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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je navrhnout nejvhodné€jsi variantu financovani investi¢niho
zameru vybrané spole¢nosti pomoci cizich zdroju. Teoretickd Cast je vénovana literarni
reSersi odborné literatury zamétené na téma investice, investi¢ni projekty, metody hodnoceni
efektivnosti investic, bankovni uvér, leasing a v neposledni fadé na problematiku finan¢ni
analyzy. Prakticka ¢ast diplomové prace se zabyva pifedstavenim vybrané spolecnosti
a podrobnou analyzou o jeji finan¢ni situaci. Déle je popsan investi¢ni zdmér spolecnosti
a navrzeny jednotlivé varianty financovani. Hlavnim vysledkem prace je doporuceni

nejvhodnéjsi varianty financovani.

Kli¢ova slova: financovani, investice, finan¢ni analyza, bankovni Gvér, leasing

ABSTRACT

The aim of this diploma thesis is finding of the best way how to financing investment project
in the selected comapany by wusing external sources. The theoretical part
of this thesis is devoted to a search of specialized literature on investment, investment pro-
jects, evaluation methods investment efficiency, bank credit, leasing and, last but not least,
financial analysis. The practical part of the diploma thesis is devoted to the characteristics
of the comapany and analysis of financial situation. The investment plan of the company
is introduced and various options for financing are proposed. The main outcome of the thesis

is the recommendation the best way of financing.

Keywords: financing, investment, financial analysis, credit, leasing



Rada bych podékovala vedouci své diplomové prace pani Ing. Blance Kamenikové, Ph.D.
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ekonomickému oddéleni analyzované firmy za poskytnuti vSech potifebnych informaci,

ochotu a vstficnost.

Motto: ,, Investori by si méli pamatovat, ze nadseni a vydaje jsou jejich nepratelé. A pokud
trvaji na nacasovani investic, tak by méli byt vystraseni, kdyz jsou ostatni nenasytni. A meéli

by byt nenasytni, kdyz jsou ostatni vystraseni. “ (Warren Buffet)
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UvVOoD

Téma diplomové prace jsem si zvolila na zakladé konzultace s ekonomickym odd€lenim
analyzované spolecnosti, kterd se rozhodla pro realizaci investi¢niho projektu. Pro podnik
je tato investice velmi dulezitd, jelikoz se jednd o nejvétsi investici v jeji historii.
Z toho divodu vedeni podniku spatfuje v této investici velky potencidl a je nutné provést
finan¢ni analyzu. Tato finan¢ni analyza zhodnoti finan¢ni zdravi spolecnosti a dale je také

nutné urcit navratnost dané investice spolecn¢ s vybérem vhodného financovani.

Pro investici v takto velkém rozsahu se vedeni spolecnosti rozhodlo kvili velmi rychlému
tempu technologického rozvoje daného odvétvi. Spolecnost, kterd v tomto ohledu nedrzi
krok se svou konkurenci se na trhu nedokaze v dlouhodobém métitku uplatnit. Jsou to prave
investice do technologického rlistu, co spoleCnostem umoziuje uspokojit pozadavky
zakazniki na vysokou kvalitu a nizkou cenu vyrobki a zaroven zrychlit a zefektivnit vlastni

vyrobni proces.

Diky planované vyssi efektivité, a predev§im kapacit€¢ vyroby, by spole¢nost méla byt
schopna splnit zadvazky nejen vici soucasnym, ale také novym odbératelim. Ty by jinak
musela z kapacitnich divodii odmitat a tim je defacto pfenechat konkurenci. Vyssi kapacita
vyroby je tak jednim z prostiedkili pro zvySeni soucasného trzniho podilu a vysoky trzni podil

je pro zménu kli¢em ke stabilité a prosperité spolec¢nosti v budoucnu.

V ptipadech, kdy je nutné investovat nemaly finan¢ni obnos, je pro podnik neefektivni vyuzit
pouze vlastni zdroje, a to 1 za piedpokladu, Ze danym obnosem aktudln¢ disponuje.
Proto je nutné se uchylit k vyuziti cizich zdroji. Pro financovani investic z cizich zdroji
je nejvyuzivanéjSim zplisobem bankovni Gvér nebo leasing. Vyhodou bankovniho Gvéru
je fakt, Ze takto financovany majetek se ihned dostdvd do naseho vlastnictvi,
oproti tomu v ptipad¢ leasingu se z néj stava majetek leasingové spoleCnosti. Leasing
je vhodné&j$im zpisobem financovani za predpokladu, Ze danéd spolecnost nemé dostatek

vlastniho kapitalu pro realizaci investice, jelikoZ nenese takové riziko.

Hlavnim cilem diplomové prace je navrhnout vhodné financovéani investicniho zaméru.
Vedlej$im cilem je provést finan¢ni analyzu, kterd nastini finan¢ni zdravi podniku. Dal§im

cilem je zhodnoceni rizikovosti realizace projektu.
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CIiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je navrhnout nejvhodnéjsi a nejefektivnéjs$i variantu
financovani investicniho zaméru vybrané spole¢nosti pomoci cizich zdroji. Sekundarnim
cilem je provést finan¢ni analyzu a posoudit finanéni zdravi vybrané spole¢nosti. DalSim

podpirnym cilem je zhodnoceni rizikovosti realizace projektu.

Cilem literarni reSerSe je vytvorit teoretickou zakladnu s informacemi, které jsou
nepostradatelné pro praktickou ¢ast diplomové prace. Literarni reSerSe je zaméfend na téma
investice, investicni projekty, metody hodnoceni efektivnosti investic, bankovni uvér,
leasing a finan¢ni analyzu. Pro doplnéni informaci byla provedena analyza internetovych
zdroju.

Nejvyznamnéj$Simi metodami pro zpracovani diplomové prace jsou analyza a syntéza.
Tyto metody jsou pouzity piredevsim pii finanéni analyze. Analyzovany budou polozky
finan¢nich vykazi, z kterych budou sestaveny vertikélni a horizontalni analyzy, pomérové
a rozdilové ukazatele. Cela finan¢ni analyza bude srovnana s odvétvim Vyroby pryZovych

a plastovych vyrobkii. Syntéza bude vyuZita pii zpracovani SWOT analyzy.

V diplomové praci budou téz vyuzity metody pro zhodnoceni efektivnosti investice. Metody
pro zhodnoceni efektivnosti investic rozdélujeme na dynamické a statistické
podle respektovani faktoru ¢asu. Pro vypocet téchto metod budou pouzita data z predchozich
analyz, dokumentil a rozhovorii s pracovniky vybrané spolecnosti. Nésledné pro vypocet

metod budou aplikovany matematické operace jako je naptiklad diskontovani.
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I. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

1 INVESTICE

Valach (2010, s. 17) definuje investici jako vyuziti uspor k ndkupu kapitalovych statki,
k vyvoji technologii nebo k ziskani lidskych zdroji. Jde o obétovani dnesni hodnoty
z diivodu ziskani budouci hodnoty. OvSem Synek a Kislingerova (2015, s. 293) definuji
investici ponc¢kud odlisné, a to jako samostatnou Ccinnost podniku specifikovanou
vynakladanim zdroji, které maji slouzit k ziskdvanim budoucich uzitka za delsi casové

obdobi.

Fotr a Soucek (2011, s. 16) jsou toho ndzoru, ze investi¢ni projekty lze klasifikovat
podle vice hledisek. Mezi tyto hlediska fadi vztah k rozvoji podniku, vécnou naplii, miru
zavislosti projektil, formu realizace, charakter penéznich toki a velikost. DluhoSova (2010,
s. 129) uvadi, Ze investi¢ni projekty miiZeme Clenit podle riznych kritérii. Jednim z mnoha
rozdéleni je podle vztahu krozvoji podniku. V tomto pfipadé délime investice
na rozvojové, které rozsifuji produkci podniku, dale investice obnovovaci, jez nahrazuji
zastaralé zafizeni, ddle na investice regulatorni, které jsou nezbytné pro podnik, mizeme

sem zafadit naptiklad investice na ochranu zZivotniho prostiedi.

Fotr a Soucek (2011, s. 16) tvrdi, Ze investicni rozhodovani v podnicich patfi
k nejdtlezitéjsim rozhodnutim. Cilem investi¢niho rozhodovani je rozhodnout, zda dany
investi¢ni projekt pfijmout ¢i zamitnout. Pokud podnik rozhoduje o rozsahlej$im projektu,
tak i jeho dopad je na podnik a jeho okoli markantn&jsi. Uspéch &i netspéch investiénich
projekti vyrazné ovliviiuje podnikatelskou prosperitu firmy. DluhoSova (2010, s. 128)
upozornuje na fakt, ze pfi nespravné nebo neefektivni investici mizeme podniku zpusobit

nejen znac¢né financni problémy, ale i ztratu konkurenceschopnosti.

Pfi investiénim procesu nam napomahd investi¢ni controlling, ktery podporuje procesy
fizeni a rozhodovani na vSech urovnich podniku v prabéhu celého investi¢niho procesu.
Investicni controlling zajiStuje spravné informace, které jsou zpracovany s ohledem

na jednotlivé investi¢ni faze a jsou podany ve spravny ¢as. (Scholleova, 2009, s. 16)

1.1 Ekonomické vyhodnoceni investi¢niho projektu

V ptedinvesti¢ni ptipravé musi byt projekt finanéné€ a ekonomicky vyhodnocen. V této fazi
dochdzi ke kvantifikovani kapitdlovych vydaji a piijmi, hodnoti se efektivnost
a financovani projektu. V této fazi nesmi byt opomenut faktor ¢asu a s nim spojen faktor

rizika. (Valach, 2010, s.49)
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1.1.1 PenéZni toky investice

V dnesni dobé vétSina podniklt pouziva penézni toky pro stanoveni efektivnosti
investicniho projektu. Penézni toky piedstavuji kapitdlové vydaje a penézni piijmy,
které jsou vyvolané danym projektem, a to od doby jeho potizeni az po jeho likvidaci.
Pii rozhodovéni o efektivnosti projektu mluvime o ocekdvanych penéznich tocich,
pokud stavajici projekt hodnotime uvazujeme o skutecné dosazené penézni toky. (Valach,

2010, s. 49)

Zasadni pro hodnoceni efektivnosti investice je spravné identifikovat vSechny vyznamné
penézni toky souvisejici s investicnim projektem. Proto se pouzivad tzv. zménovy
prirastkovy princip, ktery je zalozen na principu rozdilu dvou stavi, tedy stavu
vyvolaného investici a stavu vychoziho. Déle musime brat v potaz, ze penézni toky jsou
tvofeny jednorazovymi kapitdlovymi vydaji, které jsou spojené s piirastkem aktiv
a provoznimi piijmy, které pfinaSi investice. (Dluhosova, 2010, s. 137 — 138)
Tyto kapitalové vydaje charakterizuje Valach (2010, s. 62) jako vydaje souvisejici s pofi-
zenim dlouhodobého majetku a déale také vydaje, které investiéni projekt vyvola.
Jen zfidka se miZzeme setkat, Ze béhem doby potfizovani dlouhodobého majetku investi¢ni
projekt vyvola penézni pifijmy. To je spiSe charakteristické pro obdobi Zivotnosti
dlouhodobého majetku. Pokud likvidujeme dlouhodoby majetek dochdzi k penéZnim
pfijmim tak i k penéznim vydajim zpusobené timto cyklem zivotnosti dlouhodobého

majetku.

Jindfichovska (2013, s. 37 -38) rozd€luje investicni projekt do tii fazi, podle toho

jak se v jednotlivych fazi penézni toky chovaji.

1. Investi¢ni faze:
- kapitalové naklady aktiva,
- dodate¢né nehotovostni vydaje neboli pracovni kapital,
- dodate¢né hotovostni vydaje pfi vymeéné zafizeni, CF spojené s vyménou
starého stroje.
2. Dodatecné cash flow béhem Zivota projektu:
- dodatecné zvyseni trzeb,
- Uspory prace a materialu
- zvySeni rezijnich nakladu,

- danovy §tit z odpisi.
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Do této faze jiz nezahrnujeme ndklady kapitalu, nebot’ jsou zahrnuty do diskontni sazby.

