniho
dozoru,

e daj o existenci garan¢niho fondu, a

e dobu, po kterou zlistavaji poskytnuté tidaje véetné udaje o cené v platnosti.

Uzaviend smlouva musi byt v souladu s tdaji, které byly spotiebiteli sdéleny pied uzavie-
nim smlouvy. V opacném piipad¢ musi byt tyto nové skutecnosti spottebiteli sdéleny pied

uzavienim smlouvy a zmény musi byt ve smlouvé vyslovné oznaceny.

4.4 Odstoupeni od Gvérové smlouvy

Obcansky zakonik (zakony.penize.cz, © 2000-2013) také uréuje, za jakych podminek mii-
Ze spotiebitel od Gveérové smlouvy odstoupit (§1846 - 1851).

Spotiebitel mize odstoupit od smlouvy do 14 dnti od podpisu Gveérové smlouvy. Muze tak
ucinit 1 v ptipadé€, Ze mu byla sdélena klamavé informace, a to do 3 mésicli ode dne, kdy se
o klamavé informaci dozv€dél nebo mohl dozvédét. V takovych ptipadech je banka povin-
na vratit spotfebiteli veSkeré penézni prostfedky, které od néj v rdmci smlouvy pfijala.
Stejné tak spotiebitel je zavazany vratit poskytnuté penézni prostiedky bance. Oba tak mu-

si ucinit nejpozdéji do 30 dnll od odstoupeni od smlouvy.

4.5 Obsah uvérové smlouvy

Wawrosz (1999, s. 175) ve své publikaci uvadi, ze smlouvou o uvéru se véfitel zavazuje na
pozadani dluznika poskytnout v jeho prospéch penézni prostiedky do urcité ¢astky, a dluz-

nik se zavazuje poskytnuté penézni prostfedky vratit a zaplatit uroky.
K obvyklym nalezitostem uvérové smlouvy dle Palpanoveé (2007, s. 283) patii nasledujici:

e specifikace smluvnich stran
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e vyjadreni zavazku véfitele poskytnout na zaddost dluznika penézni prosttedky a za-
vazku dluZnika tyto prostiedky s irokem vratit (resp. odkaz na platné pravni pied-
pisy)

e objem poskytovanych penéznich prostredki

e objekt a ucel uveérovani

e urokova sazba vcetné modelu konstrukce

e zplsob Cerpani a splaceni véru

e zadvazkova provize

e forma zajisténi uveéru

e poplatek za zpracovani smlouvy o Uvéru, ptipadné dalsi souvisejici poplatky

e smluvni pokuta za poruseni smluvnich podminek

e vymezeni platnosti smlouvy

e nedilnou soucasti jsou také vSeobecné smluvni podminky, produktové podminky a

cenik.

4.6 Urokova sazba

Penézni prostfedky se poskytuji za uplatu, tzv. Grok, ktery je uvadén v procentnim vyjad-
feni obvykle k obdobi jednoho roku (p.a.). Muze byt vSak také obdobi pololetni (p.s.),
Ctvrtletni (p.q.), mésicni (p.m.) a denni (p.d.).

Vysi troku, kterou banka klientovi nabidne, ovliviiuje nékolik faktort. Jedna se zejména o:

e vysi sazeb nabizenych CNB

e urokové sazby konkurence

e strategie banky

e bonita klienta

e riziko uvéru

e doba splatnosti tvéru

e vySe urokovych sazeb na mezibankovnim trhu

e danova politika statd a rizné ekonomické faktory.

Na trhu se poskytuji uvéry s pevnou urokovou sazbou, ale také s floatovou (pohyblivou)
urokovou sazbou. Podstata je v tom, Ze urokova sazba se upravuje vzdy k stanovenému
datu dle uréené smérodatné sazby. Na uzemi Ceské republiky se za smérodatnou sazbu

povazuje referen¢ni mezibankovni urokova sazba PRIBOR, kterou na tizemi Ceské repub-
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liky zveiejiiuje Ceska narodni banka. Vyhody a nevyhody Gvérd s pohyblivou a pevnou

urokovou sazbou uvadi nasledujici tabulka:

Uvéry s pevnou trokovou sazbou

Uvéry s pohyblivou urokovou sazbou

neménna vyse splatky po celou dobu fixace
urokové sazby

sirsi skala doplnkovych sluzeb

vySe splatky urokd odpovida aktualnim
podminkdam na trhu

nizsi urokové sazby oproti pevnym trokovym

B sazbdm
Vyhody
mozné odkladu splatek moznost pfechodu na fixovanou sazbu
hypotéky az na 100% LTV snadnéjsi mimoradné spldtky avéru
riziko zvySeni Urokové sazby v dobé zmény nejednotna vyse sazby a z ni plynouci riziko
fixace narUstu splatky
Nevyhody omezend moznost predc¢asného splaceni vy$Si naroky na bonitu Zadatel(

klient nemUze profitovat z poklesu sazeb na

vyzaduje, aby klient sledoval déni na trhu

trhu

Obrazek 7 Vyhody a nevyhody fixni a pohyblivé urokové sazby (Bakalarska prace Bednari-
kova, s. 27)

(Kubéna, 2012, s. 76-77; Novak a Palicka, 2008, s. 9)

4.6.1 Urokové sazby Ceské narodni banky

Diskontni sazba

Diskontni sazba je ménové-politicka urokova sazba, ktera zpravidla piedstavuje dolni mez
pro pohyb kratkodobych trokovych sazeb na penéznim trhu. CNB ji vyuziva k trodeni
prebyteéné likvidity, kterou banky u CNB uloZzi pfes noc v ramci tzv. depozitni facility.
(cnb.cz, 2014; finance.cz, 2014)

Lombardni sazba

Lombardni sazba je stejné jako diskontni sazba ménové-politickd trokova sazba, ktera
predstavuje horni mez pro pohyb kratkodobych trokovych sazeb na penéznim trhu. CNB ji
vyuziva k troceni likvidity, kterou poskytne pres noc bankam v ramci tzv. zaptjéni facili-
ty.

(cnb.cz, 2014; finance.cz, 2014)
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Repo sazba

Repo sazba patii mezi zakladni ménové-politické tirokové sazba CNB, kterou je uroena
nadbyte¢na likvidita komerénich bank stahovana CNB prostiednictvim tzv. dvoutydennich

repo tendrti.
(cnb.cz, 2014; finance.cz, 2014)
PRIBOR

Prague InterBank Offered Rate (prazskd mezibankovni nabidkova sazba). Za urokovou
sazbu PRIBOR si banky navzajem poskytuji ivéry na ¢eském mezibankovnim trhu. Ovliv-
fluje vysi urokd u hypotecnich tvéri.

(cnb.cz, 2014; finance.cz, 2014)

PRIBID

Prague Interbank Bid Rate. Za trokovou sazbu PRIBID si ¢eské banky mohou ukladat
penize u jinych ¢eskych bank.

(cnb.cz, 2014; finance.cz, 2014)

4.7 Splaceni uvéru
Mezi nejcastéjsi zpusoby splaceni bankovnich uvért patfi:

e jednorazové splaceni — klient splaci bance pouze uroky z poskytnutého limitu aveé-
ru a celd jistina je uhrazena s posledni splatkou urokt.

e variabilni splaceni — splatka zahrnuje pohyblivou trokovou sazbu a umor jistiny.
Umor miize byt konstantni nebo se s kazdou splatkou prepogitava.

e spliceni formou pevné anuitni splatky — vySe anuitni splatky je neménna,

v kazdé splatce se vSak méni pomér iroku a tmoru.
(Kasparovska, 2010, s. 118)
4.8 Zajisténi uvéru
Z ditvodu snizeni tivérového rizika, ztraty obchodu, mize banka pozadovat zajisténi tvéru.
Literatura Kasparovské (2010, s. 113-118) déli formy zajisténi na osobni a vécné.

U osobniho zajisténi do uvérového vztahu vstupuje dalsi osoba, fyzicka nebo pravnicka,

ktera ptejima za klienta zavazek za zaplaceni.
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U vécného zajisténi se do zastavy vklada majetkové aktivum dluznika a v piipadé, ze kli-
ent nedostoji svym zavazkim, je banka opravnéna tento zastaveny majetek prodat a uspo-
kojit tak svou pohledavku. Mezi nejbéznéjsi formy zastavy patii zastavni pravo k nemovité

¢1 movité veci, kaucni sménka, zajisténi aveéru cennymi papiry, aj.
4.9 Kontokorentni uvér

Kontokorentni uvér patii mezi kratkodobé formy financovani. Tento uvér se otevird na
bézném uctu klienta. Tento Gvér je Cerpan v momenté€, kdy klient nemé na Gctu dostatek
finanénich prostfedkd a dostava se tak do debetu, tzv. kontokorentniho uvéru. Jeho maxi-
malni vySe je stanovena bankou dle bonity klienta. Za vyuziti kontokorentu plati klient
uroky z vyCerpané Castky. V ptipad¢€ jeho uhrazeni jej lze Cerpat opakované. Banka si také

urcuje, do jaké doby musi byt kontokorentni tivér uhrazen.

Pro podnikatele je vyhodny, jelikoz pozitivné ovlivituje jeho penézni toky, nevyhodou je
jeho cena. Oproti jinym uvérovym produktim se u téchto uveérti poskytuje vyssi urokova

sazba.

(Pulpanova, 2007, s. 305-306; Pospisil, 2007, s. 64-65)

4.10 Investi¢ni uvér

Mezi sttednédobé a dlouhodobé ucelové uvery patii investi¢ni uvér. Je zaméfeny na nakup
dlouhodobého hmotného ¢i nehmotného majetku (napt. staveb vcetné projekti, stroji a
zafizeni nebo jejich soubort). Ve vétsiné ptipadd je uveér zajistény nakupovanym majet-
kem, pfipadné sménkou, avalovanou sménkou, bankovni zarukou nebo tieti osobou.

Hlavnim vyznamem tohoto uvéru je pro klienta moznost realizace finan¢né naro¢nych in-

vesti¢nich akci sméfujicich k rozvoji jeho podnikatelské ¢innosti a optimalizace jeho cash

flow.

(Ptlpanova, 2007, s. 297-299; Kubénka, 2012, s. 77)

4.11 Podnikatelska hypotéka

Podnikatelskd hypotéka slouzi k financovani podnikatelské nemovitosti. Muze ji ziskat
spoleénost nebo OSVC. Uelem hypoteéniho Gvéru je koupé, rekonstrukce nebo moderni-
zace komer¢nich administrativnich nebo jinych prostor, které jsou spjaty s podnikatelskou

¢innosti.
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Minimalni vyse uvéru je obvykle vyssi nez u hypotecnich uvérii poskytnutych fyzickym

osobam. Naopak splatnost je kratsi.
Jako zajisténi hypotecniho tvéru slouzi zastava nemovité véci.

Vyhodou hypote¢niho Gvéru oproti jinym uvérovym produktim pro podnikatele je nizsi

urokova sazba. Pro banky jsou méné rizikové, jelikoz jsou zajistény nemovitym majetkem.

Vyse poskytnutého hypote¢niho tveéru zalezi na bonité klienta a hodnoté zastavované ne-

movité véci. Zpravidla se hypotéky poskytuji do 70 nebo 80% hodnoty majetku.

(Finance.cz, 2014; zalozeni-firmy-spolecnosti.cz, 2012)
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II. PRAKTICKA CAST
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5 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Olomoucka spole¢nost XY s pravni formou spolecnost s rucenim omezenym zahajila svou
podnikatelskou ¢innost 14. 6. 1999. Rozhodujicim pfedmétem podnikani je nakup a prodej
nemovitosti, poskytovani uvérti pouze z vlastnich zdroji a ubytovaci sluzby. Spole¢nost
ma pouze jedno vlastnika, ktery je soucasné také jejim jednatelem. Jeji zakladni kapital je

100 tis. K¢ a v soucasné dobé zameéstnava 5 osob.

Hlavnim zdrojem piijmu je poskytovani ubytovacich sluzeb. Spole¢nost v roce 2000 zacala

provozovat penzion v historickém centru Olomouce, ktery nabizi 13 pokoja.

5.1 SWOT analyza spole¢nosti XY

SWOT analyza

= Silné stranky Slabé stranky

2 e umisténi v historickém centru Olo-

= mouce e sezonni vykyvy

E e kvalifikovany personal e komunikace se zakaznikem (social-
= e konkurenceschopné ceny ni sité, webové stranky atd.)

> e stala klientela

e PrileZzitosti Hrozby

D

> et

i; ~ 4

o e danove sazby

ks * nové cilové skupiny zékazniki e zmeéna legislativy

I o rozsifeni sluzeb pro zikazniky e stavajici a nova konkurence
S e provozni néklady

Obréazek 8 SWOT analyza spolecnosti XY (vlastni zpracovani)

5.2 Charakteristika odvétvi

Spolecnost XY je dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE zafazena zejména do
SEKCE | — Ubytovani, stravovani a pohostinstvi; Oddil 55 — Ubytovani; Skupina 55.1
Ubytovani v hotelich a podobnych ubytovacich zatizenich; Tfida 55.10.9 Ostatni podobna
ubytovaci zafizeni. Tato sekce zahrnuje kratkodobé ubytovani hostli a poskytovani kom-

pletniho stravovani ur¢eného k okamzité spotiebé.

V ramci sekce ubytovani, stravovani a pohostinstvi se ubytovani od roku 2009, co tyka

trzeb, dafi. Neustéle rostouci tendence. Nejvétsiho propadu v trzbach dosdhla prave v roce



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 49

2009, kdy v Ceské republice vyvrcholila ekonomicka recese. Nicméné i pies stéle rostouci

trzby odvétvi vykazuje zaporny vysledek hospodateni.
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6 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI XY

Predkladana finan¢ni analyza obsahuje vysledky a zavéry za obdobi let 2008 - 2012. Pro
vypracovani finan¢ni analyzy byl zvolen standardni postup, kdy jsou v prvni fazi analyzo-
vany absolutni ukazatele, které byly ziskany z ucetnich vykazi firmy, tj. rozvahy a vykazu
ziskl. Nasledn¢ provedeny analyzy rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazatell.

Vsechny tyto ukazatele jsou srovnavany se situaci v ¢ase a v odvetvi.

6.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazatell je zalozena na vertikalni analyze (procentnimu rozboru jed-
notlivych polozek Gcetnich) a horizontalni analyze (analyze vyvojovych trendd, kterd po-
rovnava zmény polozek jednotlivych vykazl v ¢asové posloupnosti).

6.1.1 Majetkova a finanéni struktura

Procentudlni rozbor poloZzek majetkové a finan¢ni struktury a vyvojové trendy u majetkové

a finan¢ni struktury spole¢nosti XA jsou uvedeny v nasledujicich tabulkach.

Tab. 1 Procentudlni rozbor polozek majetkové a financni struktury spolecnosti XY (vlast-

ni zpracovani)

(v tis. K&) 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 2978 100% 2647 100% 6995 100% 7004 100% 13947 100%
Dlouhodoby majetek 1152 | 39% | 1118 | 42% | 5556 | 79% | 5048 | 72% | 11166 | 80%
DHM a DNM 1152 | 39% | 1118 | 42% | 5556 | 79% | 5048 | 72% | 11166 | 80%
DFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Obézna aktiva 1774 | 60% | 1392 | 53% 938 13% | 1654 | 24% | 2663 | 19%
Zasoby 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Pohledavky 286 | 10% | 364 | 14% | 360 | 5% 851 | 12% | 383 | 3%
Finan¢ni majetek 1 488 50% 1028 | 39% 578 8% 803 11% 2 280 16%
Casové rozli§eni 52 2% 137 5% 501 7% 302 4% 118 1%
Vlastni kapital 579 19% 670 25% 943 13% | 1451 | 21% | 1602 | 11%
Zakladni kapital 100 3% 100 4% 100 1% 100 1% 100 1%
Nerozdéleny zisk + fondy 311 10% 479 18% 570 8% 843 12% 1351 10%
HYV bézného obdobi 168 6% 91 3% 273 4% 508 7% 151 1%
Cizi zdroje 2259 | 76% | 1839 | 69% | 5833 | 83% | 5372 | 77% | 12194 | 87%
Rezervy 300 10% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 0 0% 0 0% | 4000 [ 57% | 3100 | 44% | 7000 | 50%
Kratkodobé zavazky 1323 44% 1511 57% 1833 26% 2272 | 32% 2263 16%
Dlouhodobé BU 636 21% 328 12% 0 0% 0 0% 2931 21%
Kratkodobé BU 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Casové rozli§eni 140 5% 138 5% 219 3% 181 3% 151 1%
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Tab. 2 Vyvojové trendy polozek majetkové a financni struktury spolecnosti XY (vilastni

zpracovani
(v tis. K&) 2008 | 2009 [ 09/08 [ 2010 [ 10/09 [ 2011 [ 11/10 | 2012 | 12/11 | 12/08
AKTIVA CELKEM 2978 2647 -11% 6995 164% 7004 0% 13947 99% 368%
Dlouhodoby majetek 1152 1118 | -3% | 5556 |397% | 5048 | -9% | 11166 | 121% | 869%
DHM a DNM 1152 1118 -3% 5556 [397% | 5048 9% | 11166 | 121% [ 869%
DFM 0 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0%
Obézna aktiva 1774 | 1392 | -22% 938 -33% [ 1654 | 76% | 2663 | 61% | 50%
Zasoby 0 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% | 0%
Pohledavky 286 364 27% 360 -1% 851 136% 383 -55% | 34%
Finan¢ni majetek 1488 | 1028 | -31% | 578 | -44% | 803 | 39% | 2280 |184% | 53%
Casové rozliseni 52 137 163% | 501 266% [ 302 -40% 118 -61% | 127%
Vlastni kapital 579 670 16% 943 41% | 1451 | 54% | 1602 | 10% [177%
Zakladni kapital 100 100 | 0% 100 | 0% 100 | 0% 100 | 0% | 0%
Nerozdeleny zisk + fondy 311 479 54% 570 19% 843 48% 1351 60% | 334%
HV b&zného obdobi 168 91 | -46% | 273 [200% | 508 | 86% | 151 | -70% | -10%
Cizi zdroje 2259 | 1839 | -19% | 5833 |217% | 5372 8% [ 12194 | 127% | 440%
Rezervy 300 0 -100% 0 0% 0 0% 0 0% |-100%
Dlouhodobé zavazky 0 0 0% 4 000 0% 3100 | -23% | 7000 |126% | 0%
Kratkodobé zivazky 1323 | 1511 | 14% | 1833 | 21% | 2272 | 24% | 2263 | 0% | 71%
Dlouhodobé BU 636 328 -48% 0 -100% 0 0% 2931 0% |361%
Kratkodobé BU 0 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% | 0%
Casové rozli§eni 140 138 -1% 219 59% 181 -17% 151 -17% | 8%

Dle tab. 1 nejvétsi podil na aktivech v letech 2008 a 2009 mély obézna aktiva (60% v roce
2008 a 53% v roce 2009), z nichz nejvétsi ¢ast tvofil finanéni majetek. Od roku 2010 do-
chézi k velkému nartistu dlouhodobého majetku 0 397% a tim tvoii pfevaznou cast aktiv
(cca 80%). Dlivodem bylo potizeni bytového domu s nebytovymi prostory v hodnoté cca 4
mil. K¢. Nasledné doslo k jeho piestavbé, rekonstrukci a modernizaci k ¢emuz podnik vy-
uzil v roce 2012 bankovni uvér. Zhodnoceni nemovitosti mélo v roce 2012 vliv na navyse-
ni dlouhodobého majetku o 121% oproti pfedchazejicimu obdobi. V roce 2012 je také pa-
trny narist finanéniho majetku, a to az o 184%. Dlvodem je prodej jedné z nemovitosti,

kterou podnik vlastnil.

Z uvedenych tdaju je dale patrny neustaly rist vlastniho kapitalu, coz znaéi ziskovy pod-
nik. Z cizich zdroji mély v letech 2008 a 2009 nejvétsi zastoupeni kratkodobé zavazky
(jejich podil na pasivech 44% a 57%). Diky ndkupu nemovitosti a jeji rekonstrukei vSak
doslo v nésledujicich letech k nartistu zavazkli dlouhodobych. V roce 2010 podnik pfijal
k nakupu dlouhodoby neuroceny zavazek (10 let), ktery vznikl na zakladé smlouvy o ti-
chém spolecenstvi. V roce 2012 dalsi nartist dlouhodobych zédvazka o dlouhodoby bankov-
ni uvér na rekonstrukci pfedmétné nemovitosti. I pfes to, Ze se zménilo rozlozeni kratko-
dobych a dlouhodobych zavazkd, je trend kratkodobych zavazki stale rostouci, coz neko-

responduje s pohledavkami, jejichz trend je stfidavé klesajici a rostouci. Ve srovnani roku
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2012 a s rokem 2008 vzrostl objem pohledavek o 34%, kdez to kratkodobych zavazkii o
71%.

Majetkova a finan¢ni struktura v odvétvi

Tab. 3 Procentudlni rozbor polozek majetkové a financni struktury v odvétvi (viastni

zpracovani

tis. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 27746498 100% 49585880 100% 34711863 100% 35339530 100% 35487060 100%
Dlouhodoby maje tek 22037261) 79% |41401349| 83% 26973408 78% |30645610( 87% [29883313| 84%
Dlouhodoby NHM 18322883 66% |28170874| 57% |25182944 73% [28122870| 80% [27959379| 79%
Dlouhodoby FM 3714378 | 13% [13230475| 27% | 1790465 | 5% 2522740 7% |1923934| 5%
ObéZzna aktiva 5604119 | 20% | 7634198 | 15% | 6861880 | 20% | 4094894 [ 12% | 5102364 | 14%
Zéasoby 119284 | 0% 105338 | 0% 106771 | 0% 128801 [ 0% 117652 [ 0%
Pohledavky 4473611 | 16% | 6362606 | 13% | 5447543 | 16% | 2487138 | 7% [3312458| 9%
Finan¢ni majetek 1011224 | 4% 1139582 | 2% | 1275526 4% |1478955| 4% | 1672254 5%
Casové rozli§eni 105118 | 0% 550333 | 1% | 876574 | 3% | 599026 | 2% 501384 [ 1%
Vlastni kapital 5222257 | 19% [19736486| 40% | 7898485 | 23% | 3280031 9% |2762153| 8%
Zékladni kapital 2449693 | 9% | 6147584 | 12% | 4773991 | 14% | 4128695 [ 12% | 3864318 | 11%
Nerozd€leny zisk + fondy | 1591668 | 6% |16162738] 33% | 3661249 [ 11% | 520292 [ 1% | -226948 | -1%
HV bézné obdobi 118089 | 4% |-2573836| -5% | -536755 | -2% |-1368956| -4% | -875217 | -2%
Cizi zdroje 22362521 81% |29544814[ 60% [26475662| 76% [31820181| 90% |31841266] 90%
Rezervy 259706 | 1% 304669 | 1% 189206 | 1% 38 822 0% 64 145 0%
Dlouhodobé zavazky 8172892 | 29% | 2715580 | 5% 2653497 8% |7463827| 21% | 6653319 19%
Kratkodobé zavazky 4765091 | 17% 31838980 6% |4912633 | 14% |3428100 [ 10% | 5645883 | 16%
Dlouhodobé BU 7099687 | 26% |14040721 28% |10385383| 30% | 8816272 | 25% |10740531] 30%
Kratkodobé BU 2065145 [ 7% | 9294864 | 19% | 8334943 [ 24% |12073160| 34% | 8737389 | 25%
Casové rozli§eni 161720 | 1% | 304580 | 1% | 337716 | 1% | 239318 | 1% | 883641 | 2%

Tab. 4 Vyvojové trendy polozek majetkové a financni struktury v odvétvi (vlastni zpraco-

vani)
(v tis. K¢&) 2008 2009 | 09/08 | 2010 | 10/09 | 2011 | 11/10 [ 2012 | 12/11 | 12/08
Aktiva celkem 27746 498 49585880 79% 34711863 -30% 35339530 2% 35487060 0% = 28%
Dlouhodoby majetek 22 037261(41401349| 88% [26973408| -35% |30645610| 14% (29883313 -2% | 36%
Dlouhodoby NHM 18322883[28 170874 54% [25182944| -11% [28122870| 12% [27959379| -1% | 53%
Dlouhodoby FM 3714378 [13230475[ 256% [ 1790465 | -86% | 2522740 | 41% | 1923934 | -24% | -48%
ObéZna aktiva 5604119 [ 7634198 [ 36% | 6861880 | -10% | 4094894 | -40% | 5102364 [ 25% [ 9%
Zasoby 119284 | 105338 | -12% | 106771 1% 128801 | 21% | 117652 | 9% | -1%
Pohledavky 4473611 [ 6362606 | 42% | 5447543 | -14% | 2487138 | -54% | 3312458 | 33% | -26%
Finan¢ni majetek 1011224 [ 1139582 [ 13% [ 1275526 | 12% | 1478955 | 16% | 1672254 | 13% | 65%
Casové rozli§eni 105118 | 550333 [ 424% [ 876574 [ 59% [ 599026 | -32% | 501384 | -16% | 377%
Pasiva celkem 27746 498 49585880 79% 34711863 -30% 35339530 2% 35487060 0% @ 28%
Vlas tni kapital 5222257 (19736 486| 278% | 7898485 | -60% [ 3280031 | -58% | 2762153 | -16% | -47%
Zakladni kapital 2449693 [ 6147584 | 151% | 4773991 | -22% [ 4128695 | -14% | 3864318 | 6% | 58%
Nerozdéleny zisk + fondy | 1591668 [16 162738 915% [ 3661249 | -77% | 520292 | -86% | -226948 | -144% | -114%
HV bézné obdobi 1180896 [-2573836|-318% | -536755 | -79% |-1368956| 155% | -875217 | -36% |-174%
Cizi zdroje 22362521(29544814| 32% (26475662 -10% |31820181| 20% |31841266| 0% 42%
Rezervy 259706 | 304669 | 17% | 189206 | -38% | 38822 | -79% | 64145 | 65% | -715%
Dlouhodobé zavazky 8172892 | 2715580 | -67% | 2653497 | -2% |[7463827 [ 181% [ 6653319 | -11% | -19%
Kratkodobé zavazky 4765091 | 3188980 | -33% | 4912633 | 54% | 3428100 | -30% | 5645883 | 65% | 18%
Dlouhodobé BU 7099687 (14040721 98% [10385383| -26% [ 8816272 | -15% [10740531| 22% | S51%
Kratkodobé BU 2065145 [ 9294864 | 350% | 8334943 | -10% |12073160| 45% 8737389 | -28% | 323%
Casové rozli§eni 161720 | 304580 [ 88% [ 337716 [ 11% [ 239318 | -29% | 883641 | 269% | 446%
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Odvétvi vykazuje jiné hodnoty nez nds podnik. Nicméné rozlozeni obézného majetku a
dlouhodobého majetku k aktivim je srovnatelny s podnikem v roce 2010-2012 (ptiblizné
20% tvoti obézna aktiva, 80% dlouhodoby majetek). Odlisné hodnoty jsou na stran¢ pasiv.
Trend vlastniho kapitadlu v odvétvi je klesajici, coz je nasledek ztratového podnikani.
Z uvedenych udaji je také patrné, ze trend v odvétvi je se vice zadluzovat (riist cizich
zdroju). Pokud srovname rok 2012 s rokem 2008 pokles u vlastniho kapitalu je 47%, nao-

pak u cizich zdroji nartst o 42%.

6.1.2 Analyza vynosi a nakladi

Procentualni rozbor polozek vynost a nakladi a vyvojové trendy polozek vykazu zisku a

ztrat spolecnosti XY jsou znazornény v nasledujicich tabulkach.

Tab. 5 Procentudlni rozbor polozek vynosii a néikladit spolecnosti XY (vlastni zpracovani)

Trzby z prodeje vlast. vyr. a sluzeb | 4078 | 98% | 3248 |100% | 4125 | 99% | 4117 | 75% | 4316 | 100%
Trzby z prodeje DM a materialu 0 0% 0 0% 0 0% 1390 | 25% 0 0%
Ostatni provozni vynosy 76 2% 0 0% 35 1% 6 0% 6 0%
Ostatni finan¢ni vynosy 0 0% 2 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Mimofadné vynosy 0 0% 0 0% 0 0% 1 0% 0 0%
Y 100%
Vykonova spotieba 2907 | 73% | 2401 | 76% | 2554 | 66% | 3176 | 63% | 2912 | 70%
Osobni naklady 698 18% 712 23% 722 19% 732 15% 796 19%
Dané a poplatky 2 0% 2 0% 7 0% 52 1% 13 0%
Odpisy DHM a DNM 324 8% 35 1% 311 8% 299 6% 198 5%
Zustatkova cena prod. DM 0 0% 0 0% 0 0% 354 7% 0 0%
Zména stavu rezerv a OP -200 -5% -300 -9% 0 0% 6 0% -6 0%
Ostatni provozni naklady 84 2% 113 1% 145 4% 154 3% 65 2%
Nakladové troky 49 1% 31 1% 11 0% 0 0% 81 2%
Ostatni finan¢ni naklady 53 1% 49 2% 62 2% 47 1% 80 2%
Dari z prijmti za béZnou Cinnost 50 1% 46 1% 72 2% 130 3% 32 1%
Mimofadné naklady 19 0% 70 2% 3 0% 56 1% 13 0%

100% 3159 100% 3887 100% 5006 100% 4184
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Tab. 6 Vyvojové trendy polozek vykazu zisku a ztrat spolecnosti XY (vlastni zpracovani)

2008 2009 09/08 2010 10/09 2011 11/10 2012 12/10 12/08

Trzby z prodeje vlast. vyr. a sluzeb | 4078 3248 | -20% | 4125 | 27% | 4117 0% 4 316 5% 6%
Trzby z prodeje DM a materialu 0 0 0% 0 0% 1390 0% 0 -100%| 0%
Ostatni provozni vynosy 76 0 -100% 35 0% 6 -83% 6 0% [ -92%
Ostatni fiman¢ni vynosy 0 2 0% 0 -100% 0 0% 0 0% 0%
Mimoradné vynosy 0 0 0% 0 0% 1 0% 0 -100%| 0%
Vykonova spotieba 2907 2401 | -17% [ 2554 6% 3176 | 24% | 2912 | -8% | 0%
Osobni naklady 698 712 2% 722 1% 732 1% 796 9% | 14%
Dan¢ a poplatky 2 2 0% 7 250% 52 643% 13 -75% | 550%
Odpisy DHM a DNM 324 35 -89% 311 | 789% 299 -4% 198 | -34% [ -39%
Zustatkova cena prod. DM 0 0 0% 0 0% 354 0% 0 -100%| 0%
Zména stavu rezerv a OP -200 -300 50% 0 -100% 6 0% -6 -200% | -97%
Ostatni provozni naklady 84 113 35% 145 28% 154 6% 65 -58% | -23%
Nakladové troky 49 31 -37% 11 -65% 0 -100%| 81 0% | 65%
Ostatni finan¢ni naklady 53 49 -8% 62 27% 47 -24% 80 70% | 51%
Daii z pifjmt za b&Znou ¢innost 50 46 -8% 72 57% 130 81% 32 -75% | -36%
Mimofadné naklady 19 70 268% 3 -96% 56 |1767%| 13 -77% | -32%
NAKLADY 3986 3159 -21% 3887 23% 5006 29% 4184 -16% 5%

Vzhledem k tomu, Ze hlavni ¢innosti spole¢nosti jsou ubytovaci sluzby, je ziejmé, ze vét-
Sina trzeb je pravé z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. V letech 2008-2010 a 2012 ¢inil
jejich podil na vynosech téméf 100%, v roce 2011 byl podil 75%, zbyvajicich 25% pfi-
padlo na trzby z prodeje dlouhodobého majetku. Trend trzeb byl v roce 2009 klesajici, du-
vodem byla vrcholici ekonomicka recese, ktera postihla nejen Ceskou republiku. V dalsich

letech mirné rostouci. I pies tuto skute¢no doslo v roce 2012 k poklesu celkovych vynost.

Na stran¢ nakladii ma nejvétsi podil na néakladech vykonova spotieba, jejiz pomér
k celkovym vynosiim ma stabilni podil, a to pfiblizné¢ 70%. Dalsi vyznamnou polozkou
jsou osobni néklady, které tvoii za sledované obdobi podil na nakladech ptiblizn¢ 20%.
Obé& nakladové polozky maji mirné rostouci tendenci, mimo roku 2009 kdy vykonova spo-
tieba oproti roku 2008 klesla o 17% a v roce 2012 0 8% a tim se dostava na troven, ktera

byla v roce 2008.
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Analyza vynosi a nakladi v odvétvi

Tab. 7 Procentualni rozbor polozek vynosit a nakladii v odvétvi (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢)

Trzby z prodeje zbozi 185264 | 3% | 259000 [ 3% | 191206 | 2% | 118597 | 1% 94 477 1%
Trzby z prodeje vlast. vyr. a sluzeb | 6799813 | 97% | 8506989 | 97% | 8001304 | 98% | 7733278 | 98% | 8428599 | 99%
Aktivace 4996 0% 4456 0% 4735 0% 3788 0% 2707 0%
6 985 077 8770473 100% 8197242 100% 7855 627 8 525 560
Naklady na prodej zbozi 95 086 1% 98 897 1% 85 045 1% 71351 1% 60 633 1%
Vykonova spotieba 3719898 [ 53% | 5206165 | 59% | 4715391 | 58% | 4227203 | 54% | 4778473 | 56%
Osobni naklady 1815679 [ 26% | 2304961 | 26% | 2222371 | 27% | 2001964 | 25% | 2143049 | 25%
Nakladové troky 865547 | 14% | 1933070 | 22% | 418996 [ 5% | 1095829 | 14% | 326939 | 4%
Dané a poplatky 577995 | 8% 70 935 1% | 135530 | 2% 69 531 1% 48 961 1%
NAKLADY 5804181 83% 11344310 129% 8733997 107% 9224583 117% 9400777 110%

Tab. 8 Vyvojové trendy polozek vykazu zisku a ztrat odveétvi (vlastni zpracovani)

2008 2009 09/08 2010 10/09 2011 11/10 2012 12/11 12/08

Trzby z prodeje zbozi 185264 | 259090 [ 40% | 191206 | -26% | 118597 [ -38% | 94477 | -20% | -49%
Trzby z prodeje vlast. vyr. a sluzeb | 6799813 [ 8506989 | 25% | 8001304 | -6% | 7733278 | -3% [8428509 | 9% | 24%
Aktivace 4996 4456 | -11% | 4735 6% 3788 | -20% | 2707 | -29% | -46%
VYNOSY 6985077 8770473 26% 8197242 -7% 7855627 -4% 8525560 9% 22%
Naklady na prodej zbozi 95086 | 98897 | 4% 85045 | -14% | 71351 |[-16% | 60633 | -15% | -36%
Vykonova spotieba 3719898 | 5206165 | 40% | 4715391 | -9% [4227203 | -10% | 4778473 | 13% | 28%
Osobni naklady 1815679 [ 2304961 | 27% [ 2222371 | -4% [2001964 | -10% | 2143049 | 7% [ 18%
Nékladové uroky 865547 [ 1933070 | 123% | 418996 | -78% | 1095829 [ 162% | 326939 | -70% | -62%
Dan¢ a poplatky 577995 | 70935 |-88% | 135530 | 91% [ 69531 | -49% | 48961 | -30% | -92%

NAKLADY 5804181 11344310 95% 8733997 -23% 9224583 6% 9400777 2% 62%

Stejné jako u spoleénosti XY i v odvétvi tvoii nejvétsi podil na vynosech trzby, a to pfi-
blizné 98%. Zbyvajici ¢ast pfipada na trzby z prodeje zbozi. A¢ v roce 2009 byla ekono-
mika zpomalend, odvétvi dokéazalo trzby navysit o 40% oproti piedchéazejicimu obdobi.
Nicmén¢ v nasledujicich letech je trend klesajici a v roce 2012 oproti roku 2008 ¢inil pro-

pad 49%.