3. Neprovozni faze:
- likvida¢ni hodnota majetku,
- zustatkova hodnota aktiva,
- hotovostni vydaje spojené s ukoncenim projektu (zisk nebo ztrata z prodeje),

- uvolnéné nehotovostni vydaje.

Valach (2010, s. 63 - 64) dale doporucuje pii predikci pené¢znich tokii z investicniho

projektu respektovat teorii kapitalového planovani, kterd se fidi nasledujicimi principy:

- penézni toky by méli vychazet z ptirtstkovych velicin,

- odpisy fixniho majetku jsou ndkladem nikoliv vSak vydajem,

- penézni toky by mély vyjadiovat i zdanéni,

- do kalkulace penéznich toku by mély byt obsaZeny i nepifimé piijmy ¢i vydaje,
které investi¢ni projekt vyvola,

- do kapitalovych vydajii se nezahrnuji utopené naklady,

- alternativni naklady by mély byt zahrnuty do penézniho toku z investi¢niho
projektu,

- je nutné u penéznich toktli z investi¢niho projektu brat v tvahu miru inflace,

- do penéZniho pfijmu z investicniho projektu nezahrnujeme uroky, které jsou

vyvolany financovanim projektu, at’ se jedna o uvér nebo dluhopis.

1.1.2 Metody v hodnoceni investic

V praxi se pro hodnoceni investic vyuziva n€kolik ukazateldi. Podle toho, jestli zahrnuji fak-
tor ¢asu muzeme ukazatelé pro hodnoceni investic rozdélit do skupiny statickych
metod, které¢ faktor Casu nepouzivaji a dynamickych metod, které uvazuji 1 o existenci

faktoru ¢asu. (Dluhosova, 2010, s. 135 —137)
STATICKE METODY

Polach (2012, s. 57) uvadi jako jednu ze statickych metod pro hodnoceni investi¢nich
projekti metodu porovnani nakladd, kterd je =zaloZzena na kritériu vyhodnosti
srovnavanych investi¢nich projekti. Jednd se o minimalizaci celkovych roc¢nich
primémych ndkladd. Tato metoda je vhodnd i1 pro rozSifovaci investicni projekty.

Dluhosova (2010, s. 142) do statické metody zafazuje rentabilitu investovaného
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kapitalu, kterou lze vypocitat jako praimérny Cisty zisk spojeny s projektem k vlozenym in-
vesticnim prostfedkiim. Pfijmeme takovy projekt, jehoz rentabilita investovaného
kapitalu je vysSsi nez rentabilita aktiv. Tato metoda je vhodna pouze jako doplitkovy

ukazatel.

Metoda primérnych rocnich nakladi porovnavd primérné ro¢ni ndklady pfisluSnych
srovnatelnych (rozsah produkce, stejné ceny) investicnich variant. Metoda se fadi

mezi nakladové metody, je tedy vhodna jako doplinkova metoda. (Valach, 2010, s. 83)

Scholleova (2017, s. 139) povazuje za hlavni vyhody statistickych metod jejich
jednoduchost a rychlost vypoctu. Statistické metody rychle a snadné ziskaji informace,

na zaklad¢ nichz, vylou¢i nevyhodné investice.

DYNAMICKE METODY

vvvvvv

pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho projektu, nebot’ respektuje faktor ¢asu
a pozadavky kladené na hodnoceni investiéniho projektu. Cista soudasnd hodnota
znazoriiuje, o kolik se vlivem investice zvysi trzni hodnota firmy. CSH definujeme
jako rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy a jednorazovym kapitdlovym vydajem.
Valach (2010, s. 99) dodava, Ze penézni ptijem je tvofen oCekdvanym ziskem po zdanéni,
odpisy ptipadné lze zahrnout 1 ostatni pfijmy souvisejici s investicnim projektem.

sqry L PA) | PQ) P(n)
CSH= ) @z T @on (D

Scholleova (2017, s. 132) piima investi¢ni projekt, pokud jeho Cistd souCasnd hodnota
je vétsi nez nula. Pokud je Cista soucasna hodnota mensi nez nula, dochazi k neuspokojeni
pfedstav o ocekdvané navratnosti vlastnikim nebo véfiteld. V krajnim piipadé investice
nemusi dosahovat ani prosté névratnosti vlozenych prostfedki. Pokud vybirame
nejvyhodnéjsi investiéni projekt, zaméfime se na projekt, jehoz Cistd soucasnd hodnota
je nejvyssi. Valach (2010, s. 101) nachazi vysvétleni i pro variantu, kdy se Cista soucasna
hodnota rovnad nule. Tehdy je investi¢ni projekt z hlediska firmy indiferentni, projekt

nezvysuje ani nesnizuje trzni hodnotu firmy.

Pokud podnik zjistuje €istou souc¢asnou hodnotu projektu, fesi problematiku aktualizace
penéznich tokl. Aktualizovat penézni tok miZzeme v dobé:
- zahdjeni vystavby,

- uvedeni do provozu,
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- ke konci zivotnosti. (Valach, 2010, s. 101 - 102)

Vsechny tfi zplisoby vedou ke stejnému celkovému vysledku, jestli je Cistd souCasna
hodnota pozitivni, nulova ¢i negativni. OdliSuje se absolutni vyse Cisté soucasné hodnoty,
¢im vice se oddaluje od zahijeni vystavby, tim se Cistd souCasnd hodnota zvétSuje.

(Valach, 2010, s. 102)

Hlavni vyhodou ¢isté soucasné hodnoty je pfima vazba na hodnotu podniku. Metodu ¢isté
soucasné hodnoty lze univerzalné pouzit. (Scholleova, 2017, s. 139) Brealey, Maers, Allen
(2017, s. 146) upozoriiuji na jednu z nevyhod cisté soucasné hodnoty, kterd spociva
pii ¢asovani investi¢niho rozhodovani, kdy kladna ¢ista souc¢asna hodnota jesté neznamena,
ze je nyni nejlepsi volbou investovat, n€kdy je vhodnégjsi s investici vyckat do budoucna.
Zajisténi optimalniho nacasovani neni obtizné, pokud je penézni tok jisty. Nejprve se musi
prozkoumat alternativni pocatecni data investice a vypocitat Cistou budouci hodnotu
v kazdém z téchto dat. Pak se zjisti, ktera z alternativ by pfidala nejvice k aktualni hodnoté

firmy, musi se tyto ¢isté budouci hodnoty pfevést na sou¢asnou hodnotu.

Do dynamické metody fadi Synek a Kislingerova (2015, s. 305 - 306) vnitini vynosové
procento, jehoZ zdklad se odviji od soucasné hodnoty, kterd je nulova. Pfi vypoctu
vnitiniho vynosového procenta neni zadéna diskontni mira. Ukolem je nalézt takovou
diskontni miru, pti které se soucasné vynosy rovnaji soucasnym vydajim. Valach (2010, s.
118) povazuje za piijatelné takové investiCni projekty, které vyjadiuji vyssi trokovou
miru, nezZ je pozadovana minimalni vynosnost projektu, kterd se odvozuje od vynosnosti
dosahované na kapitdlovém trhu, také lze odvodit od primérmych nakladi podnikového
kapitadlu. Pokud srovnavame rGzné investicni projekty plati pravidlo, ¢im vétSi vnitini
vynosové procento, tim vhodnéjsi je dany projekt. Zpravidla plati, Ze pomoci vnitiniho
vynosového procenta se dopracujeme ke stejnému vysledku jako za pouziti €isté soucasné
hodnoty. Scholleova (2017, s. 139) vidi nevyhodu vyplyvajici z této metody, kterd spociva

v nepouzitelnosti pii nekonvenénich penéZnich tocich. Vnitini vynosové procento zaujima

relativni pohled a nezavislost na nakladech kapitalu.

1.1.3 Vlivy piisobici na investici

Polach (2012, s. 82 — 92) varuje pted faktory, které ovliviiuji hodnoceni efektivnosti
projektii a maji dopad na kone¢ny vysledek. Tyto faktory lze ovliviiovat, snizovat jejich vliv

¢1 uplné eliminovat. OvSem existuji faktory, které podnik nemuze ovlivnit:
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- urok — hodnota penéz, pfi zvySovani urokll dochazi ke snizovani investic, a naopak
pfi poklesu troku dochazi k zvySovani investic,

- dané — respektive dan ze zisku, kterd reprezentuje pené¢zni vydej pro podnik,
o ktery musi byt penézni pfijem snizit,

- inflace — aby bylo hodnoceni objektivni musime se spravné rozhodnout, zda pouzit
stalé nebo bézné ceny,

- riziko — investovani tkvi v tom, Ze neni znam vysledek, investice mize piinést zisk,

ale také znac¢nou ztratu.
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2 ZDROJE FINANCOVANI PODNIKU

Horova a Hrdy (2009, s. 38 — 39) déli finan¢ni zdroje podniku:

1. Z hlediska vlastnictvi:
a) vlastni,
b) cizi.
2. Z hlediska puvodu prostiredki:
a) interni,
b) externi.
3. Z c¢asového hlediska:
a) kratkodobé (splatnost do 1 roku),
b) dlouhodobé (splatnost nad 1 rok).

Kazdy zdroj financovani by mél byt posuzovan ze vsech tii hledisek.

Dale Gupta, Skallsjo a Li (2016, s. 20-21) poukazuji na Casté chyby, které se podniky

dopoustéji pti rozde€lovani zdrojii a vynost k pfidélenim zdroji v podniku.

2.1 Financovani investic

Fotr a Soucek (2011, s. 44) definuji financovani podnikovych investic jako cinnost
pfi které ziskdvame financni prostfedky pro zaloZeni, chod a rozvoj podniku. Finanéni
prostiedky musi byt dostatecném mnoZstvi, ve spravny cas a struktufe, pfi optimalnich
nakladech s definovanou cenou za pouziti WACC. Financovani investic se vénuje
shromaZd’'ovanim a vhodnym sloZenim rtznych forem finan¢nich prosttedki na thradu
podnikovych investic. Ukolem investi¢niho projektu je také zpracovani dokumentace
pro zajisténi financnich prostfedkli. Nyviltovd a Marini¢ (2010, s. 81 — 83) dopliuji,
ze je nezbytné dodrzovat pravidlo — dlouhodoby majetek jako pfedmét investice musi byt
kryty dlouhodobymi zdroji, nebot’ poruSeni tohoto pravidla mizeme dostat podnik
do finan¢ni tisné. Opodstatnéni tohoto pravidla spocivd vtom, Ze investice
do dlouhodobého majetku se pfeméni na penize za del§i casové obdobi a pfi financovani

kratkodobymi zdroji by podnik nemél dostatek finan¢nich prostiedku na jeho pokryti.

2.1.1 Zdroje financovani investic

Synek a Kislingerova (2015, s. 295) dale ¢leni zdroje financovani na interni a externi.
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Mezi interni zdroje fadime:

- odpisy,
- zisk,
- vynosy z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob,

- nove¢ vydané akcie.

Financovani, pfi kterém vyuziva podnik vlastni zdroje se oznacuji jako tzv. core business
neboli samofinancovani. Vyhody samofinancovani spocivaji pfedevSim v tom,
ze se podnik nezadluZzuje a ani neroste pocet akcionait. Samofinancovani jsou zdroje,

které jsou malo stabilni a jsou pfili§ nakladné. (Kalouda, 2015, s. 111 - 114)
Do externich zdroji patfi:

- vklady vlastnikd,
- dluhy,
= obligace,
* Dbankovni Gvéry,
* dodavatelské uvéry,
» zéilohy odbérateld,
* sménky,
- dotace,

- dlouhodobé rezervy. (Synek a Kislingerova, 2015, s. 295)

Podle Kaloudy (2015, s. 118 - 126) mohou podniky vyuZit alternativni zdroje financovani
do nichz fadi:

- faktoring,

- forfaiting,

- fransiza,

- leasing.