Na stran€ nakladl opét nejvetsi podil tvoii vykonova spotieba, kterd se za sledované obdo-
bi podili na nakladech v rozmezi 53-59%. Dalsi vyznamnou polozkou jsou osobni naklady,
které si udrzuji stabilni pomér k ndkladiim kolem 26%. Trend vykonové spotieby je opac-
ny oproti spole¢nosti XY. V roce 2009 maji tyto naklady rostouci tendenci, a v néasleduji-

cich letech klesajici. K obratu dochazi v roce 2012, kdy vzrostou o 13%.
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6.1.3 Analyza vysledku hospodareni

Tab. 9 Vyvoj vysledku hospodareni spolecnosti XY v letech 2008 - 2012 (viastni zpraco-

vani)
(v tis. K&) 2008 2009 2010 2011 2012
Provozni HV 339 285 421 740 357
Finanéni HV -102 78 73 47 -161
Mimotadny HV -19 -70 3 55 13
HV pred zdanénim 218 137 345 638 183
HYV za ti¢etni obdobi 168 91 273 508 151
HV ped zdanénim a tiroky 285 168 356 638 264

Ptehled vyvoje zisku spole¢nosti XY znézoriiuje tabulka €. 9 vcetné jeho soucasti. Trend
od roku 2008 je rostouci az na rok 2012 kdy doslo k velkému poklesu, a to o témét 30%.
Duvodem tohoto vykyvu je ta skutenost, ze spolecnost v roce 2011 prodala jednu ze

svych nemovitosti, v diisledku ¢ehoz vzrostly jeji celkové vynosy.
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Graf 1 Vyvoj hospodarského vysledku spolecnosti XY v letech 2008-2012 (vlastni zpraco-
vani)

Na cisty zisk podniku maji vliv i dalsi polozky jako jsou nakladové tiroky a dané. V tabul-

ce €. 10 je patrny postupny pokles ndkladovych trokli jako disledek splaceni tvéra.

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost v roce 2012 ziskala novy uvér na rekonstrukci, dochazi

Kk nardstu téchto nakladi. V roce 2011 je také patrny vysoky nartst naklada v podob¢ dani.

Duivodem je zaplaceni dané spojené s prodejem nemovitosti.
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Tab. 10 Rozdeleni EBITu u spolecnosti XY v letech 2008 — 2012 (viastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011 201

EBIT 285 |100%| 168 |100% ] 356 |100%| 638 |100%] 264 |100%
V¢étitel (ndkladové tiroky) 67 24% 31 18% 11 3% 0 0% 81 31%
Stat (dan) 50 18% 46 27% 72 20% 130 20% 32 12%
Podnik (Cisty zisk) 168 | 59% 91 54% 273 | 7% 508 80% 151 | 57%

Z grafu C. 2 je ztejmé, ze v podniku zlstava vice Cisté¢ho zisku, nez je zaplaceno vétitelim
a statu. Nejvetsi rozdil je v roce 2011, kdy podnik nemél zadné nakladové tiroky. Naopak

ke snizeni doslo 2012 vlivem placeni trokii z nové poskytnutého bankovniho tvéru.
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Graf 2 Déleni vysledku hospodareni pred uroky a zdanénim (EBIT) v letech 2008 — 2012

(vlastni zpracovani)
6.2 Rozdilové ukazatele
K tizeni finanéni situace podniku s orientaci na jeho likvidu slouzi rozdilové ukazatele.
K nejvice uzivanym ukazatelim patii ¢isty pracovni kapital.
6.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Jedna se o rozdil
mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. DostateCnou likvidnost podniku znaci

vysoky Gisty pracovni kapital. Cim vy$3i je jeho hodnota, tim je podnik likvidngj§i. Dle
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Ministerstva primyslu a obchodu je doporu¢ena hodnota CPK k ob&Znym aktivim 30 —

50%.

Tab. 11 Vyvoj cistého pracovniho kapitdlu spolecnosti XY v letech 2008 — 2012 (viastni

zpracovani)

tis. K& © 2008 2009 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapital 451 -119 -895 -1118 400
CPK/OA 25% -9% -95% -68% 15%

Z tabulky ¢. 11 je zfejmé, ze podnik V pribéhu sledovaného obdobi nemél vytvoreny do-
state¢né vysoky ,,finan¢ni polstai pro kryti neocekavanych zavazka ve formée kladné hod-

noty ¢istého pracovniho kapitalu, vyjma roku 2008 a 2012. Nicméné i v téchto letech jsou

hodnoty podprimérné.

Tab. 12 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu odveétvi v letech 2008 - 2012 (viastni zpraco-

vani)

tis. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapital (v tis. K&) | -1226 117 | -4 849 646 | -6 385696 | -11 406 366 | -9 280 908
CPK/OA -21,9% -63,5% -93,1% -278,6% -181,9%

Odvétvi vykazuje trvalé zaporné hodnoty vyvoje €istého pracovniho kapitalu (tabulka ¢.
12). K mirnému zlepseni dochazi v roce 2012, nicméné hodnota -181,9% je silné¢ nedosta-
cujici.

6.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patii mezi zakladni nastroje finan¢ni analyzy. Nejuzivang¢jsi ukazatele
jsou ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability nebo aktivity.

6.3.1 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti predstavuji vysi rizika, které podnik podstupuje pfi dané struktuie

vlastnich a cizich zdrojt.
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Tab. 13 Ukazatele zadluzenosti spolecnosti XY v letech 2008 - 2012 (viastni zpracovani)

2008 2009 2010 2011 2012 DOP:hodnoty

\% 10
Celkova zadluZenost 76% 69% 83% 77% 87% 30-60%
Mira zadluzenosti 3,90 2,74 6,19 3,70 7,61 03-1
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 28% 18% 69% 58% 81%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 52% 33% 81% 68% 86%
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem | 0,50 0,60 0,17 029 0,14
Kryti dlouhodobych aktiv dlouh. zdroji 1,05 0,89 0,89 0,90 1,03 vysSinez 1
Ukazatel tirokového kryti 425 542 32,36 X 326 vysSinez 5

Celkové zadluZeni spolecnosti je vyssi, neZ jsou doporuc¢ené hodnoty Ministerstva pramys-
lu a obchodu. To znaci, ze podnik financuje svou ¢innost pifedevsim z cizich zdroji. Trend
nych cizich zdroji — vysoké riziko pro véfitele. Dulezitym ukazatelem zejména pro banky
je mira zadluZeni. I v tomto pfipadé dosahuje velmi vysokych hodnot, nad doporu¢enymi
hodnotami. Vyvoj ukazatele urokového kryti je pomérné rozdilny. Nejvétsi vykyv je v roce
2010, kdy ve srovnani s rokem 2009 doslo ke zlepSeni vysoko nad doporucenou hodnotu, a
to 6 nasobn¢. V ostatnich sledovanych letech dosahuje spise podprimérnych hodnot, coz

muze znacit problémy s krytim urokovych ptijcek.
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Graf 3 Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji v letech 2008-2012 (viastni

zpracovani)

Analyza zadluZenosti v odvétvi

Odvétvi stejné jako spolecnost XY vykazuje vysoké zadluzeni a miru zadluzenosti. Trend

je ve sledované obdobi rostouci. Stejné tak i1 v ostatnich ukazatelich jako je ukazatel Gro-
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kového kryti a kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji a dosahuje podprimérnych

doporucenych hodnot. Coz znaci vysokeé riziko pro véfitele.

Tab. 14 Ukazatele zadluzenosti odvetvi v letech 2008 - 2012 (viastni zpracovani)

Dop. hodnoty

2008 2009 2010 2011 2012

\%00)
Celkova zadluzenost 81% | 60% | 76% | 90% | 90% 30-60%
Mira zadluzenosti 428 1,50 3,35 9,70 | 11,53 03-1
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 68% 57% 49% 51% 55%

Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 57% 39% 63% 83% 84%
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem | 0,24 0,48 0,29 0,11 0,09
Kryti dlouhodobych aktiv dlouh. zdroji 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 vy
Ukazatel tirokového kryti 3,03 -029 | -196 | -0,19 | -1,53 vy!

6.3.2 Multiplikator vlastniho kapitalu
Podnik je schopen vyuZzivat tzv. finan¢ni paku, tj. pomoci pouzivani ciziho kapitalu zvyso-
vat rentabilitu vlastniho kapitélu (viz tab. 15), protoze multiplik4tor vlastniho kapitalu je

trvale vyssinez 1.
Tab. 15 Multiplikator viastniho kapitalu spolecnosti XY (viastni zpracovani)

2008 2009 2010 2011 2012
EBT/EBIT 1,31 1,23 1,03 1,00 1,44
A/VK 5,14 3,95 742 4,83 8,71
Multiplikator | 6,72 | 4,84 | 7,65 | 4,83 | 12,56

6.3.3 Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Pométuji to, ¢im je mozno platit

(citatel) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel).

Tab. 16 Ukazatele likvidity spolecnosti XY v letech 2008 — 2012 (viastni zpracovani)

Doporuc.
2008 2009 2010 2011 2012 hodnoty MPO
Bézna likvidita 1,34 |1 092 | 051 | 0,73 | 1,18 1,5-2
Pohotova likvidita 1,34 | 092 | 0,51 | 0,73 | 1,18 1
Hotovostni likvidita | 1,12 | 0,68 | 032 | 035 | 1,01 0,2

Ukazatele likvidity spole¢nosti XY maji za sledované obdobi nejprve klesajici tendenci a
nasledn¢ od roku 2011 zaznamenan rust (viz. také graf ¢. 4). Podnik je malo likvidni
Vv ptipadé bézné likvidity, pohybuje se pod tirovni doporucené hodnoty stanovené Minister-

stvem pramyslu a obchodu. Diivodem muze byt to, ze podnik nemé zadné zasoby (b€zna i
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pohotova likvidita vykazuje stejné vysledky). Naopak nadprimérnych hodnot dosahuje u
hotovostni likvidity, zejména v letech 2008 a 2012, coz znaci neefektivitu — vysoky stav
volnych penéznich prostfedkii. Podniku bych doporucila vice investovat volné finan¢ni
prostiedky napt. na nakup majetkovych nebo dluznych cennych papirii, umoteni stavaji-

cich uvért nebo vyuziti terminovanych vkladi.

2008 2009 2010 2011 2012

espmmBé7na likvidita == Pohotova likvidita Hotovostni likvidita

Graf 4 Vyvoj likvidity spolecnosti XY v letech 2008 — 2012 (viastni zpracovani)

Analyza likvidity v odvétvi

Tab. 17 Ukazatele likvidity odvetvi v letech 2008 — 2012 (viastni zpracovani)

Doporuc.
2008 2009 2010 2011 2012 | dn(f,tyMPO
Bé&zné likvidita 082 | 061 | 052 | 026 | 035 15-2
Pohotova likvidita | 0.80 | 0.60 | 051 | 026 | 035 1
Hotovostni likvidita | 0.15 | 0,09 | 0,10 | 0,10 | 0.12 02

Ukazatele likvidity v odvétvi jsou hluboce pod urovni doporuc¢enych hodnot. To znaci

velmi nizkou likviditu, tj. neschopnost hradit své stavajici zavazky.

6.3.4 Analyza rentability

Rentabilita (vynosnost) vlozeného kapitalu vyjadiuje schopnost podniku vytvaret nové
zdroje a pouzitim investovaného kapitalu dosahovat zisku. Vyjadiuje miru zisku, ktera

slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu v trzni ekonomice.
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Tab. 18 Ukazatele rentability spolecnosti XY (vlastni zpracovani)

2008 2009 2010 2011 2012

Rentabilita trzeb (ROS) 4% 3% 7% 12% | 3%
Rentabilita vynosi 4% 3% 7% 9% 3%
Rentabilita celkového kapitdlu (ROA) | 10% 6% 5% 9% 2%
Rentabilita Gplatného kapitalu 23% | 17% | 38% | 44% | 6%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 29% | 14% | 29% | 35% | 9%

Dle ukazatelu rentability (tab. ¢. 18) je patrné, Ze spole¢nost XY je za sledované obdobi
ziskova. Ziskova marze je rostouci, coz je pozitivni vysledek. Zejména k vysokému na-
rastu doslo v roce 2011, jehoz divodem byl prodej dlouhodobého majetku. Podnik efek-
tivné vyuziva cizi iroceny kapital, jelikoz je schopen vloZeny kapital zhodnotit vice, nez
kolik €ini placené uroky (rentabilita Gplatného kapitalu je vyssi nez irokova mira uvérh).
Nicméné¢ v roce 2012 doslo k velkému snizeni tohoto ukazatele. Pfi¢inou byl novy ban-

kovni avér, ktery si spole¢nost v tomto roce vzala na rekonstrukci.

Tab. 19 Ukazatele rentability odvétvi (viastni zpracovani)

2008 2009 2010 2011 2012

Rentabilita trzeb (ROS) 17% | -29% | -7% | -17% | -10%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) | 9% 1% | 2% | -1% | -1%
Rentabilita tplatného kapitalu 18% | -1% | -3% | -1% | -2%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 23% | -13% | -7% | -42% | -32%

Ve srovnani s odvétvim spolecnost vykazuje uspokojivé vysledky. Odvétvi je, mimo roku
2008, ztratoveé a neefektivni, ukazatele rentability vykazuji zaporné vysledky.
6.3.5 Analyza aktivity

Pro méifeni schopnosti podniku vyuzivat své zdroje se uzivaji ukazatele aktivity. Tyto uka-
zatele informuji, jak efektivné spolecnost hospodati se svymi aktivy (majetkem, pohledav-

kami, zasobami atd.).

Tab. 20 Ukazatele aktivity spolecnosti XY (viastni zpracovani)

2008 2009 2010 2011 2012
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,37 1,23 0,59 0,59 0,31
Doba obratu zasob 0 0 0 0 0
Doba splatnosti pohledavek 25 40 31 74 32
Doba splatnosti zavazki 117 167 160 199 189
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Tab. 21 Ukazatele aktivity odveétvi (viastni zpracovani)

2008 2009 2010 2011 2012
Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,25 0,18 0,24 0,22 0,24
Doba obratu zasob 6 4 5 6 5
Doba splatnosti pohledavek 231 261 239 114 140
Doba splatnosti zavazki 246 131 216 157 238

Obrat celkovych aktiv z trzeb od roku 2010 signalizuje neefektivni vyuziti majetku spolec-
nosti. Dosahuje nizsich hodnot nez minimélné pozadované, tj. 1 (z 1 K¢ majetku by méla
byt dosazena alespon 1 K¢ trzeb, resp. vynost). Divodem je koupé a nasledna rekonstruk-
ce nemovitosti, kterda dosud neslouzi k podnikdni. Nicméné i ptes tuto skute¢nost dosahuje
lepsich vysledkti nez odvétvi. Ve srovnani s odvétvim dosahuje také spolecnost XY lepsich
vysledka také co se tyka uhrad jejich pohledavek. Za analyzované obdobi trvala doba

uhrady jejich pohledavek primérné 40 dnti, kdez to v odvétvi 197 dnd.

Graf ¢. 5 znazoriiuje vyvoj ukazateld doby obratu pohledavek a zavazki spolecnosti XY
v letech 2008 — 2012, ze kterych je zfejmé, ze spole¢nost hradi své zavazky mnohem poz-

déji, nez sama dostava zaplaceno za své sluzby.
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Graf 5 Vyvoj ukazatelit obratovosti v letech 2008 — 2012 spolecnosti XY (vlastni zpraco-

vani)
6.4 Dalsi ukazatele

V ramci financni analyzy lze vyuzit dalSich ukazatelii. Piiklad ukazatell a jejich vyvoj u

spolecnosti XY a odvétvi jsou uvedeny v tabulkach 22 a 23.

Tab. 22 Dalsi ukazatele — spolecnost XY (vlastni zpracovani)

tis. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012
Pridana hodnota/Pocet zam. 234 169 314 188 281
Trzby/Pocet zaméstnanci 816 650 825 823 863
Osobni naklady/Pocet zam. 140 142 144 146 159
Vykonova spotieba/Vynosy 70% 74% 61% 58% 67%
Osobni naklady/Vynosy 17% 22% 17% 13% 18%
Niékladové uroky/Vynosy 1% 1% 0% 0% 2%
Naklady/Vynosy 96% 97% 93% 91% 97%
Piidana hodnota/Vynosy 28% 26% 38% 17% 32%
Osobni naklady/Pridana hodnota 60% 84% 46% 78% 57%
Niékladové uroky/Prid.hodnota 4% 4% 1% 0% 6%
HYV pred zd./Pridana hodnota 19% 16% 22% 68% 13%

Z tab. €. 22 je ziejmé, ze trzby na jednoho zaméstnance za analyzované obdobi se ptiblizné
pohybuji ve stejné urovni. VéEtsi rozdil je pouze v roce 2009, kdy oproti priiméru je znacny

pokles. Vzhledem k tomu, ze za sledované obdobi byl konstantni pocet zaméstnancu (5
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0sob), je podnik z dlouhodobého hlediska schopen dosahovat stejné vyse trzeb. V pripadé
pfidané hodnoty na jednoho zaméstnance je trend znacné kolisavy. V roce 2009 doslo ke

sniZeni této hodnoty oproti roku 2008 o téméf 28%, néasledné v dal$im roce vzriist o 86%,

dale pokles 0 40% a v roce 2012 opét vzrust o 50% na troven roku 2008.