2.1.2 Projektové financovani

Kalouda (2015, s. 127 — 128) upozoriiyje, ze financovani projektu, ktery je kapitalove
narocny je rozsdhlou Ccinnosti. Se sloZitou organizaci a koordinaci projektového
financovani mohou podnikiim pomoci tzv. projektové firmy, které zajiStuji kapital,
technicko - ekonomickou ptipravu. Komunikuji s bankami a zajist'uji pijcky a jejich kryti.

Jednaji s odbérateli, dodavateli a provozovateli.
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Pokud by podnik chtél realizovat projekt v zahranici mlze vyuzit sluzeb statnich
exportnich bank tzv. eximbank, které nabizeji uvéry sniz§imi sazbami,
ale pouze jen na 85 % z hodnoty kontraktu. (Leinweber, Dedek a KotéSovcova, 2014, s.

124)
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3 BANKOVNI UVER

vvvvvv

poskytuji celou skalu riiznych uvéri, které se vzajemné odlisuji fadou charakteristik. V praxi
se vyuziva velké mnozstvi jednotlivych uvéri, ze je taktka nemozné sestavit jejich piehled,
proto se zamétime na zdkladni Clenéni bankovnich tvérti a uvedeme si zakladni typy

bankovnich uvért. (Revenda, 2012, s. 98 - 99)

3.1 Clenéni bankovnich avéra
Belés (2013, s. 368) cleni bankovni uvéry podle kritérii:
z hlediska doby splatnosti

- kratkodobé (do 1 roku),
- stiednédobé (od 1 —4 let),
- dlouhodobé (vice nez 4 roky).

z hlediska mény
- Uvéry v domdaci meng,
- Gvéry v zahrani¢ni méné.
z hlediska zaruk
- zajisténé (rucitelem, sménkou, nemovitosti, movitymi vécmi),
- nezajisténé.
z hlediska zptsobu Cerpani

- jednorazové,

- uvéroveé linky (klient opakované ¢erpd Gvér az do urcitého limitu).
z hlediska klienta

- podnikatelské uvéry,

- uvéry obCanum,

- mezibankovni Gvéry,

- Uvery statu, obcim, méstim.
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3.2 Typy bankovnich uvéru

Pii Akceptacnim uvéru banka akceptuje sménku vystavenou na ni klientem. Banka se tedy
zavaze za klienta zaplatit sménku ve lhité jeji splatnosti, stdva se sméne¢nym dluznikem.
Klient neziska finan¢ni prostfedky, ale banka pfevezme jeho zavazky. Klient nasledné
musi bance slozit penize pted splatnosti sménky. Za poskytnuti ivéru si banka uctuje
akceptacni provizi. Vyhodou tohoto tvéru je jistota fddného a v€asného zaplaceni sménky
pro dodavatele. Bonitnim klientim banka bez problémi poskytne tento typ uvér,

jelikoz nevynaklada jeji realné penize pouze své dobré jméno. (Belds, 2013, s. 369 — 370)

Podstata eskontniho uvéru je zalozena v odkupu sménky bankou od klienta za cenu
diskontované sméne¢né castky, ponizené o poplatky banky pted dobou splatnosti.
Véfitelem je banka i1 pfesto, ze neni véfitelem sménky, ale z titulu odkupu sménky
od sméneéného véfitele formou uvéru. Uvér je poskytnut poslednimu majiteli sménky
a pri splatnosti je sménka predlozena k placeni sménecnému dluznikovi. Pokud sménecny
dluznik odmita splnit svlij zdvazek vyplyvajici ze sménky, tak banka zad4 proplaceni
sménky toho subjektu, kterému poskytla eskontni tvér. Pokud banka potiebuje doplnit
zdroje z hlediska udrzeni likvidity nebo pro financovéani aktiv, mize centrdlni bance
nabidnout k odkupu sménku a ziska tak reeskontni uvér za trokovou sazbu CB. (Meluzin

a Zeman, 2014, s. 67)

Hypote¢ni Gvér je charakteristicky pro jeho zpusob zajiSténi, kterym je zastavni pravo
k nemovitosti, proto je riziko hypotecniho tvéru relativné nizké. Z hlediska ucelu neni
hypote¢ni Uvér omezeny, nicméné v praxi pievladaji hypote¢ni Uveéry poskytované
na financovani pofizeni nemovitosti a bytovych potieb. Jestlize hypotecni uvér neni
refinancovan zdroji z emise hypotecnich zastavnich listd, tak se na né&j vztahuje shodny
rezim jako na jiné druhy uvért, z toho vyplyva ze tento druh Gvéru mohou poskytovat

vSechny banky i nebankovni instituce. (Revenda, 2012, s. 101 — 102)

Investi¢ni Uuvér banka poskytne na nakup pozemki, budov, stroji nebo na vystavbu
inzenyrskych siti. Pii tomto Uveéru banka rozliSuje, jestli se jednd o uvér na nakup,
rekonstrukci nebo modernizaci ¢i na vystavbu. Pokud se jedna o uvér uréeny pro nakup,
jedné se tedy o jednorazové poskytnuti Gvéru. Pii rekonstrukci, modernizaci, vystavbe

se fesi spolutcast klienta na financovani investice. (Kalabis, 2012, s. 110)

Kontokorentni uvér je zaloZen na principu, Ze klient ma u banky otevieny bézny ucet

s uvérovym ramcem, ktery je stanoven v uvérové smlouveé. Tedy na kreditni strané jsou
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ptipsany vklady, za kterych banka vypléci troky. Zustatek na uctu mize byt i na debetni
stran¢, jelikoz klient mize Cerpat vice penéz, nez méa na uctu ulozeno. Banka uctuje
klientovi poplatky, které¢ se odviji od vysi tvérového ramce, uroky se pohybuji vétSinou
od 9 % do 24 %, ale pii prekroceni sjednan¢ho limitu mohou sankéni Uroky Cinit

i ptes 30 %. (Cernohorska, 2015, s. 121)

Negociac¢ni uvér je eskontni Gvér v ramci zahrani¢niho obchodu. Pfi negocia¢nim uvéru
dovozce (odbératel) pfedem zprostiedkovava zahrani¢nimu vyvozci u banky eskont
sménky, kterd je vystavend vyvozcem na dovozce nebo banku. Banka, kterd odkupuje
sménku spolu s ostatnimi dokumenty, vystupuje v tomto vztahu jako banka negociacéni.

(Cernohorska, 2015, s. 122)

Provozni Uvér se vyuziva zpravidla pfi Gveérovani obézného aktiva, respektive zasob,
pohleddvek a finanéniho majetku. Cerpani tohoto uvéru nasleduje po vyderpani
investicniho Gvéru, ponévadz prostiednictvim tohoto uvéru lze hradit provoz tvérované
investice (napf. nakup materialu, uhrada energii, potfizeni zésob), ale je mozné financovat

kratkodoby nedostatek finan¢nich prostfedkil. (Kantnerova, 2016, s. 105)

Ramboursni avér je akceptacni Uvér, ktery se vyuziva v zahrani¢nim obchodé, kde banka
akceptuje na zadost dovozce sménku, kterd je vystavena na banku dovozcem. (Meluzin

a Zeman, 2014, s. 67)

U Revolvingového uvéru banka stanovuje maximalni vySi jejiho Cerpani, jde
o tzv. Gvérovy rdmec a termin, ke kterému bude opct uvér obnoven za piedem
dohodnutych podminek. Uvérovy ramec je vyuZzivan tam, kde ma vyrobni cyklus klienta

vyrazné sezonni charakter. (Kalabis, 2012, s. 107)

Podstatou rucitelského (avalového) uvéru je prevzeti zaruky za zavazek klienta. Banka zde
nezapujcuje penize, ale své dobré jméno, pii kterém ruci za klienta svoji bonitou. (Meluzin

a Zeman, 2014, s. 67)

Sménecné Uvery se fadi ke kratkodobym tvéram, které poskytuje banka majiteli sménky
odkupem pied lhiitou jejich splatnosti od jejiho majitele. Cenu sménecného tivéru si banka
srazi objem urokdi od jejiho vstupu do dne jeji splatnosti (diskont). Ptredpokladem
sménecného uvéru je existence smeénky jako cenného papiru a existence obchodniho uvéru,

ktery je poskytovan formou sménky. (Belés, 2013, s. 369)
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3.3 Poskytnuti a ¢erpani avéru

Kalabis (2012, s. 119) doporucuje podnikim, které maji zdjem o poskytnuti tvéru,
aby nejprve oslovily komercni banku, ve které maji vedeny bézny tcet, nebot’ je nejveétsi

pravdépodobnost, ze prave u jejich banky nejsnadnéji ziskaji bankovni uvér.

Banka se rozhoduje, zda poskytne klientovi uvér na zakladé¢ celé¢ tadé faktort.
Pfi rozhodovani je banka obezndmena s Gvérovymi a cenovymi riziky véetné aktualnich
problémul spojenych se ziskavanim zdroji pro jejich financovéni. Paraleln¢ porovnava
rizika a vynosnosti jinych aktiv stvérovou oblasti. Ochota banky poskytnout uvér
a stanoveni doby jeho splaceni jsou ovlivnény uvérovou strategii a politikou

banky. (Meluzin a Zeman, 2014, s. 73 — 74)

Poloucek (2013, s. 230 - 231) zminuje etapy uvérového procesu, které musi klient

podstoupit, aby ziskal bankovni uvér.

1. Zadost o poskytnuti tvéru,
analyza uvérového rizika klienta a zhodnoceni bonity,
smlouva o aver a zajisténi averu,

kontrola plnéni avérovych podminek,

wok w N

splaceni Givéru a troku.

3.3.1 Zadost o poskytnuti uvéru

Potencialni klient Zadajici o uvér se musi nejdiive na pfisluSnou finan¢ni instituci obratit
se Zadosti o uvér. Zadost mize byt podana ustni nebo pisemnou formou. V pisemné
zéadosti by klient mé¢l uvést o jaky druh tvéru ma podnik zajem, ¢astku a ménu uvéru, dobu
splatnosti ivéru, zplisob jeho splaceni a zajiSténi, ucel pouziti uveéru, tdaje o své financni

situaci. (Kantnerova, 2016, s. 115)

Kalabis (2012, s. 120) upozoriiuje, pokud chce klient pozadat o podnikatelsky uvér musi
dolozit tyto doklady:

- podnikatelsky plan,

- ucetni vykazy za nékolik poslednich let,
- informace o pfedmétu podnikani,

- zékladni informace o spole¢nosti,

- finan¢ni plan na dobu Gvérové angazovanosti,
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- potvrzeni nebo Cestné prohlaSeni, ze klient nema zadné zavazky vici finanénimu
titadu a Ceské spravé socialniho zabezpeéenti,

- prohlaSeni o vzajemnych vazbach k jinym podnikiim, piedevsim k matetskym
nebo dcefinym spolecnostem,

- materidly tykajici se navrhovaného zajisténi.

Banka posuzuje finan¢ni planovani z hlediska spravného rozliSeni potieb na kratkodobé

a dlouhodobé, docasné a trvalé, provozni a investi¢ni. (Kalabis, 2012, s. 120)

3.3.2 Analyza uvérového rizika klienta a zhodnoceni bonity

Pti analyze klienta banka nejvice zaméfuje na finan¢ni a majetkovou strukturu (pomér
aktiv a pasiv) zadatele o uvér. Z pohledu uvérové analyzy se majetek povazuje jako nositel
finan¢nich zdrojl, naopak na zavazky je pohlizeno jako na finan¢ni zdroj, ktery ziskéva
prostfedky na financovani potieb. Tedy banka posuzuje piedevsim bonitu klienta, posuzuje
jeho ekonomickou situaci a schopnost splacet Gvér, ktery zahrnuje uroky i poplatky. (Kala-

bis, 2012, s. 121)

Rating vyjadfuje bonitu nebo dlvéryhodnost, coZ je pravdépodobnost, Ze dluhové
instrumenty ¢i cenny papir bude spravné a v€as splacen. Rating ziskal obrovskou divéru
bank, investorti a regulac¢nich organt. Jedna se o celosvétovy trend ocenovani rizik. Rating
ma 1 své nedostatky jako je Spatna bonita dluznikd nebo nedostate¢nd schopnost ohodnotit
kreditni rizika, proto je doporucen vypocet kapitalové priméfenosti nebo diveéryhodnosti
ekonomického subjektu. Tyto nové postupy BASEL II a SOLVENCY 1 jsou urceny
1 pro finan¢ni instituce, banky, pojistovny. (Kalouda, 2017, s. 101)

Scoring je schopnost klientii splacet bankovni Uvér, ktery je posuzovan scoringovymi

metodami. (Meluzin a Zeman, 2014, s. 72)

3.3.3 Smlouva o tvér a zajiSténi uvéru
Kazda smlouva o Gvéru musi mit pisemnou formu a musi obsahovat:

- identifikace obou smluvnich stran,
- charakteristiku a vyS$i avéru,

- vysi uroku a poplatkd,

- zpusob Cerpani Gveéru,

- zajisténi avéru,

- specifické podminky pro splaceni uvéru,
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- podpisy smluvnich stran a zavére¢nou klauzuli o platnosti a G¢innosti vérové

smlouvy. (Kalabis, 2012, s. 129)

Belas (2013, s. 372) definuje zajisténi véru jako vSechna opatieni, které provede banka
za ucelem splaceni uvéru, vcetné¢ uroku. Pokud je uvér rizikovéjsi a doba splatnosti
je delsi, tim je potieba kvalitnéjsi zpisob zajisténi tivéru.

Zajistovaci instrumenty Belds (2013, s. 372) ¢leni:

- podle povahy zajisténi se rozliSuje zajisténi osobni (ruci tfeti osoba, ktera miize byt
pravnicka nebo fyzickd osoba) a véené (banka ziskava pravo na majetkové hodnoty
klienta)

- podle svazanosti zajisténi se rozliSuje zajisténi akcesorické (t€sn¢ a nerozlu¢né
spojeno se zajiStovanou pohleddvkou) a abstraktni (samostatné pravo nezavislé

na zajiStované pohledévce).
Kasparovska (2010, s. 118) rozlisuje dva zakladni zptisoby Cerpani uvéru:

- jednorazové Cerpani, které se nejCastéji pouziva pii ndkupu nemovitosti, zafizeni,
- postupné cerpani, které miZe byt Cerpdno v pevné stanovenych terminech
nebo v plovoucich terminech, tedy pfi predloZeni faktury, coZ je nej€astéji vyuzivan

pii vystavbé nebo rekonstrukci nemovitosti.

Banka mtize uvér vyplatit hotovostné klientovi nebo bezhotovostnim pfevodem klientovi

¢1 teti osobé. (Kasparovska, 2010, s. 118)

3.3.4 Kontrola plnéni uvérovych podminek

Meluzin a Zeman (2014, s. 75) vymezuji kontrolu plnéni tvérovych podminek jako ¢innost,
pii které banka sleduje klienta, zda plni své zavazky, ucelové vyuziva tvéru, financni
situaci klienta. Nastane-li jakdkoli odchylka od podminek, které¢ stanovila uvérova
smlouva, upozoriiuje ohrozeni splaceni uvéru. Banka se dostdva do pozice, kdy musi
zvazit, jestli v ivéru pokraCovat nebo ho restrukturalizovat, zménit splatkovy kalendar,

pozastavit Cerpani dalsi tranSe nebo dokonce zadat o okamzitém uhrazeni tvéru.

3.3.5 Splaceni ivéru a aroku

Splaceni uvéru je urceno splatkovym kalendarem, ktery sestavi banka po dohod¢ s klientem

wewrs o

v uvérové smlouvé. Nejéastéjsi zplisoby splaceni uvéru:
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- jednorazové, klient splaci uroky v pfedem stanovenych periodach, ale jistina
je splacend, az v posledni realizované splatky,

- variabilni splatky, zahrnuji variabilni rok a konstantni amor,

- konstantni anuita, kdy se méni pomér aroku a iimoru, ale vyse splatky zlstava

konstantni. (Kasparovska, 2010, s. 118)

Berk a Demarzo (2014, s. 156) vysvétluji princip stanoveni tirokovych sazeb, jejichz vyse
se odviji od jednotlivych dob splatnosti. Z toho vyplyva, ze dlouhodoby nese vyssi urok
nez kratkodoby uvér, protoze si banka do ceny uvéru zahrne vys$i riziko splaceni
své pijcky a rovndz i dlouhodobé sniZeni své likvidity. Urokovou miru zGvéru

také ovliviiuje odvétvi nebo bonita klienta. Stale plati pravidlo, ¢im rizikovéjsi uvér,

tim vyS$i urokova sazba.
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4 LEASING

Leasing je forma financovani investic, kterd umoznuje podniku pouzivani dlouhodobého
majetku bez jeho ndkupu, bez vynaloZeni finan¢nich prostiedkli. Majetek zlstava
ve vlastnictvi pronajimatele, ndjemce majetek pouziva a plati za uzivani. (Scholleova, 2017,

s. 145)

Kantnerova (2016, s. 165) ¢leni leasing podle raznych hledisek:

majetkopravni vztahy na za¢atku a na konci smlouvy
* finan¢ni leasing,
= operativni leasing,

= zpétny leasing.

leasingovy subjekt
» podnikatelsky leasing,
* komundlni leasing,
= spotiebitelsky leasing.

teritoria

= tuzemsky,

= zahraniéni.

komodity
= zlstatkové hodnoty na konci doby najmu,

* Jeasing s plnou amortizaci.

Podle Valoucha (2012, s. 13) by leasingova smlouva méla obsahovat:

- identifikace smluvnich stran,

- predmét smlouvy,

- datum uzavieni smlouvy,

- datum ucinnosti smlouvy,

- doba trvani leasingového vztahu,

- identifikaci prvni mimotadné splatky, zalohy,

- obecné stanoveni podminek a povinnosti ndjemce a pronajimatele,
- ustanoveni o pojisténi pfedmétu leasingu,

- ustanoveni o povinnosti provadét opravy na pronajatém majetku,
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- ustanoveni o skutecnosti, zda je ndjemce opravnén provadet na pronajatém majetku
technické zhodnoceni,

- udaj o ptipadnych sankcich,

- udaj o ruceni Ci garanci,

- ustanoveni o pfipadném predcasném ukoncéeni smlouvy,

- ustanoveni o pfechodu vlastnictvi,

- zavéreCné ustanoveni,

- podpisy obou smluvnich stran,

- seznam piiloh.

Leasingovou cenu tvofi:

- vstupni cenou pronajimaného predmétu,

- celou tadou dalSich nékladii vylozenych pronajimatelem na konkrétni leasingovy
pripad,

- ziskem leasingové spolecnosti, které vstupuji do tzv. leasingové marze,

jez prestavuje uhradu za poskytnutou finan¢ni sluzbu. (Leasingovéa cena, © 2018)

4.1 Finan¢ni leasing

Finan¢nim leasingem je prondjem, u néhoz dochézi po skonceni doby prondjmu k odkupu
najaté véci ngjemcem. Financni leasing oznacuji ¢eské daniové predpisy také jako finanéni
prongjem nebo financni prongjem s naslednou koupi najaté véci. Tento druh prondjmu
je dlouhodobé¢jsi nez pronajem operativni a doba prondjmu se obvykle pokryva dobu
ekonomické Zivotnosti pronajimaného majetku. U finan¢niho leasingu pronajimatel

obvykle smluvné pifendSi na nijemce i1 povinnosti spojené s udrZzbou, opravami

a servisnimi sluZbami pronajatého majetku. (Kolik stoji leasing? © 1999 —2018)

4.2 Operativni leasing

Operativnim leasingem se pak obecné rozumi vSechny ostatni druhy leasingu, které nejsou
leasingem finan¢nim. Jedna se tedy zejména o takovy leasing, kdy po skonceni doby
prondjmu dochazi k vraceni pronajattho majetku pronajimateli. Operativni leasing
je obvykle kratkodobéjsi nez leasing financni a také doba pronajmu je obvykle kratsi

nez doba ekonomické zivotnosti pronajatého majetku. U této formy leasingu je také
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Cast¢j$i, ze naklady spojené s udrzbou, opravami ¢i servisnimi sluzbami pronajatého

majetku hradi pronajimatel. (Kolik stoji leasing? © 1999 —2018)
4.3 Vyhody a nevyhody leasingu
Vyhody vyplyvajici z leasingu:
- rychlejsi nez ziskani uvéru,
- riziko inflace nese zpravidla leasingova spolecnost,
- leasingové splatky mohou byt shodné s vykonovymi parametry,

- jestlize se predmét vyuziva jen béhem sezény, je mozné po dohod¢ s leasingovou

spole¢nosti sjednat nepravidelné splatky. (Vyhody a nevyhody leasingu, © 2018)

Nevyhody leasingu:

omezena vlastnickd prava, po celou dobu pronajmu patii predmét leasingu
leasingové spolecnosti,

- nékterd vlastnicka rizika jsou ale pfenesena na najemce,

- vysoké pendle za vypovézeni smlouvy,

- v pfipad¢, Ze by leasingova spole¢nost zbankrotovala, musi ndjemce vratit predmeét

leasingu a jednat o vyrovnani. (Vyhody a nevyhody leasingu, © 2018)
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5 RIZIKA SPOJENA S UVEREM A LEASINGEM

S poskytnutim bankovniho Gvéru je spojeno tuvérové riziko. Uvérové riziko vznika
nejcastéji u subjektl, které poskytuji finan¢ni sluzby (banky, faktoringové spole¢nosti),
kdy se predpoklada, ze mize dojit k situaci, ze ptijemce uveéru nebude schopny splatit
svilj zavazek vcas a v plné vysi. Jednd se vlastné o riziko platebni neschopnosti podniku,
které¢ vznika jako dusledek vlastni Cinnosti podniku nebo jako dusledek zmén v okoli
podniku, coz zahrnuje politické riziko, ptirodni riziko. Uvérové riziko obchodniho Gvéru
uvérového rizika je:
- riziko platebni neschopnosti, je zplisobeno zhorSenim finan¢ni situace dluznika
a muze vést ke konkursu,
- riziko platebni neviile, neochota dluznika zaplatit v€as uvér, i kdyz neni ziejmy
davod neuhrazeni platby,
- riziko zpozd’ovani plateb, neni dodrZzena doba splatnosti faktur, dochazi

k prodlouzeni obchodniho uvéru. (Reznakova, 2010, s. 56 -57)

Witzany (2010, s. 24) definuje cil procesu hodnoceni uvérového rizika, které musi byt
nastaveno tak, aby uvérové ztraty byly pokryty uvérovymi marzemi. Tato podminka
je dosaZena prostfednictvim systému hodnoceni, které ptifazuje uvérové riziko kazdému
klientovi. Hodnoceni miiZe byt provedeno riiznymi zplsoby naptiklad lze vyuzit ratingové

agentury.
S financovéanim investic pomoci leasingu jsou spojena rizika:

- najemce nese ncktera vlastnicka rizika, pokud bude pfedmét leasingu zcizen
¢i posSkozen, dusledky se dotknou spiSe ndjemce nez leasingové spolecnosti.
V ptipadé odcizeni ¢i totalni Skody jsou z pojiSténi uspokojeny v prvni fadé naroky
leasingové spole¢nosti, (Leasing vs. Uvér, ©2014)

- investi¢ni riziko, vSechny investice s sebou nesou riziko, ze nebudou amortizovany.
Néjemce je ale smluvné zavazan k thradé najemného bez ohledu na efektivitu vyuZiti

pfedmétu leasingu. (Leasing ma 1 své rizika, © 2006)
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6 UVER VERSUS LEASING

Kazdy ze zptsobti financovani ma své klady a zapory. Pokud ma podnik dostatek volnych
finan¢nich prostiedkl s nejvétsi pravdépodobnosti se rozhodne pro koupi majetku. Hlavni
rozhodovaci dilema pfichazi, kdyz podnik nemé dostatek financnich prostfedkd a musi

se rozhodnout mezi koupi na avér nebo potfizenim majetku. (Valouch 2012, s. 19)

Tabulka 1 Leasing versus uver

Leasing Vhodna varianta
Hmotny majetek je po dobu trvani leasin- Pokud si vezmete Gvér, Uvér
gové smlouvy ve vlastnictvi leasingové stavate se vlastnikem
spolecnosti. majetku pfi jeho nakupu.
Leasing vétSinou nelze splatit diive, Uvér je zpravidla mozné Uvér
nez stanovuje smlouva. splatit pred¢asné,
obvykle bez sankce.
S leasingovymi splatkami se spléci také po- = U uvéru se pojisteéni plati Leasing
jisténi, a to na ucet leasingové spolecnost. zvlast, a to vétSinou v

ro¢nich platbach pre-
dem, coz je o trochu ne-

vyhodnéjsi
nez u leasingu.
Leasing byva piekvapiveé celkove levngjsi. Uvér obvykle drazsi nez Leasing
leasing.
Rychlost vytizeni zadosti byva mnohem Vytizeni zadosti trva ob- Leasing

vykle déle nez u lea-
singu (v zavislosti na
objemu).
Smlouva se vytizuje vétsinou u prodejce Uvérovou smlouvu je Leasing
hmotného majetku.

rychlejsi nez u Gvéru.

zpravidla nutné vyfidit

v bance.