Tab. 23 Dalsi ukazatele — spolecnost XY (vlastni zpracovani)

tis. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012
Pfidana hodnota/Pocet zam. 690 915 632 460 648 554 836 208 834 387
Trzby/Pocet zaméstnanci 1522 1 601 1 565 1 847 1930
Osobni niklady/Poéet zam. 396 421 424 471 485
Vykonova spotieba/Vynosy 53% 59% 58% 54% 56%
Osobni naklady/Vynosy 25% 26% 27% 25% 25%
Niakladové uroky/Vynosy 12% 22% 5% 14% 4%
Naklady/Vynosy 83% 129% 107% 117% 110%
Piidana hodnota/Vynosy 45% 40% 41% 45% 43%
Osobni niklady/Pridana hodnota 57% 67% 65% 56% 58%
Naikladové droky/Pfid.hodnota 27% 56% 12% 31% 9%
HYV pred zd./Pridana hodnota 55% -72% -36% -37% -22%

Ve srovnani s odvétvim je trend vyvoje ptidané hodnoty na jednoho zaméstnance podobny.
Nicmén¢ pokles ¢i rust této hodnoty neni v tak vysokém rozsahu jako u spolecnosti XY.
Odlisné hodnoty vykazuje vyvoj vykonové spotieby k vynosiim. Zatimco u spolec¢nost XY

se hodnota tohoto ukazatele pohybuje primérné 70% v rdmci odvétvi pouze ptiblizné 55%.

6.5 Souhrnné ukazatele

Analyzy souhrnnych ukazatelli vychazeji z pomérovych, absolutnich a rozdilovych ukaza-

telt a jejich cilem je posoudit finan¢ni zdravi a pozici podniku.

6.5.1 Spider analyza

Spider analyza za pomoci paprskovitého grafu ukazuje vysledky 4 zékladnich skupin po-
mérovych ukazatelll (zadluZenosti, likvidity, rentability a aktivity). Jeho obsahem je kiivka
vyjadiujici vysi ukazatelti spolecnosti vCetné linie odvétvi (= 100%), ktera tvoii zékladu
pro vypocet polohy ukazateld analyzované spolecnosti. Hodnota ukazatele pro spolecnost

XY je vyjadiena jako % podil hodnoty odvétvi, do kterého dany podnik nélezi.
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Tab. 24 Porovnadni pomérovych ukazatelii v r. 2012 - spolecnost XY a odvétvi (viastni

zpracovadni)
Sp"l;(;“"“ Odvétvi
A.1|Rentabilita vlastniho kapitalu 9% -32%
Rentabilita [A.2|Rentabilita aktiv 2% -1%
A.3 |Rentabilita trzeb 3% -10%
B.1|Bé&zna likvidita 1,18 0,35
Likvidita B.2 [Pohotova likvidita 1,18 0,35
B.3 [Hotovostni likvidita 1,01 0,12
C.1|Vlastni kapital / Aktiva 11% 8%
ZadluzZenost |C.2 |Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitalem 1,03 0,93
C.3|Urokové kryti 3,26 -1,53
D.1|Obrat aktiv 031 0,24
Obratovost |D.2|Obrat pohledavek 11,27 2,57
D.3 |Obrat zasob 0,00 1,51

Z tab. €. 24 a grafu €. 6 je zfejmé, Ze spole¢nost XY vykazuje odlisné hodnoty ve srovnani
s odvétvim, a to u vSech porovnavanych pomérovych ukazatelich. V ptipadé€ rentability je
ziejmé, Ze spolecnost XY vykazuje pozitivni vysledky. Také v oblasti likvidity je uspé&s-
néjs$i nicméné stale pod urovni doporuc¢enych hodnot MPO. Z hlediska zadluZenosti je
podnik finan¢né stabilnéjsi. Obratovost aktiv je pfiblizné na stejné trovni s odvétvim. Za
zminku v8ak stoji vysoka hodnota ukazatele obratovosti pohledavek, kdy rozdil oproti od-

vétvi je témet 440%. To znadi, ze podnik efektivné inkasuje platby od svych odbératelt.
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Graf 6 Spider analyza spolecnost XY a odvétvi za rok 2012 (viastni zpracovani)

6.5.2 Altmanovo Z-skodre

Altmanovo Z-skoére slouzi pro posouzeni finanéni pozice podniku. Pokud hodnota Z > 2,9
je finan¢ni situace podniku uspokojiva; 1,2 <Z < 2,9 = §eda zona (nelze jednoznacné urcit)

a Z < 1,2 mé podnik vyrazné finan¢ni problémy.

Tab. 25 Vypocet Altmanova Z-skore spolecnosti XY (vlastni zpracovani)

Altmanovovo Z-skére 2008 2009 2010 2011 2012
0,717 * CPK/Aktiva 0,109 | -0,032 | -0,092 | -0,114 | 0,021
0,847 * CZ/Aktiva 0,088 | 0,153 | 0069 | 0,102 | 0082
3,107 * EBIT/Aktiva 0297 | 0,197 | 0,158 | 0283 | 0,059
0,420 * VK/Cizi zdroje 0,008 | 0,153 | 0068 | 0,113 | 0055
0,998 * Trzby/Aktiva 1367 | 1225 | 058 | 0587 | 0309
Z-skére 1,969 | 1,696 | 0,792 | 0,971 | 0,525

Z vysledkti uvedenych v tab. €. 25 je zfejmé, Ze podnik ma vyrazné financni problémy.
Trend ukazatele je klesajici az na rok 2011, kdy doSlo k mirnému zlepSeni. Diivodem zhor-
Seni byl ndkup nemovitosti v roce 2010, coz mélo za nasledek zvySeni celkového majetku
podniku (aktiv) a spise klesajici trend trzeb. Pfedmétna nemovitost ve sledovaném obdobi

byla v rekonstrukci a nemohla tak slouzit pro podnikani. Da se tedy ocekavat navyseni



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 68

trzeb v moment¢ jejiho prondjmu. To by mohlo mit pozitivni vliv na financni stabilitu

podniku.
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Graf 7 Vyvoj vysledkit Altmanova Z-skore spolecnosti XY (viastni zpracovani)

6.5.3 Index INO5

Index INO5 slouzi pro zjisténi, zda podnik dosahuje ekonomického zisku = podnik tvoii
hodnotu. Pokud vysledek IN > 2 je podnik finan¢né zdravy; 1 < IN < 2 podnik neni fi-

nan¢né ani ,,zdravy ani nemocny* a IN <1 znac¢i podnik se Spatnym finan¢nim zdravim.

Tab. 26 Vypocet indexu INOS spolecnosti XY (viastni zpracovani)

Index INOS 2008 2009 2010 2011 2012
0,13 x Aktiva/Cizi zdroje 0,171 | 0,187 | 0,156 | 0,169 | 0,149
0,04 x EBIT/nakladové troky 0,170 | 0,217 | 1,295 | 0,000 | 0,130
3,92 x EBIT/Aktiva 0,375 | 0,249 | 0,200 | 0357 | 0,074
0,21 x Vynosy/Aktiva 0,293 | 0,258 | 0,125 | 0,165 | 0,065
0,09 x OA/kratk. cizi zdroje 0,121 | 0,083 | 0,046 | 0,066 | 0,106
Index INOS 1,591 | 1,082 | 0,894 | 1,480 | 0,342

Z tab. C. 26 a grafu €. 8 1ze vysledovat, Ze podnik se za analyzované obdobi nachazi v tzv.
Sedé zon€. To znadi, Ze sice spoleCnost nevytvaii hodnotu, ale ani nespé&je k bankrotu.
Nicméné alarmujici vysledek je v roce 2012, ktery signalizuje, Zze podnik ma znacné fi-

nan¢ni problémy.
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Graf 8 Vyvoj vysledkii indexu INOS spolecnosti XY (vlastni zpracovdni)

6.5.4 Ekonomicka pridana hodnota

EVA méii, jak spolecnost svymi aktivitami pfispéla ke zvySeni nebo snizeni hodnoty pro

své vlastniky.

Tab. 27 Vypocet a vyvoj ukazatele EVA spolecnosti XY (viastni zpracovani)

2008 2009 2010 2011 2012
rf - bezrizikova sazba 4,55% 4.67% 3,71% 3,51% 2,31%
r podnikatelské 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
r LA 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
r FinStab 6,59% 10,00% 10,00% 10,00% 10,00%
r Finstr 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
re (Nyg) 16,14% 19,67% 18,71% 18,51% 17,31%
ROE 29,02% 13,58% 28,95% 35,01% 9.43%
VK (tis. K¢&) 579 670 943 1451 1602
EVA (tis. K¢) 75 -41 97 239 -126

Vyvoj ukazatele EVA byl za analyzované obdobi, mimo let 2009 a 2012, kladny. Tzn., Ze
tvofi (zvySuje) hodnotu vlozenych prostiedkt vlastnika. Opét je znepokojujici rok 2012,

kdy doslo k vyraznému zhorSeni, a hodnota skonéila v zdpornych ¢islech.

Je vSak tfeba brat do uvahy, Ze tyto uvedené souhrnné ukazatele maji pouze urcity orien-

tacni charakter.
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6.6 Zavér finan¢ni analyzy

Olomoucka spole¢nost XY byla zalozena roku 1999, kdy jejim hlavnim zdrojem piijmu

jsou ubytovani sluzby — provoz penzionu v centru Olomouce.

Z finan¢nich vykazii podniku je ziejmé, ze doslo k velkym zménam na strané majetkové
struktury, a to zejména v roce 2010. Diivodem bylo potizeni bytového domu s nebytovymi
prostory v hodnoté 4 mil. K¢. Nasledn¢ doslo k jeho piestavbé, rekonstrukei a modernizaci
k ¢emuz podnik vyuzil v roce 2012 bankovni tvér. Zhodnoceni nemovitosti mélo v roce
2012 vliv na navyseni dlouhodobého majetku. V roce 2012 je také patrny nartst finan¢niho
majetku. Divodem je prodej jedné z nemovitosti, kterou podnik vlastnil. Z analyzy vykazu
zisku a ztrat vyplyva, ze vétSinu trzeb tvoii trzby z prodeje sluzeb, coz je typicky znak pro
spole¢nost orientovanou na sluzby. Trend trzeb je spiSe rostouci, i ptes pokles v roce 2009.
Vzhledem ke kladnému vysledku hospodareni, ke kterému spolecnost dospéla v kazdém

roce sledovaného obdobi, 1ze podnik hodnotit uspésné.

Celkové zadluZeni spolecnosti je vyssi, neZ jsou doporuc¢ené hodnoty Ministerstva pramys-
lu a obchodu. To znaci, ze podnik financuje svou ¢innost piedev§im z cizich zdroji. Trend

nych cizich zdroji.

V porovnani s doporu¢enymi hodnotami MPO dosahuje spolecnost nadprimérnych hodnot
u hotovostni likvidity, coz zna¢i neefektivitu — vysoky stav volnych penéznich prostiedki.
Lze doporucit vice investovat volné finan¢ni prosttedky napt. na ndkup majetkovych nebo
dluznych cennych papird, umoteni stavajicich uvérti nebo vyuZiti terminovanych vklada.
V ptipadé bézné a pohotové likvidity se pohybuje v primérnych az podpriimérnych hodno-
tach.

Z ukazatelii rentability je patrné, Ze podnik je ziskovy. Ziskova marze je rostouci, coz zna-
¢i pozitivni vysledek. Podnik efektivné vyuziva cizi uroCeny kapital, jelikoz je schopen
vlozeny kapital zhodnotit vice, nez kolik ¢ini placené uroky (rentabilita Giplatného kapitalu
je vys$si nez Grokova mira véra).

Obrat celkovych aktiv z trzeb od roku 2010 signalizuje neefektivni vyuziti majetku spolec-
nosti. Nedosahuje minimalné pozadované doporuc¢ené hodnoty 1. Divodem je koupé a

naslednd rekonstrukce nemovitosti, ktera dosud neslouzi k podnikdni. Velmi pozitivné lze
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hodnotit dobu obratu pohledavek. Je zifejmé, ze spolenost hradi své zavazky mnohem

pozdéji, nez sama dostava zaplaceno za své sluzby.

Trend vyvoje ukazateld EVA, INO5 a Altmanovo Z-skore spole¢nosti XY neni pfiznivé. Je
vSak tfeba brat do tvahy, ze tyto uvedené souhrnné ukazatele maji pouze urcity orientacni
charakter. Nemohou nahradit podrobnou finan¢ni analyzu, z jejichz vysledkt lze 1épe vy-

vodit zavéry a doporuceni.
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7 INVESTICNI ZAMER

V nasledujici ¢asti prace je piedstaven investi¢ni zamér spole¢nosti XY, a to vypocet cel-
kovych nakladi na pofizeni investice, jeji zhodnoceni pomoci metody ¢isté soucasné hod-

noty a v neposledni fadé volba nejvyhodnéjsi varianty financovani.

7.1 Charakteristika investi¢éniho zaméru

Spole¢nost XY vlastni, mimo jiné, v centru mésta Olomouce bytovy dim, ktery z vétsi
¢asti vyuziva ke kratkodobému pronajmu — ubytovaci sluzby (penzion). Jedna se o histo-
rickou budovu, ¢emuz odpovidaji 1 prvky z vngjsi ¢asti objektu 1 uvnitt (historické zulové
schody, dfevéné okna, dyhované dvete, podlaha z dlazeb a kobercli). Diim je fadovy vniti-
ni objekt pudorysného tvaru L, ma jedno podzemni podlazi, tfi nadzemni podlazi a pod-
krovi. Ve dvorni ¢asti se nachazi parkovaci stani. Aktualné penzion nabizi 13 pokojl pro
30 osob. V pfizemi se nachazi nebytovy prostor, ktery momentalné neslouzi k prondjmu.
Neumoziiuje mu to jeho technicky stav. Zdmérem spolecnosti XY je rekonstrukce téchto
prostor na 2 nebytové jednotky o rozmérech 12 m? a 52 m? - prodejny, které bude pronaji-
mat. Na tyto préace si pronajme specializovanou stavebni spole¢nost. Nemovitost neni zati-

Zena zastavnim pravem ve prospéch banky z diivodu Givérovani ani jinym omezenim.
Rekonstrukce stavby bude dokoncena v souladu se schvalenou projektovou dokumentaci

na zékladé¢ stavebniho povoleni z inora 2013, a to nejpozdé&ji do konce roku 2015.

7.2 Rozpocet investi¢niho zaméru

Rozpocet rekonstrukce je uvedeny v niZze uvedené tabulce. Hodnota nemovitosti pred re-
konstrukei ¢ini 22,2 mil. K¢, po dokonceni rekonstrukce dle schvalené projektové doku-

mentace 24,4 mil. K¢. Stavebni upravy budou zkolaudovany.
Kladné vlivy ovliviiujici hodnotu nemovitosti:

e velmi atraktivni lokalita (centrum mésta Olomouce)

e vyborna dopravni dostupnost
Zaporné vlivy ovliviiujici hodnotu nemovitosti:

e 7adné
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Tab. 28 Rozpocet rekonstrukce (viastni zpracovani)

Rozesta- Naklady na

Druh konstrukci

vénost dokonceni
zaklady a zemni prace 100%
svislé konstrukce 99% 600 000 K¢
vodorovné konstrukce, stropy 99% 400 000 K¢
konstrukce stfechy 100%
krytina stiech 100%
klempitské konstrukce 100%
Upravy vnitinich povrchi 99% 300 000 K¢
upravy vnéjSich povrchii 100%
vnitini obklady 99% 110 000 K¢
schody 100%
dvete a vrata 99% 100 000 K¢
okna 99% 100 000 K¢
povrch podlah 99% 150 000 K¢
vytapéni 99% 150 000 K¢
elektroinstalace v¢. Bleskosvodu 100%
vnitini vodovod 100%
vnitini kanalizace 100%
vnitini plynovod 99% 20 000 K¢
ohiev teplé vody 99% 50 000 K¢
vybaveni kuchyni 100%
vnitini hygienickd zatizeni v¢. WC 99% 200 000 K¢
ost. vnitfni vybaveni (vytahy, VZT, EPS apod.) 99% 100 000 K¢
Celkem 99,00% | 2 280 000 K¢&

7.3 Rizika investi¢niho zaméru

Pti realizaci urcitého investi¢niho zaméru je tieba brat v potaz i ptipadné rizika. Dulezité je
tato rizika urcit a pokusit se vhodnym zptisobem proti nim zajistit, i kdyz je neni mozné zcela

eliminovat.

Jednim z prvotnich rizik, v pfipad¢ rekonstrukce, je spravna volba stavebni firmy, kterad prace
bude provadét. Je tieba se u vybran¢ho dodavatele zajimat o jeho pfedchozi reference, tj. spo-

kojenost s kvalitou odvedené prace, piistupem apod.

Dalsi rizika mohou plynout z politické a ekonomické situace v Ceské republice, kterd miize
negativné ovlivnit nejenom soucasné postaveni spole¢nosti XY, ale i vyvoj urokovych sazeb

souvisejici se schopnosti podniku splacet stavajici avery.
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7.4 Cash flow investi¢niho zaméru

Z diivodu rekonstrukce a nasledného pronajmu nebytovych prostor spolecnost XY ocekava
narast trzeb. V Olomouckém kraji se primérné ndjemné obdobnych prostor pohybuje
6.500,- K&m? za rok. N4ajemni smlouva bude uzaviena do konce roku 2016, nasledné se
predpoklada nartst trzeb o 5% a v kazdém nasledujicim roce nartist o 1%. Déle se o¢ekava

také rlist cen energii, a to meziro¢né o 4%.

Rekonstrukei dojde ke zhodnoceni nemovitosti a tim ke zméné vyse odpist. Budova je dle
Zakona o dani z ptijmu ¢. 586/1992 zatazena do 5. odpisové skupiny s dobou odepisovani
30 let. Po tuto dobu se bude odepisovat zistatkova hodnota nemovitosti véetné zhodnoceni

ve vysi 2,2 mil. K& Ro¢ni odpisova sazba za zvySeni vstupni ceny €ini 3,4%.

Vzhledem k tomu, Ze je velmi obtizné predikovat penézni toky na dobu 30 let je uveden
vypocet pouze v prvnich 10 letech s tim, ze v nésledujicich letech je pocitano se stejnou

hodnotou cash flow.