Je tfeba se pfipravit na problémy v ptipadé Pti odcizeni nebo total- Uvér
pred¢asného ukonceni leasingové smlouvy. = nim zniceni majetku do-
stane pojistné plnéni ma-
jitel majetku, ¢imz se lze
vyhnout problémim
spojenym s leasingem.

Pfi vymahani pfipadnych dluhi je leasin- V piipad¢ vymahani Uvér
gova spolecnost obvykle daleko agilngjsi dluhi je banka ve slabsi

nez banky, protoze vlastnictvi pfedmétu lea- pozici nez leasingova
singu je stavi do zna¢n¢€ vyhodné situace. spolecnost.

Zdroj: Leasing versus spotiebitelsky uvér. © 1999 — 2018
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7 FINANCNI ANALYZA

Kalouda (2017, s. 57) povazuje finan¢ni analyzu jako metodicky nastroj finan¢niho fizeni,
ktera posuzuje finan¢ni zdravi podniku. Financni analyza pohlizi na finan¢ni zdravi
podniku jako na logicky prinik rentability a likvidity. Je zjevné, ze tyto dva cile

jsou navzajem protichiidné.

7.1 Uéel finanéni analyzy

Knéapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 17) oznaduji finanéni analyzu, ktera slouZi
ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomaha zjistit, jestli je podnik
ziskovy, jestli ma vhodnou kapitadlovou strukturu, jestli vyuziva efektivné aktiva,
jestli je schopen vcas splacet své zavazky. Finanéni analyza umoziiuje manazerim
se spravné rozhodnout pfi ziskdvéani financnich zdrojd, slouzi pro stanoveni optimalni
finan¢ni struktury, pii alokaci volnych penéznich prostfedkd, pfi poskytovani obchodnich
uvérl, pii rozdélovani zisku. Finanéni analyzu kromé& manaZerii vyuzivaji i investofi,
obchodni partnefi, statni instituce, zahrani¢ni instituce, zaméstnanci, auditofi, konkurenti,
burzovni makléfi, odborna vefejnost. Pii sestavovani finan¢ni analyzy musime zvazit
pro jakou zdjmovou skupinu je finan¢ni analyza ur¢ena a k tomu ptizplsobit informace

finan¢ni analyza.

7.2 Zdroje informaci

Scholleova (2017, s. 164) uvadi zakladni informacni zdroje pro finan¢ni analyzu:

- Ucetni zavérka podniku:
= rozvaha,
» vyykaz zisku a ztrata,
= vykaz cash flow.
- Informace o:
= vlastnicich,
= produktech,
= technologiich,
» dodavatelich a odbératelich,
= struktufe a poctu zamestnanct.
- Zpravy o celkové situaci na trzich:

» financnich,
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*  produkti,
=  materialu,
= prace (zaméstnanosti).
- Dalsi udaje:
= gstatistického charakteru,
= 7z odborného tisku,
= 7z odbornych komor,

= 0 zmeénach v legislativnim prostiedi.

7.3 Metody finan¢ni analyzy

Rickova (2011, s. 40) objasiiuje, ze zasluhou rozvoje matematickych, statistickych
a ekonomickych véd, je mozné pomoci finan¢ni analyzy hodnotit finan¢ni zdravi podniku
z celé Skaly nejriznéjSich metod. Pfi financni analyze nesmi byt opomenuta dilezitost

vybéru vhodné metody, kterd by méla brat ohled na:

- ucelnost — musi odpovidat pfedem zadanému cili,
- nakladnost — néklady, by mély byt pfiméfené navratnosti,

- spolehlivosti — kvalitni vyuziti vS§ech dostupnych dat.

Knéapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 61) zahrnuji do zakladnich metod finandni

analyzy:

- analyza absolutnich ukazateld,
- analyza tokovych ukazatelt,

- analyza rozdilovych ukazateld,
- analyza pomérovych ukazateld,
- analyza soustav ukazateld,

- souhrnné ukazatele hospodafeni.

7.4 Absolutni ukazatele financni analyzy

Horizontalni neboli vodorovna analyza se zabyva zkoumanim vyvoje poloZek ucetnich
vykazli v ¢ase, hodnoti stabilitu a vyvoj ve vSech polozkach. Horizontdlni analyza
poskytuje odpovéd’ na otdzku — Jak se méni ptislusna polozka v ase? Horizontalni analyza

se vypocitava v absolutni vysi a jeho procentnimu vyjadreni. (Scholleova, 2017, s. 167)

Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel,_, (2)
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Y s v Absolutni zménax100
Procentualni zména (%) = ¢ ) 3)
Ukazately—q

Vertikalni neboli svisla analyza se zabyva zkouméanim proporcionalitu polozek ucetnich
vykazli vici své zakladn€. Odpovidd na otazky - méni se pfi vyvoji firmy vzajemné
proporce jednotlivych polozek? Je struktura majetku, kapitdlu i tvorby zisku stabilni,

nebo dochazi k néjakému vyvoji? (Scholleova, 2017, s. 167)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 68) oznacuje vertikalni analyzu jako procentni

rozbor.

7.5 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

K nejznaméjsimu rozdilovému ukazateli se fadi Cisty pracovni kapital, ktery lze vypocitat
jako rozdil mezi ob&znym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Cisty pracovni kapital
ma vliv na platebni schopnost podniku. M4 se za to, ze likvidni podnik dosahuje vyssiho
CPK, tedy obé&zna aktiva pfevysuji nad kratkodobymi cizimi zdroji. Cisty pracovni kapital
predstavuje ¢ast obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem. (Scholle-

ové, 2017, s. 85)

Dlouhodoby Viastni kapital
majetek

Diouhadoby

Cizl kapltél kapital
EPK diouhodoby

Obézny
majetek

Cizi kapital
kratkodoby

Obrdzek 1 Cisty pracovni kapital, Kndp-

kovd, Pavelkovd, Remes a Steker, 2017

7.6 Pomérové ukazatele financni analyzy

Pomérové ukazatele patii k zdkladnizhm néstrojiim finan¢ni analyzy. Pouzitim pomérovych
ukazateld na finan¢éni vykazy ziskame ptedstavu o finan¢nim zdravi podniku. Principem
pomérového ukazatele je, ze davda do poméru ruzné polozky z ucetnich vykazi.
Jelikoz by se sestrojilo mnoho ukazatelii, proto praxe vyuziva jen par z nich, které déli

do Ctyft skupin:

- ukazatelé zadluZenosti,
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- ukazatel¢ likvidity,
- ukazatel¢ rentability,

- ukazatelé aktivity. (Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, s. 87)

7.6.1 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadfuji vysi rizika, které podnik nese pii daném poméru
a struktufe vlastniho a ciziho kapitalu. Cim vice je podnik zadluzen, tim vysii riziko
na sebe bere. Plati, Ze pfiméfené zadluzeni je pro podnik uzitecna, jelikoz cizi kapital
je levngj$i nez vlastni kapital a také plisobi danovy efekt, ktery vzniké snizovanim ndkladt
prostfednictvim uroku z ciziho kapitalu. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84 -85)

Cizi kapital

Celkova zadluZenost = — 4)
Aktiva celkem
, v . Cizizdroje
Mira zadluZenosti = ———— 2 (5)
Viastni kapital
v EBIT
rokové kryti = ——— 6
U y Nakladové uroky ( )
, o Cizi zdroje—rezerv,
Doba splaceni dluhii = i 4 (7)
Provozni cash flow
, , . Vlastni kapital
Kryti dlouh ho majetku VK = 8
y dlouhodob¢ho jetku Dlouhodoby majetek ( )
, , . .. Vlastnikapital+dl.cizi zdroje
Kryti dlouhodobého majetku dl. zdroji = d / 9)

Dlouhodoby majetek

7.6.2 Analyza likvidity

Likvidita je schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatele likvidity v pométuji to,
¢im je moZno platit, s tim, co je nutno zaplatit. Podle toho, jakou miru jistoty podnik
vyzaduje od tohoto méteni, dosazujeme do Citatele majetkové slozky s riznou dobou
likvidnosti, coZ znamena pfeménitelnost za penize. Hlavni ukazatele likvidity pracuji
s polozkami obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdroji. Pokud jsou znamé interni
informace, l1ze vypocitat také anuity dlouhodobych bankovnich avért. (Knapkova, Pavel-

kova, Remes a Steker, 2017, s. 93 — 96)

Obézna aktiva

Ukazatel bézné likvidity — likvidita III. stupné =

(10)

Kratkodobé cizi zdroje

Kalouda (2017, s. 75) doporucuje hodnoty 2 do 2,5.
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Kratkodobé pohledavky+KFM

Ukazatel pohotové likvidity — likvidita II. Stupné = Kratkodobé cizi zdroje (11)
Kalouda (2017, s. 75) doporucuje hodnoty okolo 1.

el s Tel s o v KFM
Ukazatel okamzité likvidity — likvidita I. stupné = Kratkodobé cizizaraje (12)
Kalouda (2017, s. 75) doporucuje hodnoty 0,2 — 0,4.
Podil (V:PK na obéinjrch aktivech = Obézna aktiva—kratkodobé cizi zdroje (13)

Obéina aktiva
Knapkové, Pavelkova a Steker (2013, s. 92) doporuduji, aby podil pracovniho kapitalu

na obézném majetku ¢inil 30 — 50 %.

CF z provozni ¢innosti

Likvidita z provozniho cash flow = (14)

Kratkodobé cizi zdroje

7.6.3 Analyza rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozen¢ho kapitdlu. MéEfi schopnost dosahovat zisku
prostiednictvim investovaného kapitdlu — schopnosti podniku vytvafet nové zdroje.
Vyjadiuje miru zisku, ktera slouzi pro alokaci kapitalu. (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, 5. 98)

Zisk

Rentabilita trzeb (Return On Sales — ROS) = Triby (15)

Rentabilita celkového kapitalu (Return On Assets — ROA) = Ail:;:a (16)

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return On Equity — ROE) = — o 255k __ (17)
Vlastni kapital

Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Investment — ROI) = Dlouho;i’; rapital

(18)

Rentabilita uplatného kapitilu (Return On Capital Employed — ROCE) = W

(19)
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7.6.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak je podnik schopen vyuzit jednotlivé majetkové casti.

Ukazatele aktivity existuji ve dvou typech:

- poctem obratii (obratovosti),

- dobu obratu.