Tab. 29 Cash flow investicniho zaméru (viastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ptiriistek trzeb 476 970 476 970 476 970 500 819 505 827 510 885
Ptirtistek provoznich nakladi 34 758 36 148 37 594 39 098 40 662 42 288
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Ptirlstek zisku pfed zdanénim | 367 412 366 022 364 576 386 921 390 365 393 797
Dan (19%) 69 808 69 544 69 269 73515 74 169 74 821
Zisk po zdanéni 297 604 296 478 295 307 313 406 316 196 318 976
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Cash flow z provozu 372404 | 371278 | 370107 | 388206 | 390996 | 393 776

2020 2021 2022 2023 2024  2025-2044
Ptirtstek trzeb 515 994 521 154 526 365 531 629 536 945 536 945
Ptirtstek provoznich ndklada 43 980 45739 47 568 49 471 51 450 53 508
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Ptiriistek zisku pred zdanénim | 397 214 400 615 403 997 407 358 410 695 408 637
Dan (19%) 75471 76 117 76 759 77 398 78 032 77 641
Zisk po zdanéni 321 743 324 498 327 238 329 960 332 663 330 996
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Cash flow z provozu 396 543 | 399298 | 402038 | 404 760 | 407 463 | 405796

7.5 Hodnoceni efektivnosti investi¢éniho zaméru

Pro hodnoceni efektivnosti investi¢niho zdméru je pouzita metoda ¢ista soucasna hodnota

(NPV) a doba navratnosti.
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Penézni toky plynouci z investice je tieba diskontovat tirokovou mirou, kterd odpovida

hodnoté nékladii na vlastni kapital. Pro jejich vypocet je pouzita stavebnicova metoda.

Tab. 30 Vypocet viastnich ndakladii na kapitdl stavebnicovou metodou (vlastni zpracova-

ni)

2008 2009 2010 2011 2012
rf - bezrizikova sazba 4,55% 4.67% 3,71% 3,51% 2,31%
r podnikatelské 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
r LA 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
r FinStab 6,59% 10,00% 10,00% 10,00% 10,00%
r Finstr 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
re(Nyg) 16,14% | 19,67% | 18,71% | 18,51% | 17,31%

75.1 Cista sou¢asna hodnota (NPV)

Jak jiz bylo uvedeno v teoretické Casti, vypocet NPV bude proveden na zaklad¢ nésleduji-

ciho vzorce:

NPV = 406 589,4 + 346 594,0 + 295 451,4 + 264 448,2 + 227 628,5 + 196 026,8 +
168 771,6 + 145 306,8 + 125 104,1 + 107 710,6 + 92 736,6 + 79 051,4 + 67 386,7 +
57 443,3 + 48 967,1 + 41 741,7 + 35 582,8 + 30 331,9 + 25 856,2 + 22 041,2 + 18 788,6 +
16 016,2 + 13 652,9 + 11 638,3 + 9 921,0 + 8 457,1 + 7 209,1 + 6 1454 + 5 238,6 +
4 465,6 — 2 280 000 = 606 303,1 K¢

Hodnota NPV je kladnd, z ¢ehoz vyplyva, Ze investi¢ni zdmér je pro spolecnost XY pii-

nosny a projekt by m¢l byt realizovan.

7.5.2 Doba navratnosti investi¢niho zaméru

Doba navratnosti investi¢niho zaméru je 5 let a 297 dni. Vypocet je uveden nize.
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Tab. 31 Doba navratnosti investicniho zaméru (vlastni zpracovani)

Rok CF Kumul. CF
372 404 372 404
371 278 743 682
370 107 1113788
388 206 1501 994
390 996 1 892 990
393 776 2 286 765
396 543 2 683 309

~N|ojo|bh{fwIN|F-

Z tabulky €. 30 je patrné, ze investice se vrati nejméné za 5 let. Dopocet:
2 280 000 — 390 996 = 1 889 004
ptijem v 6. roce: 2 286 765 / 360 = 6 352 Kc/den

1889004 /6 352 =297 dni
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8 MOZNOSTI FINANCOVANI INVESTICNIHO ZAMERU

Spolec¢nost XY se rozhodla financovat pozadovany investicni zdmér z ¢asti z vlastnich
zdroji (280 tis. K¢) a bankovnim uvérem od spole¢nosti Raiffeisenbank, a.s. (2 mil. K¢).
Dtivodem zvoleni této bankovni instituce je, Ze je jejim dlouholetym klientem, spokojenost
s nabidkou sluzeb, individualni pfistup a v neposledni fadé tzky vztah s firemnim porad-
cem. [ pfes to, ze je spoleCnost pro tuto banku rozhodnutd, porovnam zvoleny bankovni

produkt s konkurenci, a to s Komer¢ni bankou, a.s. a Ceskou spofitelnou, a.s.
Mezi hlavni kritéria vybéru zdroje financovani investicniho zaméru patii:

e rychlost a dostupnost finan¢nich zdroji

e maximalni doba splaceni tvéru 10 let

¢ nizké naklady na cizi kapital

e financovani produktem Raiffeisenbank, a.s.

e zastava rekonstruovanou nemovitost

8.1 Raiffeisenbank, a.s.

Raiffeisenbank, a.s. ma hlavni sidlo v Praze a je dcefinou spole¢nosti rakouské banky Raif-
feisenbank se sidlem ve Vidni. Historie vzniku rakouské Raiffeisenbank saha do roku
1862, kdy vznikla prvni druzstevni banka ve mésté Anhausen, zalozena Friedrichem
Wilhelmem Raiffeisen (1818-1888). Po ném byla nasledné¢ pojmenovana cela skupina
Raiffeisen. Tradi¢ni ochrannou znamkou a emblémem skupiny Raiffeisen jsou dvé zkiize-

né konské hlavy (tzv. Giebelkreuz).

Raiffeisenbank a. s. v Ceské republice zahajila svou &innost v roce 1993 a patii mezi 5
nejvetsich a nejvyznamnéjsich bank na ¢eském trhu. Nabizi rozsahlou skalu bankovnich
sluzeb pro retailovou i korporatni klientelu. V roce 2006 zapocala fize s tehdejsi eBankou
a cely proces byl ukoncen v roce 2008. Své sluzby poskytuje v siti vice nez 120 pobocek a
Klientskych center. Banka pravideln¢ ziskava domaci i mezinarodni ocenéni predevs§im za
svou dynamiku. V produktové oblasti je eKonto tradicné vyhlasované nejlepsim uctem

v Ceské republice véetné internetového bankovnictvi.
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B Korpordtni podniky B Malé a stfedni podniky
i Retailovi klienti M Treasury
M Ostatni

Graf 9 Zisk pred zdanénim Raiffeisenbank a.s. podle segmentii za rok 2012 (viastni zpra-
covani)
Raiffeisenbank a.s. je soucasti Raiffeisen Bank International AG, ktera vznikla v fijnu
2010 spojenim Raiffeisen International a ¢asti RZB. Soucasti této skupiny jsou Raiffeisen -
Leasing, s.r.o., Raiffeisen Stavebni spofitelna, a.s., Raiffeisen penzijni spole¢nost, Raiffei-

sen investicni spolecnost, UNIQA pojistovna, a.s.

8.1.1 Charakteristika produkti Raiffeisenbank, a.s.

Vzhledem k tomu, ze tato prace je zaméfena na financovani investi¢niho zdméru spolec-
nosti XY s ro¢nim obratem do 50 mil. K¢, v nasledujici ¢asti se budu zabyvat produkty

Raiffeisenbank, a.s., které nabizi pravé této skupiné firem, tj. podnikatelé a malé firmy.

Z nasledujiciho grafu je patrné, ze vétSina uvéra se poskytuje pravnickym osobam a malym

a stfednim podnikim.
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3% ‘0%
m VIadni sektor m Uvéry pravnickym osobam
m Uvéry fyzickym osobam B Malé a stfedni podniky (SME)

Graf 10 Podil uvernu Raiffeisenbank a.s. poskytnutych klientiim podle sektorii za rok 2012

(vlastni zpracovani)

Raiffeisenbank, a.s. nabizi ve svém portfoliu 3 typy Gvér pro podnikatele a malé firmy.
Lze vyuzit i produkty dcefiné spole¢nosti Raiffeisen - Leasing, s.r.0., a to finan¢ni leasing
a uvér ucelove vazany na potizeni osobnich a uzitkovych vozu.

Podnikatelské uvéry jsou urceny podnikatelim (vék min. 21 let) a spole¢nostem s ruc¢enim
omezenym podnikajicich nepfetrzité alesponn 12 mésicl, nemajicich zavazky po splatnosti
vaci statu a finanénim institucim a s ro¢nim obratem od 500 tis. do 50 mil. K¢&. (RB,

©2014)

8.1.1.1 Podnikatelska rychla pujcka

Podnikatelska rychla pujcka je vhodna k financovani investic i provozu. Jedna se o splat-
kovy avér jak v ucelové tak neucelové varianté. V piipadé ucelové varianty lze Cerpat az

20% schvaleného limitu uvéru neucelove. (RB, ©2014)
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Tab. 32 Zdkladni charakteristika Podnikatelské rychlé pujcky Raiffeisenbank, a.s. (viastni

zpracovani)

Ucelova varianta

e pofizeni (koupé, vystavba, rekon-
strukce) nemovitosti pro ucely podni-
kani

e pofizeni strojl a zafizeni pro ucely
podnikani

e refinancovani ucelového Uvéru

Neucelova varianta

neni definovan

e a7 7,5 mil. K& pro ucel nemovitost
Vyse uvéru . R . . wr
e az 5 mil. K¢ pro Ucel stroje a zatize-
ni

¢ nezajisténa max. 3 mil.
K¢

e 7ajiSténd max. 5 mil.
K¢

e 1-15 let pro ¢et nemovitost

Splatnost

e 1 -7 let pro ucel stroje a zafizeni

1-15 let

Splaceni mesicni, anuitné

mésicni, anuitné

Piedéasné splatky  pauly

Ano

Mimoradné splatky L\

Ne

Urokova sazba Fixni —1, 3, 5 nebo 10 let

Fixni—1, 3, 5 nebo 10
let

Tab. 33 Predbéznad nabidka RB — Podnikatelska rychla piijcka (viastni zpracovani)

Podnikatelska rychla pijcka

Limit avéru 2 000 000 K¢
Hodnota zajisténi 24 400 000 K¢
Urokova sazba 4,70% p.a.
Fixace 3 roky
Splatnost 10 let
Splatka 20 921,04 K¢
Vyhodnoceni Zadosti o Gveér 10 000 K¢
Poskytnuti uvéru zdarma
Sprava tivéru (mésicne) 250 K¢
Externi odhad nemovitosti 5000 K¢
Vedeni bézného uctu (mésicng) 100 K¢
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8.1.1.2 Podnikatelsky kontokorent

Podnikatelsky kontokorent slouzi pro pokryti nepfedvidatelnych vydaji spojenych s pod-

nikanim. Uroky se plati pouze z vy&erpané ¢astky. (RB, ©2014)

Tab. 34 Zdkladni charakteristika Podnikatelského kontokorentu Raiffeisenbank, a.s. (vlast-

ni zpracovani)

Ucel Neni definovan

Vyse avéru 300 tis. — 5 mil. K¢

Splatnost

1 rok s moznosti prodlouzeni

Splaceni castky

variabilni, spladci se uroky z vycerpané

Piedcasné splatky AUl

Mimoradné splatky payl

Urokova sazba pevné stanovena na celé obdobi

e Dblankosménka (povinné)
Zajisténi

vinné)

e zastavni pravo k nemovitosti (nepo-

Tab. 35 Predbézna nabidka RB — Podnikatelsky kontokorent (viastni zpracovani)

Podnikatelsky kontokorent

Limit uvéru 2 000 000 K¢
Hodnota zajisténi 24 400 000 K¢
Urokova sazba 10,55% p.a.
Fixace bez fixace
Splatnost 1 rok s prolongaci
Splatka 27 043,02 K¢
Vyhodnoceni zadosti o aveér zdarma
Poskytnuti véru zdarma
Sprava tvéru (mesicne) 250 K¢
Externi odhad nemovitosti 5000 K¢
Vedeni bézného uctu (mesicne) 100 K¢
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8.1.1.3 Podnikatelska hypopiijcka

Podnikatelska hypoptjcka je bezucelny uvér, jehoz vysSe je stanovena na zaklad¢ vyse za-

jigténi tvéru. (RB, ©2014)

Tab. 36 Zdkladni charakteristika Podnikatelské hypopujcky Raiffeisenbank, a.s. (viastni

zpracovani)

Ucel Neni definovan

300 tis. — 3 mil. K¢

Vyse uvéru

5-15 let

Splatnost

Splaceni mesicni, anuitné

Piredcasné splatky AUl

Mimoradné splatky payl

Urokova sazba Fixni — 1, 3, 5 nebo 10 let

e Dblankosménka
Zajisténi , - e .

nste e zastavni pravo k nemovitosti (rezi-
den¢ni nemovitost)

Tab. 37 Predbéznd nabidka RB — Podnikatelska hypopujcka (viastni zpracovani)

Podnikatelska hypopijcka

Limit uvéru 2 000 000 K¢
Hodnota zajisténi 24 400 000 K¢
Urokové sazba 6,74% p.a.
Fixace 3 roky
Splatnost 10 let
Splatka 22 954,58 K¢
Vyhodnoceni zadosti o aveér 40 000 K¢
Poskytnuti uvéru zdarma
Sprava veéru (mesicné) 300 K¢
Externi odhad nemovitosti 5000 K¢
Vedeni bézného uctu (mésiéné) 100 K¢
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8.1.2 Vyhodnoceni jednotlivych variant
K posouzeni zadosti o uvér klient predklada

e zadost o poskytnuti avéru véetné souhlasu s ovéfenim klienta v registrech dluznik,

e danové priznani za posledni zdanovaci obdobi,

e potvrzeni o bezdluznosti vic¢i finanénimu Ufadu a spravé socialniho zabezpeceni,
ne stars$i vice jak 30 dnii od podani zadosti o avér.

e V piipad¢ ucelové varianty rozpocet rekonstrukce.

Cerpani Podnikatelské hypoptjéky a Podnikatelské rychlé piijcky ma stejny charakter.
Klient z divodu vyhodnéjsich podminek dava do zastavy rekonstruovanou nemovitost.
Raiffeisenbank, a.s. umoznuje Cerpani na navrh na vklad zastavniho prava a to bez poplat-
ku. Klient tak ptedklada pfi Cerpani zastavni smlouvu s Gfedné ovéfenym podpisem, navrh
na vklad potvrzeny piislusnym katastralnim tfadem a opatieny vkladovym cislem a aktu-
alni list vlastnictvi z data nejdfive podani zastavniho prava na katastr nemovitosti. Mezi
dalsi poZzadované dokumenty k Cerpani se fadi pojistna smlouva na nemovitost na repro-
dukéni pofizovaci cenu veetné potvrzeni vinkulace ve prospéch RB, original nebo ovétena
kopie vypisu klienta z obchodniho rejstiiku a avalovana biankosménka. Prostfedky mohou
byt vyCerpany jednorazové na urCeny ucet klientem bez nutnosti dokladani faktur. Po dobu

cerpani uvéru klient hradi bance Groky z vycerpané ¢astky.

V ptipad¢ Podnikatelského kontokorentu se klient obdobné rychle dostane k finanénim
prostiedklim. Seznam poZadovanych dokumenti je stejny jako u Podnikatelské hypoptj¢-
ky a Podnikatelského rychlé plijcky. Rozdil je pouze v tom, Ze klient smi nacerpat pouze
ptes podnikatelsky ucet vedeny u RB. Od pocatku klient hradi minimalné troky z vycerpa-
né &astky a kdykoliv miize piejit na splatkovy uvér. Urokové sazba je u tohoto typu avéru

platna na dobu 1 roku s automatickou prolongaci.

Vzhledem Kk vyse uvedenym udajim se tak klient u vSech nabizenych produkti dostane
k pozadovanym prostiedkiim za kratkou dobu, s minimem dolozeni dokumenti a bez nut-
nosti dokladani faktur. Rozhodne tak jedno z dalSich kritérii a to ndklady souvisejici s po-

skytnutim Gvé€rového produktu.

Pii vybéru vhodného druhu financovani z cizich zdroju je tfeba brat v tvahu nejen nabize-

nou urokovou sazbu, ale také poplatky spojené se sjednanim uvéru, odhad, vedeni uvéro-
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vého uctu a bézného uctu. Celkové ndklady je tieba upravit o dafiovou usporu, kterd ¢ini

19% z celkové zaplacenych urokd.

V nasledujici tabulce je uveden piehled celkovych ndklada u uvérovych produkt nabize-

nych Raiffeisenbank, a.s.

Tab. 38 Celkové nadklady uverovych produktit Raiffeisenbank, a.s. za celou dobu vivérové-

ho vztahu (vlastni zpracovani)

Podnikatelska

Podnikatelsky

kontokorent

Podnikatelska

hypopijcka

1245 162,87 K¢

rychla pajcka

Uroky celkem 754 549,86 K¢ 510 524,82 K¢
Poplatek za zpracovani uvéru 40 000,00 K¢ 0,00 K¢ 10 000,00 K¢
Poplatek za poskytnuti avéru 0,00 K¢ 0,00 K¢ 0,00 K¢
Poplatek za vedeni uvérového uctu 36 000,00 K¢ 30 000,00 K¢ 30 000,00 K¢
Odhad nemovitosti 5 000,00 K¢ 5 000,00 K¢ 5 000,00 K¢
Vedeni bézného uctu 12 000,00 K¢ 12 000,00 K¢ 12 000,00 K¢
Darova uspora -143 364,47 K¢ -236 580,95 K¢ -96 999,72 K¢
Celkové naklady 704 185,39 K&¢| 1 055581,93 Ké 470 525,10 K¢

Z tabulek €. 32, 34 a 36 bylo zjiSténo, Ze kazdy produkt ma jiné poplatky za vytizeni uve-
ru, vedeni uvérového Uc¢tu a Groky z pujcené Castky. Podnikatelsky kontokorent ma sice
nulovy poplatek za vyfizeni Gvéru a vedeni uvérového uctu 250,- K&/ mésicné, nicméné
nabizeny turok 10,55% p.a. ¢ini tento produkt nejdraz§im z nabizenych produktu. To doka-
zuje 1 tabulka ¢. 37. Vyhodou je jeho variabilni splaceni, ¢imz by se jeho celkové néklady

mohly sniZit.