Ukazatele obratovosti vyjadiuji kolikrat prevySuji rocni trzby hodnotu polozky,
jejiz obratovost pocitame. Cim vyssi je jejich pocet, tim kratsi dobu je majetek vazan
a obvykle se zvySuje zisk. Ukazatele doby obratu vyjadiuji primérnou dobu trvani jedné

obratky majetku. (Scholleova, 2017, s. 180)

Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio) = m (20)
Aktiva
Doba obratu zasob = Prﬁmémyvsmv 2850b 360 (21)
Triby
Doba obratu pohledavek = Primérny ;t:;z;:omedévek X 360 (22)
Doba obratu zévazki = X20ked0be zvazky o 36 (23)

Trzby

7.7 Souhrnné ukazatele

Vysledkem finan¢ni analyzy by mélo byt celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku,
odhaleni jeho silnych a slabych mist, identifikace vyznamnych ¢initelt, které ovliviuji stav
hospodafeni daného podniku a poskytuje navrh doporuceni pro zlepSeni do budoucna.
Souhrnné ukazatele umoznuji pomoci jednoho ukazatele — jednoho vysledku ohodnotit

finan¢ni situaci podniku. (Knépkové, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, s. 132)

7.7.1 Altmanav model

Altmantiv model se fadi mezi bankrotni modely, coZ jsou takové modely, které informuyji
o pfipadném bliZicim se bankrotu. Pomoci altmanovy analyzy ziskdme jeden vysledek —
Z-skore, které obsahuje pét ukazatelli tedy rentabilitu, zadluZenost, likviditu, strukturu

kapitalu. Ke kazdému ukazateli je pfifazena vaha. (Scholleova, 2017, s. 191 — 192)
Altmantv index pro podniky neobchodované na kapitalovém trhu:
7=0,717 X x1 + 0,847 X x5 + 3,107 X x3 + 0,42 X x4 + 0,998 X x5 (24)

x1 — Cisty pracovni kapital/ aktiva,
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x2 —nerozdeleny zisk minulych let/ aktiva,
x3 — zisk pfed uroky a zdanénim/ aktiva,
x4 — vlastni kapital/ cizi zdroje,

x5 — trzby/ aktiva. (Scholleova, 2017, s. 191 — 192)

Vysledek Z-skore:

- Z>29 firma je finan¢né zdrava,
- 1,23 <72 <2,89 ,,8eda zona“ nelze jednoznaéné rozhodnout,
- Z<1,23 firma neni finan¢n¢ zdrava a ohrozuje ji bankrot. (Scholleova, 2017, s. 191
—192)
7.7.2 Index INO5

Inka a Ivan Neumaierovi vytvofili indexy IN, které jsou obdobou Z — skore, ale berou v potaz

specifika Ceské republiky. (Kalouda, 2017, s. 85 - 86)

IN05=0,13 X A+0,04 x B+3,97 X C+0,21 XxD+0,09 X E (25)
A — celkovy kapital/ cizi kapital,

B — EBIT /nakladové uroky, pro nulové uroky B =9,

C — EBIT / celkovy kapital,

D — vynosy celkem / celkovy kapital,

E — obézna aktiva / kratkodobé zavazky. (Kalouda, 2017, s. 85 - 86)

Vysledek INO5:

- IN > 1,6 uspokojiva finan¢ni situace,

- 0,9<IN < 1,6 ,,8eda zéna“ nevyhranéné vysledky,

- IN < 0,9 podnik se potyka s vaznymi finan¢nimi problémy. (Kalouda, 2017, s. 85 -
86)
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7.7.3 Spider analyza

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 119 — 120) vysvétluji spider analyzu jako shrnuti
vysledkii rentability, zadluzenosti, likvidity a aktivity a srovnani hodnot s odvétvim

prostiednictvim paprskovitého grafu.

7.8 Ekonomicka pridana hodnota EVA

Ekonomické ptidand hodnota znazorniuje ekonomicky zisk, ktery podnik vytvoii po thradé
vSech nékladii vcetné ndkladi na cizi 1 vlastni kapitdl. Ukazatel EVA hodnoti,
jak spolecnost za dané obdobi pfispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i snizeni hodnoty
pro své vlastniky. Pro mezipodnikové srovndni vykonnosti lze aplikovat tzv. spread,
coz je rozdil mezi rentabilitou Cistych operativnich aktiv a primérnymi vazenymi naklady
na kapitdl. Pokud je rentabilita cistych operativnich aktiv vy$$i, nez jsou néklady
na kapitéal, dosahuje EVA kladnych hodnot a podnik pfispiva svou aktivitou ke zvySeni
hodnoty vlastnickych vklada. (Pavelkova a Knapkova, 2009, s. 52)

EVA =NOPAT - WACC x C (26)
nebo
EVA = (RONA - WACC) x C 27)

Alternativa podle Ministerstva primyslu a obchodu
EVA = (ROE -re) X VK (28)

Pro srovnani vykonnosti ve jednotlivych letech nebo pro mezipodnikové srovnani je mozné
pouzit pouze spread, coz je rentabilita vlastniho kapitalu snizend o alternativni ndklad na

kapitél. (Pavelkova a Knapkova, 2009, s. 64)
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8 ROZHODOVACI SITUACE PRI INVESTOVANI

Pokud vezmeme v tivahu rozhodovéni v dlouhodobém horizontu, musime se v prvni fadé
vyvarovat zamény mezi dlouhodobym horizontem se strategickou povahou.
Jelikoz pro strategickou povahu je dlouhodoby horizont pouze pomocné hledisko. (Kalouda,

2017, s. 43)

Kalouda (2017, s. 43) uvazuje o tiech problémovych okruzich, které¢ se tykaji

dlouhodobého horizontu:

1. Struktura podnikového kapitialu — rozhodovani o podilu vlastniho a ciziho

kapitalu a o jejich struktuie. Tento pomér vyjadiuje finan¢ni paka.

Finan¢ni paka = % (28)
2. Struktura majetku

- podil penéznich prostfedki na celkovém kapitalu,

- podil obézného a fixniho majetku — coz vyjadiuje provozni paka.

Provozni paka = fixni aktiva (29)

obéind aktiva
Pokud se zaméfime na fizeni provozni péky z hlediska dlouhodobého horizontu,

jde tedy o fizeni efektivnosti investic naproti tomu v kratkodobém horizontu se jedna

o fizeni vyrobkovych inovaci prostfednictvim fizeni nakladu.
3. Investovani
Z hlediska investovani se musi rozli$it investice na:

- finan¢ni GspéSnost se odviji od vynosu, rizika a pozadavku na likviditu,
- realnd investice
» fixni majetek — klasické fizeni a hodnoceni efektivnosti investic,
méné Casto efektivnosti vyrob ¢i efektivnosti technologickych inovaci,
» zasoby — fizeni a hodnoceni se odviji od kalkulace nakladi,

= pohledavky.

Pokud rozhodujeme o kapitadlovych investicich, tak je podle Rosse, Westerfielda a Jordana
(2016, s. 312 -313) dulezit¢ ziskané informace v podobé c¢isel rozclenit nejprve
do pocatecniho hodnoceni, kde se rozhodne a o provedeni ¢i neprovedeni investice. V dalsi
etap¢ procesu vytvatime analyzu diskontovanych penéznich tokli. Trendem poslednich let

jsou budouci penézni toky jako kli¢ovy prvek pro hodnoceni investice.
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II. PRAKTICKA CAST
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9 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Vybrana spolecnost patii mezi vyznamné zpracovatele plasti. Za fadu let své existence
se tato spoleCnost vyvinula v nedilnou soucast plastikaiského primyslu, diky cemuz
se ji podafilo prorazit na zahrani¢nich trzich. Pravé do zahrani¢i v soucasnosti smétuje
vyznamna c¢ast produkce spoleCnosti. Aby si udrzela své silné postaveni nejen
na mezinarodnim trhu, provozuje dvé vyrobni centra, kde vyuzivda nejmodernéjsi
technologie na zpracovani plastl. Nabidka spole¢nosti zahrnuje Spickové produkty
a specializovana zékaznicka feSeni, kterd pokryvaji nejen vyrobu, ale i vyvojové aktivity
a poradenské sluzby. Vysokou kvalitu vyrobku a sluzeb podporuji zavedené systémy fizeni
kvality a ekologie. Spolecnost dodava vyrobky do osmi trZznich segmenti, mezi které patii

stavebnictvi, elektro primysl, spotiebni prumysl a dalsi.

9.1 Predmétem podnikani
Dle obchodniho rejstiiku se spole¢nost zabyva néasledujicimi ¢innostmi:

- projektova ¢innost ve vystavbé,

- vodoinstalatérstvi, topenafstvi,

- izolatérstvi,

- montdz, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni,

- Cinnost Ucetnich poradci, vedeni Ucetnictvi, vedeni daiiové evidence,

- truhlafstvi, podlahaftstvi,

- obrabécstvi,

- opravy ostatnich dopravnich prostfedkti a pracovnich stroju,

- vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistroji, elektronickych
a telekomunikacnich zafizenti,

- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zzivnostenského zdkona,

- zémecnictvi, nastrojarstvi,

- silni¢ni motorova doprava - ndkladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami
0 nejvetsi povolené hmotnosti piesahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k prepraveé zvirat
nebo véci, - nédkladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétsi
povolené hmotnosti nepfesahujici 3,5 tuny, jsou-li ureny k piepravé zvitat
nebo véci,

- technicko-organiza¢ni ¢innost v oblasti pozarni ochrany,

- poskytovani sluzeb v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pii praci,
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- vyroba nebezpe¢nych chemickych latek a nebezpecnych chemickych smési a prode;j
chemickych latek a chemickych smési klasifikovanych jako vysoce toxickeé
a toxické,

- distribuce elekttiny,

- vyroba tepelné energie,

- rozvod tepelné energie,

- distribuce plynu,

- obchod s elektfinou,

- obchod s plynem,

- vyroba elektfiny.

9.2 Vyvoj poftu zaméstnancii

Vybranou spole¢nost miizeme oznacit za vyznamného zaméstnavatele. V nasledujicim grafu
a tabulce vidime vyvoj zaméstnancl za obdobi 2010 — 2016. Pocet zaméstnancl
se mezirocné zvysoval, a to predev§im u délniku.

Tabulka 2 Struktura zaméstnancii v letech 2010 - 2016

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

144 149 154 153 163 170 183

46 45 46 47 47 49 57
management 4 4 4 4 4 4 4
194 198 204 204 214 223 244

Zdroj: vlastni zpracovani, ucetni vykazy vybrané spolecnosti 2010 — 2016

300

250 244
200 M
150

100
50

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Obrazek 2 Vyvoj zaméstnancu v letech 2010 — 2016,

vlastni zpracovani
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9.3 SWOT analyza

Pro doplnéni ziskanych informaci o vybrané spole¢nosti byla vypracovédna stru¢nd SWOT
analyza. Hlavnim zdrojem informaci pro sestaveni SWOT analyza je webova stranka

spolecnosti a nasledné vlastni zamysleni.

Tabulka 3 SWOT analyza spolecnosti

Silné stranky Slabé stranky
— Silné postaveni na trhu — Nedostatek vyrobnich kapacit
— Dlouhodoba tradice firmy — Vysoké nédklady na nové
— Internetovy e-shop technologie
— Siroka $kala vyrobki
— Kovalita vyrobku

— Diraz na ekologii

— Spolupréce se Skolami

— Zvyseni obratu pomoci investic — Konkurence

— Levng¢jsi vyrobky ze zahranici
Zdroj: vlastni zpracovani

9.3.1 Silné stranky

Nejsiln€jsi strankou vybrané spolecnosti je nepochybné jeji silné postaveni na trhu
a také jeji dlouhodobost, jelikoz spolecnost ptisobi na trhu vice nez osmdesat let. Pozitivné
na spole¢nost plisobi i webové stranky a e — shop, na kterém je nabizen velky sortiment
vyrobkll, které jsou kvalitni a bezpecné, coz potvrzuji i udélené certifikaty. Firma
se soustfedi zejména na ochranu zZivotniho prosttedi a zdravi pii praci a rovnéz klada daraz
na prevenci vzniku havérie a sniZeni rizika ohrozeni obyvatel v okoli a majetku spole¢nosti,
coz je vtomto odvétvi velmi dilezité. Neposledni doménou tohoto podniku je,
ze spolupracuje se Skolami a studenti mohou ziskat praktické i teoretické znalosti
z plastikaiského oboru, coz je pfinosem pro ob& strany. Studenti ziskaji zkuSenosti
od svych instruktorti, ktefi maji dlouholetou praxi a spolecnost ziskd zaucené kmenové

zameéstnance.
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9.3.2 Slabé stranky

Firma je uspésnad a nema nouzi o odbyt svych vyrobki, co ji ovSem tizi je nedostatek
vyrobnich kapacit u strategick¢ho vyrobku, coz je vyrobek, ktery je wurceny
pro stavebnictvi. Tady md firma nedostatek, jelikoZ neni schopna uspokojit poptavku
a mohla by ji konkurence nahradit. Dalsi tlak spojeny s konkurenci jsou technologie,

které maji zejména v tomto odvétvi tendenci se rychle ménit a jsou finanéné narocné.

9.3.3 Prilezitosti

Prilezitost pro firmu je urcité investice do vyrobnich kapacit, kdy by uspokojili 1 dalsi

odbératelé a samoziejmé by se zvysil obrat.

9.3.4 Hrozby

Jak bylo jiz zminéno spole¢nost musi i nadale hlidat konkurenci hlavné co se tyce udrzeni

kroku s technologiemi nebo snizovani cen u zahrani¢ni konkurence.

9.4 Analyza odvétvi

Podle klasifikace CZ — NACE, ktera se pouzivéa od roku 2008, se vybrana spolecnost fadi
do sekce B - T¢Zba a dobyvani pod ¢islo 22 Vyroba pryZovych a plastovych vyrobkd.

Dle finan¢nich analyz podnikové sféry za obdobi 2014, 2015 a 2016, které jsou dostupné
na strankach Ministerstva primyslu a obchodu, byla sestavena tabulka 4, ktera zachycuje
zakladni produkéni charakteristiky. V tabulce nejsou uvedeny trzby za zbozi nebo trzby
za poskytnuté sluzby, jelikoZ vtomto odvétvi jsou zanedbatelné a nevyrazné.
Z toho vyplyva, ze nejdilezitéjsi ¢innosti v odvétvi vyroby pryzovych a plastovych vyrobki
je prodej vlastnich vyrobkd. Ve sledovaném obdobi produkéni charakteristiky v pribéhu

casu rostly. Odvétvi 1ze oznacit za silné a nepostradatelné.

Tabulka 4 Zakladni produkcni charakteristiky

2014 2015 2016

Trzby za prodej vl. vyrobkii (mil. K¢) BEiPEEREzE) 153 498 478 155 904 405

Piidana hodnota (mil. K¢) 44 886 768 50120935 50 065 971
Pocet zaméstnanych osob 26981 30350 31833

Zdroj: vlastni zpracovani dle statistik Ministerstva primyslu a obchodu 2014, 2015, 2016
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V tabulce 5 je uveden pocet firem zabyvajici se zpracovanim plastti pisobici v jednotlivych
krajich v Ceské republice. Aktualné piisobi na Geském trhu 49 plastikatskych firem. Kraje
kralovehradecky a karlovarsky nemaji zadné plastikarské firmy. Naopak nejvice se daii
plastikarskym firmédm v Jihomoravském a Zlinském kraji. V roce 2006 se zlinské firmy
sdruzily do klastru jako zajmového sdruzeni pravnickych osob. Hlavnimi divody vzniku
plastikaiského klastru byl nedostatek kvalifikované pracovni sily, chybéjici vyzkumné
a vyvojové zdzemi, a predevSim nedostatecna vyjednavajici pozice pii nakupu sluzeb
a produktt. Plastikaisky klastr pro ¢lenské firmy nakupuje elektfinu a plyn, suroviny,
rezijni material a vybrané sluzby, coz zabezpecuje uspory nakladi ¢lenskym spole¢nostem.
Nyni sdruzuje 50 firem, stienich i vysokych Skol. Plastikaisky klastr mé za cil se stat

centrem inovativniho zpracovani v Cechach. (Adresai — Clenové klastru © 2018)

Tabulka 5 Pocet firem zpracujici
plasty v jednotlivych krajich CR
“Hl. mésto Praha
Jihocesky
Karlovarsky
Jihomoravsky
Vysocina
Kralovehradecky
Liberecky
Moravskoslezsky
Olomoucky
Pardubicky
Plzerisky
Stfedocesky

Ustecky

0o W A W W N ON O OO0 0 O F+»r Ww

Zlinsky

CELKEM 49
Zdroj: Katalog firem - Vyrobky z
plasti a gumy podle primyslu, ©
2018.
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10 FINANCNI ANALYZA VYBRANE SPOLECNOSTI A ODVETVI
CZ - NACE 22

Finané¢ni analyza vybraného podniku za sledované obdobi 2014 — 2016. Pti vypoctu finanéni
analyzy jsou pouzity pievodové koeficienty. Financni analyza se zaméfuje na absolutni,
rozdilové pomérové a souhrnné ukazatele, které jsou porovnany k odvétvi,
do kterého vybrana spolecnost spadd. Dale finan¢ni analyza zahrnuje vypocet ukazatele

ekonomické pfidané hodnoty EVA.

10.1 Absolutni ukazatele.

Absolutni ukazatele budou vyuzity k srovnani vyvoje v ¢asovych tadach, které proveéri

horizontalni analyza a vertikalni analyza vyjadii procentni podily jednotlivych polozek.

10.1.1 Analyza majetkové struktury

Lze fici, ze celkovy majetek spolecnosti je po dobu sledovaného obdobi staly s mirnou
tendenci k rustu. Rist dlouhodobého majetku zptisobil ubytek obézného aktiva o necelych

pét procent bilan¢ni sumy.

Co se tyce dlouhodobého majetku zaujima vétsi Cast bilanéni sumy, a to az ze 61,71 %.
Dlouhodoby majetek je ze dvou tietin odepsan, coz indikuje, Ze podnik pracuje se zastaralou
technologii, i kdyz dlouhodoby majetek v pribéhu sledovaného obdobi roste, mél by podnik
zvazit investici do technologii, jelikoz jsou pro dané odvétvi klicové. Pfi podrobnéjSim
zaméteni na strukturu dlouhodobého majetku, zjistime dvé podstatné informace, Ze v roce
2015 doslo k investovani do dlouhodobého hmotného majetku a bylo prodano 98 % podili

ovladané osoby.

Dal§i vyznamnou polozkou, kterd se na bilan¢ni sumé podili 20 %, jsou zasoby,
u kterych nedoslo k vyraznym zménam. Relativné konstantni hodnoty maji pohledavky,
a to jak dlouhodobé, tak kratkodobé. V roce 2016 pohledavky po splatnosti ¢inily celkem
9764 tisic KC. Spolecnost z divodu nedobytnosti, zamitnuti konkurzu a vyrovnani
¢1 neuspokojeni pohleddvek v konkurznim fizeni odepsala vroce 2016 do nékladi
pohledavky ve vysi 987 tisic K¢&. V roce 2016 doslo ke zméné struktury, kde z kratkodobého
finan¢niho majetku jsou zvlast’ vy¢lenény penézni prostiedky. Kratkodoby finanéni majetek

ve sledovaném obdobi roste mezirocné az o 45 %. Nejkolisavéjsi poloZzkou ze strany aktiv
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je ¢asové rozliSeni, na kterém se zachycuji naklady pristich obdobi, které¢ zahrnuji ptedev§im

certifikace a pojisténi.

V porovnani s odvétvim mé vybrana spolecnost pon€kud odliSnou majetkovou strukturu.
Nejvétsi podil na bilanéni sumé odvétvi ma obéZzny majetek, kdezto u spolecnosti prevazuje
majetek dlouhodoby. Ve struktufe obéznych aktiv spolenosti pievazuji zasoby, u odvétvi
jsou to pohledavky. Mirnou odchylkou je dlouhodoby finanéni majetek, ktery je v odvétvi
ve vyS§$i mife zastoupen a ma rostouci tendenci na rozdil od spole¢nosti, ktera dlouhodoby
financni majetek zredukovala, coz neni pro takovou firmu prioritou, jednd se pouze

od odchylku od ostatnich firem ptisobici v odvétvi.

Tabulka 6 Majetkova struktura vybrané spolecnosti

(v tis. Kc) 2014 2015 2016
AKTIVA 593 102 602 061 676 734
Dlouhodoby majetek EEEEyA-Vil 355 121 417 633

DNM 3 647 3270 3140
DHM 327 043 344570 414 479
DFM 7281 7281 14
ObéZna aktiva 253 675 245 576 256 988
Zasoby 136 256 131 808 139 970
Pohledavky celkem 112 917 107 521 107 946
Dlouhodobé 1 856 1624 1392
Kratkodobé 111 061 105 897 106 554

KFM 4 501 6 247 9072
Casové rozliseni 1456 1363 2113
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Tabulka 7 Pohledavky po splatnosti

Polozky v tis. K¢ 2014 2015 2016

Pohledavky z obchodnich vztahui [SREE0VCEESE R0/ SN0 [07
Ostatni pohledavky 178 - -

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
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Tabulka 8 Vertikalni a horizontalni analyza majetkové struktury vybrané

spolecnosti

Vertikalni analyza Horizontalni analyza
_ 2014 2015 2016  2014/2015 2015/2016
100,00% 100,00% 100,00% 1,5% 12,4%
56,98% 58,98%  61,71% 5,1% 17,6%
0,61%  0,54%  0,46% -10,3% -4,0%
55,14% 57,23%  61,25% 5,4% 20,3%
DF

M
M

1,23% 1,21% 0,00% 0,0% -99,8%
M

42,77%  40,79%  37,97% -3,2% 4,6%
22,97%  21,89%  20,68% -3,3% 6,2%
19,04%  17,86%  15,95% -4,8% 0,4%
0,31%  0,27%  0,21% -12,5% -14,3%
18,73%  17,59%  15,75% -4,6% 0,6%
0,76%  1,04%  0,00% 38,8% 45,2 %
0,25% 0,23%  0,31% -6,4% 55,0%

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav

Tabulka 9 Majetkova struktura odvétvi

(v tis. K¢) 2014 2015 2016

AKTIVA 110064 325 119334071 129 508 898
Dlouhodoby majetek 43303468 47692055 48986 666
DNM + DHM 38745578 41639804 42795828

DFM 4557 890 6 052 251 6 190 839
Obézna aktiva 65696 067 70669761 79472396
Zasoby 13605998 15049013 15577 830
Pohledavky celkem 23341136 27376 673 31 069 095

(\GY 28 748 933 28 244 075 32 825471
Casové rozlieni 1064 790 972 255 1049 835
Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu 2014, 2015, 2016
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Tabulka 10 Vertikalni a horizontalni analyza majetkové struktury odvétvi

Vertikalni analyza Horizontalni analyza

2014 2015 2016 2014/2015 2015/2016

[ 1
100,00% 100,00% 100,00%  8,4% 8,5%
39,34% 39,97% 37,82%  10,1% 2,7%
35,20% 34,89%  33,04% 7,5% 2,8%
DFM 4,14%  507%  4,78% 32,8% 2,3%
59,69% 59,22%  61,37% 7,6% 12,5%
12,36%  12,61%  12,03% 10,6% 3,5%
21,21%  22,94%  23,99% 17,3% 13,5%
KFM 26,12%  23,67%  25,35% -1,8% 16,2%
0,97%  0,81%  0,81% -8,7% 8,0%
Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu 2014, 2015, 2016

10.1.2 Analyza finan¢ni struktury

Z hlediska finan¢ni struktury je nutné podotknout, Ze hodnota vlastniho kapitalu se neustale
zvySuje ve sledovanych letech. Vlastni kapital tvoti az 70 % bilan¢ni sumy. Pti tom zékladni
kapital zastava ve sledovaném obdobi neménny. V roce 2015 byly kapitalové fondy
dorovnany. Ve sledovaném obdobi doslo k vycerpani fondi ze zisku. Spolecnost
ve sledovaném obdobi dosahovala zisku, ktery ¢inil kazdorocné pftiblizné¢ 70 miliont.
Stabilni zisk dokazuje, ze firm¢ se dafi a ekonomika je pro podnik pfizniva. Vysledek
hospodateni minulych let se v roce 2016 se zvysila o 76 %. V roce 2016 spole¢nost vyplatila

dividendy ve vysi 46 miliont.