Z tabulky €. 37 lze jednozna¢né urcit nejvyhodnéjsi variantu financovani pozadovaného

investi¢niho zaméru, a tim je Podnikatelska rychla ptjcka.

Efektivnost nejvyhodnéjsi varianty si uvedeme za pomoci metody Cisté soucasné hodnoty.
Pro vypocet je tieba urcit primérné vazené naklady kapitalu a pldnované penézni toky.
K financovani bude pouzit vlastni kapital ve vysi 280 tis. K¢ a cizi kapital ve vysi 2 mil.
K¢. Néklady na vlastni kapital jsou stanoveny Stavebnicovou metodou (kapitola 7.5, tab.

30). Néklady ciziho kapitalu jsou ociStény o dan ve vysi 19%.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

85

Tab. 39 Vypocet primérnych viazenych nakladu kapitalu (viastni zpracovani)

Vypocet WACC Procentualni vyjadieni
Naklady ciziho kapitalu (Nck)*1-d 3,81%
Naklady vlastniho kapitalu (Nyk) 17,31%
CK/C 87,72%
VKI/C 12,28%
WACC 5,47%

Tab. 40 Penézni toky z uveéru RB — Podnikatelska rychla pujcka (viastni zpracovani)

Rok Uroky | Jistina | CF

2014 53 749,81 92 697,47 146 447,28
2015 86 763,86 164 288,62 251 052,48
2016 78 873,77 172 178,71 251 052,48
2017 70 604,75 180 447,73 251 052,48
2018 61 938,61 189 113,88 251 052,48
2019 52 856,26 198 196,22 251 052,48
2020 43 337,73 207 714,75 251 052,48
2021 33 362,06 217 690,42 251 052,48
2022 22 907,31 228 145,17 251 052,48
2023 11 950,46 239 102,03 251 052,48
2024 1702,94 123 823,30 125 526,24

V tabulce €. 41 je znazornén cash flow investi¢niho zdméru za predpokladu vyuziti Givéro-

vého produktu Raiffeisenbank, a.s. — podnikatelska rychla ptjcka.
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Tab. 41 Cash flow investicniho zaméru v pripade pouziti bankovniho uvéru RB — Podni-

katelska rychla pujcka (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ptiristek trzeb 476 970 476 970 476 970 500 819 505 827 510 885
Ptirtstek provoznich nakladi 34 758 36 148 37 594 39 098 40 662 42 288
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Ptiriistek zisku ped zdanénim | 367 412 366 022 364 576 386 921 390 365 393 797
Dan (19%) 69 808 69 544 69 269 73 515 74 169 74 821
Zisk po zdanéni 297 604 296 478 295 307 313 406 316 196 318 976
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Cash flow z provozu 372404 | 371278 | 370107 | 388206 | 390996 | 393776
Cash flow z ivéru 146 447 | 251052 | 251052 | 251052 [ 251052 | 251052
Cash flow celkem 518 851 | 622330 | 621159 [ 639258 | 642048 | 644 828

020 0 0 0 024 0 044

Ptiriistek trzeb 515 994 521154 526 365 531 629 536 945 536 945
Ptiristek provoznich nékladi 43 980 45 739 47 568 49 471 51 450 53 508
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Ptiriistek zisku pied zdanénim | 397 214 400 615 403 997 407 358 410 695 408 637
Dan (19%) 75471 76 117 76 759 77 398 78 032 77 641
Zisk po zdanéni 321743 324 498 327 238 329 960 332 663 330 996
Odpisy 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800 74 800
Cash flow z provozu 396 543 | 399298 | 402038 | 404 760 | 407 463 | 405796
Cash flow z ivéru 251052 | 251052 [ 251052 | 251052 | 125526 0
Cash flow celkem 647 596 | 650351 [ 653090 | 655812 [ 532989 | 405796

Pro vypocet ¢isté soucasné hodnoty je v prvnich 11 letech pocitano s WACC 5,47% v na-

sledujicich letech s irokovou sazbou 17,31% odpovidajicim nakladii na vlastni kapital.

NPV = 491 941,8 + 559 452,3 + 529 439,5 + 516 607,6 + 491 952,5 + 468 458,2 +
446 070,2 + 424 733,2 + 404 401,4 + 385 026,2 + 296 688,1 + 59 743,0 + 50 927,5 +
43 412,8 + 37 006,9 + 31 546,3 + 26 891,7 + 22 923,3 + 19 540,8 + 16 657,6 + 14 1995 +
12104,2+10318,2+8795,6 +7497,8 + 6 391,4 + 5448,3 + 4 644,4 + 3959,1 + 3 374,9
—2280000 =3120154,2 K&

Kladné hodnota cisté soucasné hodnoty nam znaci, Ze projekt je vhodné pfijmout. Ve
srovnani s ¢istou soucasnou hodnotou za predpokladu vyuziti pouze vlastnich zdroja (kapi-

tola 7.4) je hodnota vyssi o 2 513 851,- K¢.

Zkrétila se také celkova doba névratnosti, jak zndzorfiuje nize uvedeny vypocet. Tato doba

¢ini 3 roky a 248 dni.
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Tab. 42 Doba navratnosti investicniho zaméru NV pripade pouZziti bankovniho uveru RB —

Podnikatelska rychla pujcka (vlastni zpracovani)

Rok CF Kumul. CF
1 518 851 518 851
2 622 330 1141181
3 621 159 1762 340
4 639 258 2 401 599
5 642 048 3 043 647
6 644 828 3688 475

Z tabulky €. 42 je patrné, ze investice se vrati nejmén¢ za 3 let. Dopocet:
2 280 000 — 621 159 = 1 658 841
piijem ve 4. roce: 2 401 599 /360 = 6 671 Kc/den

1658 841 /6671 = 248 dni

Na zékladé¢ zjisténych vypocti doporucuji vyuzit pro financovani investi¢éniho zaméru pro-
dukt Podnikatelska rychla pajcka od spolecnosti Raiffeisenbank, a.s. Vyhodou je rychlé
ziskani finan¢nich prostfedkti s minimem pozadovanych dokumentt, nizké naklady s do-

bou navratnosti do 4 let.

8.2 Srovnani s konkuren¢nimi bankami

Jednou z podminek, které si spolecnost XY stanovila, je financovani investi¢niho zaméru
uvérovym produktem od Raiffeisenbank, a.s., jelikoZ je jeji primarni banka, spokojenost

S nabizenymi sluzbami a uzka vazba s firemnim poradcem.

Rozhodla jsem se vsSak nejvyhodnéjsi uvérovy produkt Raiffeisenbank, a.s. porovnat
s konkurenci, a to Komeréni bankou, a.s. a Ceskou spofitelnou, a.s. Jedna se o dve nejvetsi
bankovni spolecnosti na ceském trhu, které se mimo na retailovou klientelu orientuji také

na korporatni.

8.2.1 Investi¢ni uvér Ceské spoFitelny, a.s.

Ceska spotfitelna, a.s. nabizi svym korporatnim klientiim §irokou $kalu produktii. Pro spo-

le¢nost XY byla navrzena komercni hypotéka.

Jedna se o ucelovy bankovni uvér na koupi, vystavbu nebo rekonstrukci nemovitosti pro
podnikdni. Miize byt vyuzit také pro majetkopravni vyrovnani nebo refinancovani tvéra.

Zékladni charakteristika je uvedena v tabulce &. 43. (CS, ©2014)
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Tab. 43 Zdkladni charakteristika investicniho tivéru Ceské sporitelny, a.s. (viastni zpra-

covani)

Vyse uvéru max. 15 mil. K¢

Splatnost max. 15 let

Splaceni mesicni, anuitné

Urokova sazba variabilni nebo fixni

evix s e bianko sménka
Zajisténi

e zastavni pravo k nemovitosti

Na zéklad¢ predlozeného investicniho zdméru a po zhodnoceni bonity spolecnosti zjiste-
nych z G&etnich vykazi, nabidla Ceska spofitelna podminky, které jsou uvedeny v tabulce

C. 44.

Tab. 44 Predbézna nabidka CS (viastni zpracovani)

Dlouhodoby investi¢ni avér CS

Limit uvéru 1 800 000 K¢
Hodnota zajisténi 24 400 000 K¢
Urokova sazba 4,5% p.a.
Fixace 5 let
Splatnost 10 let
Splatka 18 654,91 K¢
Vyhodnoceni zadosti o Gveér 20 000 K¢
Poskytnuti tivéru 0 K¢
Sprava tivéru (mesicne) 300 K¢
Externi odhad nemovitosti 5 000 K¢
Vedeni bézného uctu (mési¢ne) 149 K¢

8.2.2 Investi¢ni ivér Komeréni banky, a.s.
Dalsi oslovenou bankou je Komer¢ni banka, a.s., kterd svym korporatnim klientiim nabizi
celou fadu uveérovych produktii Sitych na miru kazdé spolecnosti ¢i osob¢ podnikajici. Spo-

le¢nosti byl navrzen bankovni tvér na investice. Ucelové se poskytuje na potizeni hmotné-
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ho a nehmotného investi¢niho majetku (staveb vcetné projekti, stroji a zatizeni nebo je-

jich soubort apod.).
K posouzeni zadosti o uvér se predklada:

e zadost o poskytnuti tvéru véetné souhlasu s ovéfenim klienta v registrech dluznik,
e danové ptiznani za posledni zdanovaci obdobi,
e aktualni dokumenty opraviiujici k podnikani

e piipadné dalsi dokumenty
(KB, ©2014)
Na zakladé predlozenych udajti nabidla Komer¢ni banka, a.s. nasledujici podminky.

Tab. 45 Predbeéznd nabidka KB (vlastni zpracovani)

Dlouhodoby investi¢ni uvér KB

Limit Givéru 2 000 000 K¢
Hodnota zajisténi 24 400 000 K¢
Urokova sazba 3,54% p.a.
Fixace 10 let
Splatnost 10 let
Splatka 20 094,00 K¢
Vyhodnoceni zadosti o avér 8 000 K¢
Poskytnuti avéru 14 000 K¢&
Sprava tvéru (mesicné) 600 K¢
Externi odhad nemovitosti 5000 K¢
Vedeni bézného uctu (m&siéné) 169 K¢

8.2.3 Vyhodnoceni jednotlivych variant

Z predb&znych nabidek Ceské spofitelny a Komeréni banky je patrné, Ze obé banky klien-
tovi nabidli vyhodné&jsi urokovou sazbu. Nicméné toto neni jediné rozhodujici kriterium.
Tabulka €. 46 znazornuje celkové predbézné naklady spojené s poskytnutym tvérem. Pro
lepsi orientaci uvadim piehled nakladt spojenych s avérem od Ceské spotitelny, Komeréni

banky i Raiffeisenbanky (podnikatelska rychla ptjcka).
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Tab. 46 Celkové naklady ivérovych produktii CS, KB a RB za celou dobu tivérového

vztahu (vlastni zpracovani)

Uvér CS
Uroky celkem 438 589,63 K¢ 371 173,93 K¢ 510 524,82 K¢
Poplatek za zpracovani uvéru 20 000,00 K¢ 8 000,00 K¢ 10 000,00 K¢
Poplatek za poskytnuti uvéru 0,00 K¢ 14 000,00 K¢ 0,00 K¢
Poplatek za vedeni uvérového uctu 36 000,00 K¢ 72 000,00 K¢ 30 000,00 K¢
Odhad nemovitosti 5 000,00 K¢ 5 000,00 K¢ 5 000,00 K¢
Vedeni bézného uctu 36 000,00 K¢ 20 280,00 K¢ 12 000,00 K¢
Daiova uspora -83 332,03 K¢ -70 523,05 K¢ -96 999,72 K¢
Celkové naklady 452 257,60 K¢ 419 930,88 K¢ 470 525,10 K¢

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze pro klienta je nejméné vyhodny Gvér od Raiffeisen-
bank, a.s. Nicméné po srovnani jednotlivych polozek a dalSich podminek tomu tak neni.
Na zakladé piedlozeného investi¢niho zaméru byl klientovi nabidnut Ceskou spofitelnou
Gvér pouze ve vysi 1,8 mil. K&. Coz je o 200 tis. K& méng, neZ klient pozaduje. Jak Ceska
spofitelna, tak 1 Komer¢ni banka maji na klienta ptisnéjsi poZadavky nez Raiffeisenbank,
a.s. A to z toho ditvodu, Ze se pro né jedna o neovéteného klienta. Podminkou poskytnuti
hypote¢niho uvéru je pravidelny monitoring spolecnosti XY ohledné jeho solventnosti. To
znamena, ze podnik musi pravidelné ptedkladat ucetni vykazy (rozvaha, vysledovka, atd.),
a to minimaln& jednou ro¢né, Ceska spofitelna si zada i Gtvrtletni sledovani a dalsi pod-
minkou je dolozeni budoucich najemnich smluv. Cerpani umoziji pouze postupné na
zaklade predloZenych faktur a po vkladu zastavniho prava pfedmétné nemovitosti do katas-
tru nemovitosti. Tim se zna¢né prodluzuje doba ziskdni finan¢nich prostfedkt a také na-
kladovost, jelikoz po dobu Cerpani je tieba hradit troky z vycerpané ¢astky. VSechny ban-
ky maji podminku vedeni podnikatelského Gc¢tu. S tim jsou spojené dalsi naklady, které
nejlépe vychazeji u Raiffeisenbank, a.s. Ta ma poplatek za vedeni uctu 100,- K¢ mési¢né a
zdarma 20 transakci. Raiffeisenbank, a.s. také nabizi zdarma pojiSténi Gveru pro ptipad
smrti a trvalych nésledkti zptisobenych trazem pro podnikatele.

Jak jiz bylo uvedeno, hlavnim rozhodujicim kritériem pro klienta je rychlost a jednodu-
chost ziskani finan¢nich prostedkii. Po této strance vitézi tvérovy produkt od Raiffeisen-

bank, a.s. Dal§im parametrem jsou naklady, které i pfes vyssi vstupni poplatky a poplatky
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spojené s béznym uctem jsou nejnizsi u tveru od spolecnosti Komercni banka (rozdil cca
50,5 tis. K¢ ve srovnani s uvérem od spolecnosti Raiffeisenbank, a.s.). Pro klienta je
nejméné vyhodny produkt od Ceské spofitelny. Diivodem jsou relativné vyssi naklady,

vvvvvv

ministrativni ndroky (coz je spole¢né i pro uvérovy produkt od Komer¢ni banky).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 92

ZAVER

Rust a prosperita patii mezi hlavni cile vSech podnikt. K dosazeni téchto cilu je tieba efek-
tivné planovat finan¢ni toky, a to nejen pro financovani bézné provozni ¢innosti. K tomu,
aby podnik rostl, potfebuje investovat. Kazdy investi¢ni zdmér musi byt dikladné zhodno-

cen, a to nejen z pohledu ptinosu pro danou spole¢nost, ale také z jakych zdroji bude fi-

nancovan. Nespravné rozhodnuti miize mit negativni dopad na jeji existenci.

V tivodu mé diplomové prace jsem si stanovila za cil navrZeni nejvhodnéjsi varianty finan-
covani pozadovaného investicniho zdméru spolecnosti XY. Dil¢im cilem je provedeni ana-
lyzy spole¢nosti XY véetné zhodnoceni jeji finan¢ni situace a pomoci vhodnych metod

vyhodnoceni efektivnosti investice.

vvvvvv

podnikovych financi a investic. Zejména charakteristika investic, metody hodnoceni inves-
tic, moznosti financovani investi¢nich zdmért, finanéni analyza podniku véetné jejich uka-
zateli a v neposledni fad€ stru¢na charakteristika vybranych bankovnich produktli pro

podnikatelské ucely.

V praktické ¢asti byla v ivodu ptedstavena spolecnost XY. Nasledovala jeji financni ana-
lyza, z jejichz vysledkl bylo zjisténo, Ze podnik je financné stabilni a ziskovy 1 pfes vyssi
miru zadluZenosti. Je dostate¢né solventni pro ziskani cizich zdrojii z bankovnich tvéri

pro financovani pozadovaného investi¢niho zdméru.

V kapitole 7 byl prezentovan investiénim zamérem vcetné zhodnoceni efektivnosti pro
spolec¢nost XY. Vzhledem k tomu, Ze tato spole¢nost preferuje financovani avérovym pro-
duktem od spolecnosti Raiffeisenbank, a.s. byla v dalsi ¢asti prace tato banka predstavena
vcetné jejich vybranych produktl pro podnikatelské ucely vhodnych pro financovani urce-
ného investicniho zaméru. Z prezentovanych produktli a na zékladé¢ pozadavka, které si
spolecnost stanovila pro vybér nejvhodnéjsiho varianty financovani, byla doporué¢ena Pod-

nikatelska rychla ptjcka.

AC se spolecnost XY rozhodla pro dany produkt spolecnosti Raiffeisenbank, a.s. bylo
Vv posledni ¢asti diplomové prace provedeno srovnani s konkurencnimi produkty, a to od
spole¢nosti Ceska spofitelna, a.s. a Komeréni banka a.s. V otazce rychlosti a jednoduchosti

v

ziskani finan¢nich prostiedkti byl vyhodnocen jako nejvhodnéjsi uvér od spolecnosti Raif-

v
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Cilem mé diplomové prace bylo navrzeni nejvhodnéjsi varianty financovani pozadovaného
investi¢niho zdméru spolecnosti XY, ¢ehoz se mi podatilo dosdhnout. Vérim, ze ma prace
obsahuje dostatek uziteCnych informaci, které¢ podniku usnadni jeho rozhodovani pii volbé

vhodného zdroje financovani.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A
CK
CNB
¢S
CPK
DNM
DHM
EBIT
EBT
EVA
KB
MPO
NPV
OA
PNV
RB
ROS
ROA
ROE
VK

WACC

Aktiva

Cizi zdroje

Ceska narodni banka

Ceska spofitelna, a.s.

Cisty pracovni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Vysledek hospodateni pted uroky a zdanénim
Vysledek hospodateni pfed zdanénim
Ekonomicka ptidana hodnota
Komeréni banka, a.s.

Ministerstvo primyslu a obchodu
Cista soudasna hodnota

Obézna aktiva

Cista soucasna hodnota
Raiffeisenbank, a.s.

Rentabilita trzeb

Rentabilita aktiv

Rentabilita vlastniho kapitalu

Vlastni kapital

Vazené primérné naklady na kapital
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI XY V LETECH 2008-2012

B. Stala aktiva 1152| 1118| 5556| 504811166
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 1152| 1118| 5556| 504811166
B.Il.1. |Pozemky 1711| 1711| 1711
B.1l.2. | Stavby 381| 367|32910| 2742| 2553
B.I1.3. | Samostatné movité véci a soubory 771 751| 554| 451| 442
B.1l.7. | Nedokonc¢eny DHM 144 | 1954
B.11.8. | Poskytnuté zalohy na hmot. Inv.m. 4506
C. ObéZna aktiva 1774| 1392| 938| 1654| 2663
C.11. Dlouhodobé pohledavky 16 36 55

C.111. Kratkodobé pohledavky 270| 328| 305| 851| 383
C.I11.1. | Pohledavky z obchodniho styku 34 43 17 66 61
C.111.6. | Stat - danové pohledavky 85 79 35| 122] 115
C.lIN.7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 131| 163| 205| 635| 200
C.111.8. | Dohadné ucty aktivni 20 48 6 7
C.1IIL9. |Jiné pohledavky 20 23 22

C.IV. |Finan¢ni majetek 1488 | 1028| 578| 803| 2280
C.IV.1. |Penize 1389| 654| 300| 603| 136
C.IV.2. | Uéty v bankach 99| 374 278| 200| 2144
D.1. Casové rozliSeni 52| 137| 501| 302 118
D.I.1. |Naklady pfistich obdobi 51 75| 501| 298| 114
D.1.3. | Pfijmy pftistich obdobi 1 62 4 4
A. Vlastni kapital 579| 670 943| 1451| 1602
Al Zékladni kapital 100f 100| 100| 100| 100
Allll. Fondy ze zisku 10 10 10 10 10
A.IV. |HV minulych let 301| 469| 560| 833| 1341
AV. HV bézného ucetniho obdobi 168 91| 273| 508| 151
B. Cizi zdroje 2259| 1839| 5833| 537212194
B.I. Rezervy 300

B.1l. Dlouhodobé zavazky 4000| 3100| 7000
B.INI. Kratkodobé zavazky 1323| 1511| 1833| 2272| 2263
B.1ll.1. | Zavazky z obchodniho styku 1225| 1389| 1743| 2086| 1791
B.111.4. | Zavazky ke spol., clentim druzstva,... 7 14 8 8| 367
B.1I1.5. | Zavazky k zaméstnanclim 36 32 31 36 41
B.111.6. | Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a ZP 20 17 18 19 18
B.11l.7. | Stat - daflové zdvazky a dotace 33 8 33 82

B.111.8. |Kratkodobé ptijaté zalohy 1

B.111.10. | Dohadné ¢ty pasivni 50 41 46
B.111.11. | Jiné z&vazky 1 1

B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 636| 328 2931
B.IV.1. |Bankovni tivéry dlouhodobé 636| 328 2931
C.l Casové rozli§eni 140| 138 219 181] 151
C.I.1. | Vydaje piiStich obdobi 128| 138 219| 181| 147
C.1.2. Vynosy prtistich obdobi 12 4




PRILOHA PIl: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI XY
V LETECH 2008-2012

Il. | Vykony 4078 | 3248| 4125| 4117| 4316
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a
I1.1. |sluzeb 4078 | 3248| 4125| 4117| 4316
B. | Vykonové spotieba 2907 | 2401| 2554| 3176| 2912
B.1. |Spotieba materidlu a energie 765| 756| 736| 1132| 1216
B.2. |Sluzby 2142 | 1645| 1818| 2044 | 1696
i+ Pridana hodnota 1171 847 1571 941| 1404
C. | Osobni naklady 698| 712 722| 732| 796
C.1. | Mzdové nédklady 433| 566| 557| 575| 533
Odmény €lentim organt spolecnosti a
C.2. |druz. 96| 146| 165 96
C.3. |Naklady na sociédlni zabezpeceni 169 157| 167
D. |Dan¢ a poplatky 2 2 7 52 13
E. |Odpisy DN aHM 324 35| 311| 299| 198
I1l. | Trzby z prodeje DM a materialu 1390
I11.1 | Trzby z prodeje DM 1390
F. Zustatkova cena prod. DM a materidlu 354
F.1 | Zustatkova cena prod. DM 354
Tvorba rezerv a ¢as. rozliSeni prov.
G. |nakladu -200| -300 6 -6
VI. | Ostatni provozni vynosy 76 35 6 19
l. Ostatni provozni néklady 84| 113| 145 154 65
* Provozni HV 339| 285| 421| 740 357
N Nékladové uroky 49 31 11 81
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 2
O. |Ostatni finan¢ni néklady 53 49 62 47 80
* HYV z finanénich operaci -102| -78| -73| -47| -161
R Dan z piijmil za béZnou ¢innost 50 46 72| 130 32
Splatna 50 46 72| 130 32
** | HV za béZnou ¢innost 187| 161 276| 563| 164
XVI. | Mimotradné vynosy 1
S. | Mimoradné néklady 19 70 3 56 13
** | Mimotadny hospodaisky vysledek -19| -70 -3| -55| -13
*** | HV za icetni obdobi 168 91| 273| 508| 151
**** 1 HV pred zdanénim 218| 137| 345| 638| 183




PRILOHA P III: SPLATKOVY PLAN - PODNIKATELSKA RYCHLA
PUJCKA OD SPOLECNOSTI RAIFFEISENBANK, A.S.

Limit avéru 2000 000,00 K&

Urokova sazba 4,70%

Splatnost mésice 120

Anuitni splatka 20 921,04 K¢

Uroky celkem 510 524,82 K&

poradi splatky urok splatka jistiny nesplacena jistina

1 7 833,33 K¢ 13 087,71 K& 1 986 912,29 K¢
2 7 782,07 K¢ 13 138,97 K¢ 1973 773,33 K¢
3 7 730,61 K¢ 13 190,43 K¢ 1 960 582,90 K¢
4 7 678,95 K¢ 13 242,09 K¢ 1 947 340,81 K&
5 7 627,08 K¢ 13 293,96 K¢ 1 934 046,85 K&
6 7 575,02 K¢ 13 346,02 K¢ 1 920 700,83 K¢
7 7 522,74 K¢ 13 398,30 K¢ 1 907 302,53 K&
8 7 470,27 K¢ 13 450,77 K& 1 893 851,76 K&
9 7 417,59 K¢ 13 503,45 K¢ 1 880 348,31 K¢
10 7 364,70 K¢ 13 556,34 K¢ 1 866 791,97 K¢
11 7 311,60 K¢ 13 609,44 K¢ 1 853 182,53 K¢
12 7 258,30 K¢ 13 662,74 K& 1 839 519,79 K¢
13 7 204,79 K¢ 13 716,25 K& 1 825 803,53 K¢
14 7 151,06 K¢ 13 769,98 K¢ 1812 033,55 K¢&
15 7 097,13 K¢ 13 823,91 K¢ 1 798 209,65 K¢
16 7 042,99 K¢ 13 878,05 K¢& 1784 331,59 K¢
17 6 988,63 K¢ 13 932,41 K¢ 1770 399,19 K¢
18 6 934,06 K¢ 13 986,98 K¢ 1756 412,21 K&
19 6 879,28 K¢ 14 041,76 K& 1742 370,45 K&
20 6 824,28 K¢ 14 096,76 K¢ 1728 273,69 K&
21 6 769,07 K¢ 14 151,97 K¢ 1714 121,73 K¢
22 6 713,64 K¢ 14 207,40 K¢ 1699 914,33 K¢
23 6 658,00 K¢ 14 263,04 K¢ 1 685 651,29 K&
24 6 602,13 K¢ 14 318,91 K¢ 1671 332,38 K¢
25 6 546,05 K¢ 14 374,99 K¢ 1 656 957,39 K¢
26 6 489,75 K¢ 14 431,29 K¢ 1 642 526,10 K&
27 6 433,23 K¢ 14 487,81 K& 1 628 038,29 K&
28 6 376,48 K¢ 14 544,56 K¢ 1613 493,73 K¢
29 6 319,52 K¢ 14 601,52 K¢ 1 598 892,21 K¢
30 6 262,33 K¢ 14 658,71 K& 1 584 233,50 K¢&
31 6 204,91 K¢ 14 716,13 K¢ 1569 517,37 K&
32 6 147,28 K¢ 14 773,76 K& 1 554 743,61 K¢
33 6 089,41 K¢ 14 831,63 K¢ 1539 911,98 K&




34 6 031,32 K¢ 14 889,72 K¢ 1 525 022,26 K&
35 5 973,00 K¢ 14 948,04 K¢ 1510 074,23 K&
36 5914,46 K¢ 15 006,58 K& 1 495 067,64 K&
37 5 855,68 K¢ 15 065,36 K¢ 1 480 002,28 K&
38 5796,68 K¢ 15 124,36 K¢ 1 464 877,92 K&
39 5 737,44 K¢ 15 183,60 K& 1 449 694,32 K¢
40 5677,97 K¢ 15 243,07 K& 1434 451,25 K&
41 5618,27 K¢ 15 302,77 K& 1419 148,47 K&
42 5 558,33 K¢ 15 362,71 K& 1 403 785,77 K&
43 5498,16 K¢ 15 422,88 K& 1 388 362,89 K&
44 5437,75 K¢ 15 483,29 K¢ 1372 879,60 K&
45 5377,11 K& 15 543,93 K¢ 1357 335,67 K&
46 5316,23 K¢ 15 604,81 K& 1341 730,86 K&
47 5255,11 K¢ 15 665,93 K¢ 1326 064,94 K&
48 5193,75 K¢ 15 727,29 K& 1310 337,65 K¢
49 5132,16 K¢ 15 788,88 K& 1294 548,77 K&
50 5070,32 K¢ 15 850,72 K¢& 1278 698,04 K&
51 5 008,23 K¢ 15912,81 K¢ 1 262 785,24 K&
52 4 945,91 K¢ 15 975,13 K& 1246 810,10 K¢
53 4 883,34 K¢ 16 037,70 K& 1230 772,40 K&
54 4 820,53 K¢ 16 100,51 K¢ 1214 671,89 K&
55 4 757,46 K¢ 16 163,58 K¢ 1 198 508,31 K&
56 4 694,16 K¢ 16 226,88 K& 1 182 281,43 K¢&
57 4 630,60 K¢ 16 290,44 K¢ 1 165 990,99 K&
58 4 566,80 K¢ 16 354,24 K¢ 1 149 636,75 K&
59 4 502,74 K¢ 16 418,30 K¢ 1133 218,45 K&
60 4 438,44 K¢ 16 482,60 K& 1116 735,85 K&
61 4 373,88 K¢ 16 547,16 K& 1 100 188,70 K¢
62 4 309,07 K¢ 16 611,97 K& 1 083 576,73 K¢
63 4 244,01 K¢ 16 677,03 K& 1 066 899,70 K&
64 4 178,69 K¢ 16 742,35 K¢& 1 050 157,35 K¢
65 4113,12 K¢ 16 807,92 K¢& 1 033 349,42 K&
66 4 047,29 K¢ 16 873,75 K& 1016 475,67 K¢
67 3 981,20 K¢ 16 939,84 K¢ 999 535,82 K¢
68 3 914,85 K¢ 17 006,19 K& 982 529,63 K¢
69 3 848,24 K¢ 17 072,80 K& 965 456,83 K¢
70 3 781,37 K¢ 17 139,67 K& 948 317,17 K¢
71 3 714,24 K¢ 17 206,80 K& 931110,37 K¢
72 3 646,85 K¢ 17 274,19 K& 913 836,18 K¢
73 3579,19 K¢ 17 341,85 K¢ 896 494,33 K¢
74 3511,27 K¢ 17 409,77 K& 879 084,56 K¢
75 3 443,08 K¢ 17 477,96 K& 861 606,60 K¢




76 3 374,63 K¢ 17 546,41 K¢ 844 060,18 K¢
77 3305,90 K¢ 17 615,14 K¢ 826 445,05 K¢
78 3236,91 K¢ 17 684,13 K& 808 760,92 K¢
79 3 167,65 K¢ 17 753,39 K¢ 791 007,52 K¢
80 3 098,11 K¢ 17 822,93 K¢ 773 184,60 K¢
81 3 028,31 K¢ 17 892,73 K& 755 291,86 K¢
82 2 958,23 K¢ 17 962,81 K& 737 329,05 K¢
83 2 887,87 K¢ 18 033,17 K¢ 719 295,88 K¢
84 2 817,24 K¢ 18 103,80 K¢ 701 192,08 K¢
85 2 746,34 K¢ 18 174,70 K& 683 017,38 K¢
86 2 675,15 K¢ 18 245,89 K¢ 664 771,49 K¢
87 2 603,69 K¢ 18 317,35 K¢ 646 454,14 K¢
88 2 531,95 K¢ 18 389,09 K¢ 628 065,04 K¢
89 2 459,92 K¢ 18461,12 K& 609 603,92 K¢
90 2 387,62 K¢ 18 533,42 K¢ 591 070,50 K¢
91 2 315,03 K¢ 18 606,01 K& 572 464,48 K¢
92 2242,15 K¢ 18 678,89 K¢ 553 785,60 K¢
93 2 168,99 K¢ 18 752,05 K¢ 535 033,55 K¢
94 2 095,55 K¢ 18 825,49 K¢ 516 208,06 K¢
95 2 021,81 K¢ 18 899,23 K¢& 497 308,83 K¢
96 1 947,79 K¢ 18 973,25 K¢& 478 335,59 K&
97 1 873,48 K¢ 19 047,56 K¢ 459 288,03 K&
98 1 798,88 K¢ 19 122,16 K& 440 165,86 K¢
99 1 723,98 K¢ 19 197,06 K& 420 968,81 K¢
100 1 648,79 K¢ 19 272,25 K& 401 696,56 K&
101 1573,31 K& 19 347,73 K& 382 348,83 K¢
102 1 497,53 K¢ 19 423,51 K& 362 925,33 K¢
103 1421,46 K¢ 19 499,58 K¢ 343 425,74 K¢
104 1 345,08 K¢ 19 575,96 K& 323 849,79 K¢
105 1 268,41 K¢ 19 652,63 K& 304 197,16 K¢
106 1 191,44 K¢ 19 729,60 K& 284 467,56 K¢
107 1 114,16 K¢ 19 806,88 K& 264 660,68 K¢
108 1 036,59 K¢ 19 884,45 K& 244 776,23 K¢
109 958,71 K¢ 19 962,33 K& 224 813,90 K¢
110 880,52 K¢ 20 040,52 K¢ 204 773,38 K¢
111 802,03 K¢ 20119,01 K¢ 184 654,37 K¢
112 723,23 K& 20 197,81 K¢ 164 456,56 K¢
113 644,12 K¢ 20 276,92 K& 144 179,64 K¢
114 564,70 K¢ 20 356,34 K¢ 123 823,30 K¢
115 484,97 K¢ 20436,07 K& 103 387,23 K¢
116 404,93 K¢ 20 516,11 K¢ 82 871,13 K&
117 324,58 K¢ 20 596,46 K¢ 62 274,67 K&




118 243,91 K¢ 20 677,13 K& 41 597,54 K¢
119 162,92 K¢ 20 758,12 K¢ 20 839,42 K¢
120 81,62 K¢ 20 839,42 K¢ 0,00 K¢




PRILOHA P1V: SPLATKOVY PLAN - PODNIKATELSKA
HYPOPUJCKA OD SPOLECNOSTI RAIFFEISENBANK, A.S.

Limit avéru 2000 000,00 K&

Urokova sazba 6,74%

Splatnost mésice 120

Anuitni splatka 22 954,58 K¢

Uroky celkem 754 549,86 K&

poradi splatky urok splatka jistiny nesplacena jistina

1 11 233,33 K¢ 11 721,25 K& 1 988 278,75 K&
2 11 167,50 K¢ 11 787,08 K¢ 1976 491,67 K¢
3 11 101,29 K¢ 11 853,29 K¢ 1 964 638,38 K¢
4 11 034,72 K& 11 919,86 K¢ 1952 718,52 K&
5 10 967,77 K& 11 986,81 K¢ 1940 731,70 K&
6 10 900,44 K¢ 12 054,14 K¢ 1928 677,57 K¢
7 10 832,74 K& 12 121,84 K¢ 1916 555,72 K&
8 10 764,65 K¢ 12 189,93 K¢ 1 904 365,79 K&
9 10 696,19 K¢& 12 258,39 K¢& 1 892 107,40 K¢
10 10 627,34 K& 12 327,25 K& 1 879 780,15 K¢
11 10 558,10 K¢ 12 396,48 K¢ 1 867 383,67 K&
12 10 488,47 K¢ 12 466,11 K& 1 854 917,56 K¢
13 10 418,45 K¢ 12 536,13 K¢ 1 842 381,43 K¢
14 10 348,04 K¢ 12 606,54 K¢ 1 829 774,89 K&
15 10 277,24 K& 12 677,35 K& 1 817 097,55 K&
16 10 206,03 K¢ 12 748,55 K¢& 1 804 348,99 K¢
17 10 134,43 K¢ 12 820,16 K& 1 791 528,84 K¢
18 10 062,42 K¢ 12 892,16 K¢ 1778 636,68 K&
19 9990,01 K¢ 12 964,57 K¢& 1765 672,10 K&
20 9917,19 K¢ 13 037,39 K¢& 1752 634,71 K&
21 9 843,96 K¢ 13 110,62 K¢ 1 739 524,10 K¢
22 9 770,33 K¢ 13 184,26 K¢ 1 726 339,84 K¢
23 9 696,28 K¢ 13 258,31 K¢& 1713 081,54 K&
24 9 621,81 K¢ 13 332,77 K& 1 699 748,76 K¢
25 9 546,92 K¢ 13 407,66 K¢ 1 686 341,10 K¢
26 9471,62 K¢ 13 482,97 K¢& 1672 858,13 K¢&
27 9 395,89 K¢ 13 558,70 K¢& 1 659 299,44 K¢&
28 9319,73 K¢ 13 634,85 K¢ 1 645 664,59 K¢
29 924315 K¢ 13 711,43 K& 1 631 953,16 K¢
30 9 166,14 K¢ 13 788,45 K¢& 1618 164,71 K&
31 9 088,69 K¢ 13 865,89 K¢ 1 604 298,82 K¢
32 9 010,81 K¢ 13 943,77 K& 1 590 355,05 K¢
33 8 932,49 K¢ 14 022,09 K¢& 1576 332,96 K&




34 8 853,74 K¢ 14 100,85 K¢ 1562 232,12 K&
35 8 774,54 K¢ 14 180,05 K¢ 1 548 052,07 K&
36 8 694,89 K¢ 14 259,69 K& 1 533 792,38 K&
37 8 614,80 K¢ 14 339,78 K& 1519 452,60 K¢
38 8 534,26 K¢ 14 420,32 K¢ 1 505 032,28 K¢
39 8 453,26 K¢ 14 501,32 K¢ 1490 530,96 K&
40 8 371,82 K¢ 14 582,77 K& 1475 948,19 K&
41 8 289,91 K¢ 14 664,67 K¢ 1 461 283,52 K&
42 8 207,54 K¢ 14 747,04 K& 1446 536,48 K&
43 8 124,71 K¢ 14 829,87 K& 1431 706,61 K&
44 8041,42 K¢ 14 913,16 K& 1416 793,45 K&
45 7 957,66 K¢ 14 996,93 K¢ 1 401 796,52 K&
46 7 873,42 K¢ 15 081,16 K& 1386 715,36 K&
47 7 788,72 K¢ 15 165,86 K& 1 371 549,50 K&
48 7 703,54 K¢ 15 251,05 K& 1356 298,45 K&
49 7617,88 K¢ 15 336,71 K& 1340 961,75 K¢
50 7 531,74 K¢ 15 422,85 K& 1325 538,90 K&
51 7 445,11 K¢ 15 509,47 K& 1310 029,43 K&
52 7 358,00 K¢ 15 596,58 K¢ 1 294 432,84 K&
53 7 270,40 K¢ 15 684,18 K& 1278 748,66 K&
54 7 182,30 K¢ 15 772,28 K& 1262 976,38 K&
55 7 093,72 K¢ 15 860,86 K¢ 1247 115,52 K&
56 7 004,63 K¢ 15 949,95 K¢ 1231 165,57 K&
57 6 915,05 K¢ 16 039,54 K¢ 1215126,03 K&
58 6 824,96 K¢ 16 129,62 K¢ 1 198 996,41 K&
59 6 734,36 K¢ 16 220,22 K¢ 1182 776,19 K&
60 6 643,26 K¢ 16 311,32 K¢ 1 166 464,87 K&
61 6 551,64 K¢ 16 402,94 K¢ 1 150 061,93 K¢
62 6 459,51 K¢ 16 495,07 K& 1 133 566,86 K¢
63 6 366,87 K¢ 16 587,71 K& 1116979,15 K¢
64 6 273,70 K¢ 16 680,88 K¢ 1 100 298,26 K¢
65 6 180,01 K¢ 16 774,57 K& 1 083 523,69 K¢
66 6 085,79 K¢ 16 868,79 K¢ 1066 654,90 K¢
67 5991,05 K¢ 16 963,54 K& 1 049 691,36 K¢
68 5 895,77 K¢ 17 058,82 K& 1 032 632,55 K¢
69 5799,95 K¢ 17 154,63 K& 1 015477,92 K¢
70 5703,60 K¢ 17 250,98 K¢& 998 226,94 K¢
71 5 606,71 K¢ 17 347,87 K& 980 879,06 K¢
72 5509,27 K¢ 17 445,31 K¢ 963 433,75 K¢
73 5411,29 K¢ 17 543,30 K¢ 945 890,45 K¢
74 531275 K¢ 17 641,83 K¢ 928 248,62 K¢
75 5213,66 K¢ 17 740,92 K& 910 507,70 K¢




76 5 114,02 K¢ 17 840,56 K¢ 892 667,14 K¢
77 5013,81 K¢ 17 940,77 K& 874 726,37 K¢
78 4 913,05 K¢ 18 041,54 K¢ 856 684,84 K¢
79 4 811,71 K¢ 18 142,87 K& 838 541,97 K¢
80 4 709,81 K¢ 18 244,77 K& 820 297,20 K¢
81 4 607,34 K¢ 18 347,25 K& 801 949,95 K¢
82 4 504,29 K¢ 18 450,30 K¢ 783 499,65 K¢
83 4 400,66 K¢ 18 553,93 K¢ 764 945,73 K¢
84 4 296,45 K¢ 18 658,14 K¢ 746 287,59 K¢
85 4 191,65 K¢ 18 762,93 K& 727 524,66 K¢
86 4 086,26 K¢ 18 868,32 K¢ 708 656,34 K¢
87 3 980,29 K¢ 18 974,30 K¢ 689 682,04 K¢
88 3 873,71 K¢ 19 080,87 K& 670 601,17 K¢
89 3766,54 K¢ 19 188,04 K¢ 651 413,14 K¢
90 3 658,77 K¢ 19 295,81 K& 632 117,32 K¢
91 3 550,39 K¢ 19 404,19 K& 612 713,13 K¢
92 3441,41 K¢ 19 513,18 K¢& 593 199,96 K¢
93 3 331,81 K¢ 19 622,78 K& 573 577,18 K¢
94 3 221,59 K¢ 19 732,99 K& 553 844,19 K¢
95 3 110,76 K¢ 19 843,82 K¢ 534 000,37 K¢
96 2 999,30 K¢ 19 955,28 K& 514 045,09 K¢
97 2 887,22 K¢ 20 067,36 K¢ 493 977,73 K¢
98 2 774,51 K¢ 20 180,07 K¢ 473 797,65 K¢
99 2 661,16 K¢ 20 293,42 K¢ 453 504,23 K¢
100 2 547,18 K¢ 20 407,40 K¢ 433 096,83 K&
101 2 432,56 K¢ 20 522,02 K¢ 412 574,81 K¢
102 2 317,30 K¢ 20 637,29 K¢ 391 937,52 K¢
103 2 201,38 K¢ 20 753,20 K¢ 371 184,32 K¢
104 2 084,82 K¢ 20 869,76 K¢ 350 314,56 K¢
105 1 967,60 K¢ 20 986,98 K¢ 329 327,58 K¢
106 1 849,72 K¢ 21 104,86 K¢ 308 222,72 K¢
107 1731,18 K¢ 21 223,40 K¢ 286 999,32 K¢
108 1 611,98 K¢ 21 342,60 K¢ 265 656,72 K¢
109 1492,11 K¢ 21 462,48 K¢ 244 194,24 K¢
110 1371,56 K¢ 21 583,02 K¢ 222 611,22 K&
111 1 250,33 K¢ 21 704,25 K¢ 200 906,97 K¢
112 1 128,43 K¢ 21 826,15 K¢ 179 080,81 K¢
113 1 005,84 K¢ 21 948,74 K¢ 157 132,07 K¢
114 882,56 K¢ 22 072,02 K¢ 135 060,05 K¢
115 758,59 K& 22 195,99 K& 112 864,05 K¢
116 633,92 K¢ 22 320,66 K& 90 543,39 K¢
117 508,55 K¢ 22 446,03 K¢ 68 097,36 K¢




118 382,48 K¢ 22 572,10 K& 45 525,26 K¢
119 255,70 K¢ 22 698,88 K¢ 22 826,37 K&
120 128,21 K¢ 22 826,37 K¢ 0,00 K¢




PRILOHA P V: ORIENTACNI SPLATKOVY PLAN -
PODNIKATELSKY KONTOKORENT OD SPOLECNOSTI
RAIFFEISENBANK, A.S.

Limit Gvéru | 2 000 000,00 K&

Urokovi sazba ‘ 10,55%

Splatnost mésice ‘ 120

Anuitni splatka | 27 043,02 K&

Uroky celkem | 1245 162,87 K¢&

poradi splatky urok splatka jistiny nesplacena jistina

1 17 583,33 K¢& 9 459,69 K¢ 1 990 540,31 K¢
2 17 500,17 K¢& 9 542,86 K¢ 1 980 997,45 K¢&
3 17 416,27 K& 9 626,75 K& 1971 370,70 K¢
4 17 331,63 K¢ 9 711,39 K¢ 1961 659,31 K¢
5 17 246,25 K¢ 9 796,77 K¢ 1951 862,54 K¢
6 17 160,12 K¢& 9 882,90 K¢ 1941 979,64 K¢&
7 17 073,24 K¢& 9 969,79 K& 1932 009,85 K¢
8 16 985,59 K¢& 10 057,44 K¢ 1921 952,42 K¢&
9 16 897,16 K& 10 145,86 K¢& 1911 806,56 K&
10 16 807,97 K& 10 235,06 K& 1901 571,50 K&
11 16 717,98 K& 10 325,04 K¢& 1 891 246,46 K¢&
12 16 627,21 K& 10 415,82 K¢& 1 880 830,64 K¢&
13 16 535,64 K& 10 507,39 K¢& 1 870 323,25 K¢
14 16 443,26 K& 10 599,77 K¢& 1 859 723,49 K¢
15 16 350,07 K& 10 692,95 K¢& 1 849 030,53 K¢&
16 16 256,06 K& 10 786,96 K¢& 1 838 243,57 K¢
17 16 161,22 K& 10 881,80 K¢& 1827 361,77 K&
18 16 065,56 K¢ 10 977,47 K& 1 816 384,30 K¢
19 15 969,05 K¢& 11 073,98 K& 1 805 310,32 K¢
20 15 871,69 K& 11 171,34 K¢ 1794 138,99 K¢&
21 15 773,47 K& 11 269,55 K¢& 1 782 869,43 K¢&
22 15 674,39 K& 11 368,63 K& 1771 500,80 K¢
23 15 574,44 K& 11 468,58 K& 1 760 032,23 K¢&
24 15 473,62 K& 11569,41 K¢ 1 748 462,82 K¢
25 15 371,90 K& 11 671,12 K& 1736 791,70 K&
26 15 269,29 K& 11 773,73 K& 1725017,97 K¢
27 15 165,78 K¢ 11 877,24 K¢ 1 713 140,72 K¢
28 15 061,36 K& 11 981,66 K& 1701 159,06 K¢&
29 14 956,02 K¢& 12 087,00 K¢& 1 689 072,06 K¢
30 14 849,76 K¢ 12 193,27 K¢ 1 676 878,80 K¢
31 14 742,56 K¢ 12 300,46 K¢ 1 664 578,33 K¢




32 14 634,42 K¢ 12 408,61 K¢ 1652 169,73 K¢
33 14 525,33 K& 12 517,70 K& 1 639 652,03 K¢
34 14 415,27 K¢ 12 627,75 K& 1 627 024,28 K¢
35 14 304,26 K¢ 12 738,77 K& 1 614 285,51 K&
36 14 192,26 K¢ 12 850,76 K& 1 601 434,75 K&
37 14 079,28 K& 12 963,74 K& 1 588 471,00 K&
38 13 965,31 K¢ 13 077,72 K& 1 575 393,29 K&
39 13 850,33 K¢ 13 192,69 K¢ 1 562 200,59 K¢
40 13 734,35 K& 13 308,68 K& 1 548 891,92 K¢
41 13 617,34 K& 13 425,68 K& 1 535 466,23 K&
42 13 499,31 K¢ 13 543,72 K& 1 521 922,52 K&
43 13 380,24 K¢ 13 662,79 K& 1508 259,73 K¢
44 13 260,12 K¢ 13 782,91 K& 1494 476,82 K&
45 13 138,94 K¢ 13 904,08 K¢ 1 480 572,74 K&
46 13 016,70 K& 14 026,32 K¢ 1 466 546,42 K&
47 12 893,39 K¢ 14 149,64 K& 1452 396,78 K&
48 12 768,99 K¢ 14 274,04 K& 1438 122,75 K&
49 12 643,50 K¢ 14 399,53 K¢ 1 423 723,22 K&
50 12 516,90 K¢ 14 526,12 K& 1409 197,09 K¢
51 12 389,19 K¢& 14 653,83 K¢ 1394 543,26 K&
52 12 260,36 K¢ 14 782,66 K¢ 1379 760,60 K&
53 12 130,40 K¢ 14 912,63 K¢ 1 364 847,97 K&
54 11 999,29 K¢& 15 043,74 K& 1349 804,23 K¢
55 11 867,03 K& 15 176,00 K& 1 334 628,24 K&
56 11 733,61 K& 15 309,42 K& 1319 318,82 K&
57 11 599,01 K¢ 15 444,01 K& 1303 874,81 K&
58 11 463,23 K& 15 579,79 K& 1 288 295,02 K¢
59 11 326,26 K¢ 15 716,76 K& 1272 578,25 K¢
60 11 188,08 K¢ 15 854,94 K& 1256 723,31 K¢
61 11 048,69 K& 15 994,33 K& 1 240 728,98 K¢
62 10 908,08 K¢& 16 134,95 K& 1 224 594,03 K¢
63 10 766,22 K& 16 276,80 K& 1208 317,23 K¢
64 10 623,12 K& 16 419,90 K¢ 1 191 897,33 K¢
65 10 478,76 K& 16 564,26 K& 1175 333,07 K¢
66 10 333,14 K¢ 16 709,89 K& 1 158 623,18 K¢
67 10 186,23 K¢ 16 856,80 K¢ 1 141 766,39 K¢
68 10 038,03 K¢ 17 004,99 K¢& 1124 761,39 K¢
69 9 888,53 K¢ 17 154,50 K¢ 1 107 606,90 K&
70 9 737,71 K¢ 17 305,31 K& 1 090 301,58 K¢
71 9 585,57 K¢ 17 457,46 K& 1 072 844,13 K&
72 9432,09 K¢ 17 610,94 K& 1 055 233,19 K&
73 9 277,26 K¢ 17 765,77 K& 1 037 467,43 K&




74 9 121,07 K¢ 17 921,96 K& 1 019 545,47 K&
75 8 963,50 K¢ 18 079,52 K¢& 1 001 465,95 K&
76 8 804,55 K¢ 18 238,47 K& 983 227,48 K¢
77 8 644,21 K¢ 18 398,82 K¢ 964 828,66 K¢
78 8 482,45 K¢ 18 560,57 K¢ 946 268,09 K¢
79 8 319,27 K¢ 18 723,75 K& 927 544,34 K¢
80 8 154,66 K¢ 18 888,36 K& 908 655,98 K¢
81 7 988,60 K¢ 19 054,42 K¢ 889 601,56 K¢
82 7 821,08 K¢ 19 221,94 K& 870 379,61 K¢
83 7 652,09 K¢ 19 390,94 K¢ 850 988,68 K¢
84 7 481,61 K¢ 19 561,42 K¢ 831 427,26 K¢
85 7 309,63 K¢ 19 733,39 K& 811 693,87 K¢
86 7 136,14 K¢ 19 906,88 K& 791 786,99 K¢
87 6 961,13 K¢ 20 081,90 K¢ 771 705,09 K¢
88 6 784,57 K¢ 20 258,45 K¢ 751 446,64 K¢
89 6 606,47 K¢ 20 436,56 K¢ 731 010,08 K¢
90 6 426,80 K¢ 20 616,23 K¢ 710 393,86 K¢
91 6 245,55 K¢ 20 797,48 K¢ 689 596,38 K¢
92 6 062,70 K¢ 20 980,32 K¢ 668 616,06 K¢
93 5 878,25 K¢ 21 164,77 K¢ 647 451,28 K¢
94 5692,18 K¢ 21 350,85 K¢ 626 100,43 K¢
95 5504,47 K¢ 21 538,56 K¢ 604 561,88 K¢
96 5315,11 K¢ 21 727,92 K¢ 582 833,96 K¢
97 5124,08 K¢ 21 918,94 K¢ 560 915,02 K¢
98 4 931,38 K¢ 22 111,65 K¢ 538 803,37 K¢
99 4 736,98 K¢ 22 306,04 K¢ 516 497,33 K¢
100 4 540,87 K¢ 22 502,15 K¢ 493 995,17 K¢
101 4 343,04 K¢ 22 699,98 K¢ 471 295,19 K¢
102 4 143,47 K¢ 22 899,55 K¢ 448 395,64 K¢
103 3942,14 K¢ 23 100,88 K¢ 425 294,76 K¢
104 3 739,05 K¢ 23 303,97 K¢ 401 990,78 K&
105 3 534,17 K¢ 23 508,85 K¢ 378 481,93 K¢
106 3327,49 K¢ 23 715,54 K¢ 354 766,39 K¢
107 3 118,99 K¢ 23 924,04 K¢ 330 842,36 K¢
108 2 908,66 K¢ 24 134,37 K¢ 306 707,99 K¢
109 2 696,47 K¢ 24 346,55 K¢ 282 361,44 K¢
110 2 482,43 K¢ 24 560,60 K¢ 257 800,84 K¢
111 2 266,50 K¢ 24 776,52 K¢ 233 024,32 K¢
112 2 048,67 K¢ 24 994,35 K¢ 208 029,97 K¢
113 1 828,93 K¢ 25 214,09 K& 182 815,87 K¢
114 1 607,26 K¢ 25 435,77 K& 157 380,10 K¢
115 1 383,63 K¢ 25 659,39 K¢ 131 720,71 K¢




116 1 158,04 K¢ 25 884,98 K& 105 835,73 K¢
117 930,47 K¢ 26 112,55 K¢ 79 723,18 K&
118 700,90 K¢ 26 342,12 K¢ 53 381,06 K¢
119 469,31 K¢ 26 573,72 K& 26 807,34 K¢
120 235,68 K¢ 26 807,34 K& 0,00 K¢