Cizi zdroje se v pribéhu sledovaného obdobi méni. V roce 2016 cizi zdroje ¢ini 34 %
bilan¢ni sumy. V pribéhu sledovaného obdobi spolecnost tvofila ostatni rezervy,
které slouzily na nevybranou dovolenou, na zivotni a pracovni jubilea a odchody do diichodi
nebo také na vykonnostni bonusy. Dlouhodobé zavazky se zvySuji a jedna se predevSim
o danové zavazky. I kdyZ se kratkodobé zavazky navysuji spole¢nost nemé zadné zavazky
po splatnosti, coZ znamena, ze spole¢nost nema finan¢ni potiZe. Spole¢nost ma u své banky
uvery, na které se vztahuji kovenanty naptiklad ukazatel celkové zadluZenosti nesmi
piekroc¢it 60 %. Jak bylo jiz zminéno podnik se nepotyka s finanénimi problémy

pouze vyuziva levnéjsi cizi kapital. Dilezité je upozornit na strukturu finanénich vykaz,
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kdy vroce 2014 a 2015 jsou bankovni uvéry zobrazovany zvlast, ale vroce 2016
jsou bankovni Gvéry zobrazovany jako soucast kratkodobych zavazki. Proto jsou pro ucely
finan¢ni analyzy zobrazovany zvlast jako v roce 2014 a 2015, aby byla zachovana hlavni
funkce tedy mozZnost srovnani v ase. Bankovni véry vybrané spolecnosti jsou kratkodobé,
coz ukazuje na skutecnost, ze spolecnost vyuzivala bankovni tvéry ke kryti obéznych aktiv
a investice hradila z vlastnich zdroji. Casové rozlideni pasivni tak jako aktivni asové rozli-
Seni bylo velmi nestabilni, coz vyplyva i z charakteristiky tohoto ti¢tu. Casové rozliseni pa-

sivni zachycovaly vydaje pfistich obdobi, které zahrnuji predevsim energie.

Co se tyCe financni struktury podniku je ptiblizné shodnd s finan¢ni strukturou odvétvi.
Vlastni kapital je zastoupen piiblizn€ 70 % na bilan¢ni sumé a cizi zdroje jsou zastoupeny
z 30 %. Nesmime taky opomenout, Ze spolecnost je méné¢ zadluZena, neZ je primeér
v odvétvi. Ve financni analyze odvétvi za rok 2016 jsou zahrnuty kratkodobé
bankovni uvéry a dlouhodobé bankovni uvéry do jedné polozky s nazvem zavazky
k avérovym institucim. Proto byly kratkodobé a dlouhodobé bankovni uvéry secteny

1 pro rok 2014 a 2015, aby byl postup stejny jako u vybrané spolecnosti.

Tabulka 11 Financni struktura vybrané spolecnosti

(v tis. Kc) 2014 2015 2016
PASIVA 593102 602061 676734
Vlastni kapital 402339 423379 443342
Zakladni kapital 238264 238264 238264
Kapitalové fondy -320 0 0
Fondy ze zisku 16 490 40 906 0

VH minulych let 77 037 77 037 135949
VH ucetniho obdobi 70 869 67 172 69 128
Cizi zdroje 190744 178498 232552
Rezervy 7204 15 605 24 042
Dlouhodobé zavazky 8283 15964 18 460
Kratkodobé zavazky 70019 80770 84 145
Bankovni Uvéry 105238 66 160 105 906

Casové rozliseni pasiv 19 183 840
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Tabulka 12 Vertikalni a horizontdlni analyza financni struktury vybrané

spolecnosti

Vertikalni analyza Horizontalni analyza

_ 2014 2015 2016  2014/2015 2015/2016
100,00% 100,00% 100,00%  1,51% 12,40%

67,84% 70,32%  65,51% 5,23% 4,72%

40,17%  39,57%  35,21% 0,00% 0,00%

-0,05%  0,00%  0,00%  -100,00% 0,00%

2,78%  6,79%  0,00%  148,07%  -100,00%
12,99%  12,80%  20,09% 0,00% 76,47%

11,95%  11,16%  10,21%  -5,22% 2,91%

32,16% 29,65% 34,36%  -6,42% 30,28%

1,21%  2,59%  3,55%  116,62%  54,06%

1,40%  2,65%  2,73% 92,72% 15,63%

11,81%  13,42%  28,08%  15,35% 4,18%

17,74%  10,99%  15,65%  -37,13% 60,08%

0,00% 0,03%  0,12%  88500%  359,64%
Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav

Tabulka 13 Financni struktura odvétvi
(v tis. K&) 2014 2015 2016

PASIVA 110064 325 119334071 129 508 898

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Nerozdéleny zisk + fondy

Cisty zisk
Cizi zdroje

Rezervy

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

Bankovni Uvéry

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu 2014, 2015, 2016

75 059 573
15320299
39433 600
20305674
33593 210
1765483
4 605 603
19 053 486
12312 432

79 635 684
15 885 098
42 515 624
21234 443
38 770 535
2 852 965
6 603 625
19917 687
12 832 100

86 285 110
16 017 048
48 483 453
21784 609
42 521 237
2922 825
9 685 324
29913 088
7 833 241
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Tabulka 14 Vertikalni a horizontdlni analyza financni struktury odvetvi

Vertikalni analyza Horizontalni analyza

2014 2015 2016 2014/2015 2015/2016

PASIVA 100,00% 100,00% 100,00% 8,42% 8,53%
Vlastni kapital 68,20% 66,73% 66,62% 6,10% 8,35%
Zakladni kapital 13,92% 13,31% 12,37% 3,69% 0,83%
Nerozdéleny zisk + fondy 35,83% 35,63% 37,44% 7,82% 14,04%
Cisty zisk 18,45% 17,79%  16,82% 4,57% 2,59%
Cizi zdroje 30,52% 32,49% 32,83% 15,41% 9,67%
Rezervy 1,60% 2,39% 2,26% 61,60% 2,45%
Dlouhodobé zavazky 4,18% 5,53% 7,48% 43,38% 46,67%
Kratkodobé zdvazky 17,31% 16,69% 23,10% 4,54% 50,18%

Bankovni Uvéry 11,19%  10,75% 6,05% 4,22% -38,96

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu 2014, 2015, 2016

10.1.3 Analyza nakladi

Celkové naklady maji stejny vyvoj jako celkové vynosy. Nejvétsi ¢ast ndkladi tvoti spotieba
materialu a energie, které maji stejny vyvoj jako celkové naklady, a tvoti vice nez 70 %

celkovych nakladu. Struktura nakladl potvrzuje, Ze se jedna o vyrobni spole¢nost.

Ve vybrané spolecnosti pievladaji osobni ndklady nad odpisy, z c¢eho vyplyva,
Ze pro spolecnost ma vétSi naroc¢nost na lidskou praci. TudiZz mé spoleCnost zvySovat
produktivitu prace prostfednictvim investovani do dlouhodobého hmotného majetku.
Odpisy 1 osobni naklady se v prubéhu sledovaného obdobi zvySovaly. Odpisy se béhem
sledovaného obdobi sice zvySovaly, coz indikuje, Zze spolecnost investuje,
ale pfi podrobném zkoumani pomeéru mezi pofizovaci cenou a zlistatkovou cenou
dlouhodobého hmotného majetku zjistime, ze pomér se snizuje, tudiz dlouhodoby
majetek spolecnosti starne. Spolecnost vyuzivd ke svému kratkodobému financovani
kontokorentni uvéry a aveérovy ramec necerpa v plné vysi, proto jsou uroky z tveért velmi
nizké. Ostatni provozni naklady tvoii pfedevSim ndklady na pojistné. NejvetSi nartst

zaznamenala polozka dan z piijmu.
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Jelikoz firma plsobi v odvétvi vyroby pryzovych a plastovych vyrobka hlavni polozkou
nakladl je vykonova spotieba, kterd zahrnuje spotiebu materidlu a energie a naklady

na sluzby. Odvétvi ma o néco vyssi podil nakladii na prodané zboZi k celkové bilan¢ni sumé.

Tabulka 15 Ndklady vybrané spolecnosti

(v tis. K&) 2014 2015 2016
34468 23953 24638
632030 617062 604 102
587380 569823 550808
44649 47240 53294
101689 109992 125876
30156 33599 40 664

Zména stavu rezerv ...(provozni) 2 988 7 669 -380
10 345 8914 12192
3976 14760 15872
825598 826443 806 737

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
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Tabulka 16 Vertikalni a horizontalni analyza nakladu

_ 2014 2015 2016  2014/2015 2015/2016
4,17% 2,90% 3,05% -30,51% 2,86%
76,55%  74,66%  74,88% -2,37% -2,10%
71,15%  68,95%  68,28% -2,99% -3,34%
5,41% 5,72% 6,61% 5,80% 12,82%
12,32%  13,31%  15,60% 8,17% 14,44%
0,08% 0,06% 0,11% -14,20% 67,65%
3,65% 4,07% 5,04% 11,42% 21,03%
0,42% 0,43% 0,47% 1,21% 8,36%
0,36% 0,93% -0,05%  156,62%  -104,95%
1,25% 1,08% 1,51% -13,83% 36,77%
0,06% 0,04% 0,02% 21,57%  -47,47%
0,65% 0,73% 0,43% 12,97% -42,47%
0,48% 1,79% 1,97% 271,18% 7,53%
100,00%  100,00%  100,00% 0,10% -2,38%

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav

Tabulka 17 Vybrané naklady odvetvi

(v tis. K&) 2014 2015 2016
252828838 25911608

Naklady na prodané zbozi 24709 116
Vykonova spotreba 103 745113 113508 267 135 520939
Osobni naklady 12787595 14771244 15897 878
VYBRANE NAKLADY 141241824 153562399 177 330425

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu 2014, 2015, 2016
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Tabulka 18 Vertikalni a horizontalni analyza vybranych nakladi odvetvi

Vertikalni analyza Horizontalni analyza

2014 2015 2016 2014/2015 2015/2016
Naklady na prodané zbozi 17,49% 16,46% 14,61% 2,32% 2,49%
Vykonova spotieba 73,45% 73,92% 76,42% 9,41% 19,39%
Osobni naklady 9,05% 9,62% 8,97% 15,51% 7,63%
VYBRANE NAKLADY 100,00%  100,00%  100,00% 8,72% 15,48%

Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu 2014, 2015, 2016

10.1.4 Analyza vynosi

Nejvyznamnéj$i polozkou vynoslii u vybrané spolecnosti. jsou trzby za prodej vlastnich
vyrobkl a sluZeb, které zaujimaji ptes 93 % celkovych vynosi. Tyto trzby ve sledovaném
obdobi mirné€ rostou, coz znaci o stabilnim postaveni spolecnosti na trhu. Ostatni polozky

vynost jsou vzhledem k celkové vysi vynost zanedbatelné.

Struktura vynosi spolecnosti se v zéasadé¢ neliSi od struktury vynost odvétvi.
Nejvyznamnéjsi polozkou vynosu jsou trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. U odvétvi
stejné jako u nakladd je vyssi zastoupeni zbozi tedy trzby za prodané zbozi, nez je tomu
u vybrané spolecnosti. Z divodu zmén v roce 2016 bylo u odvétvi sloucené do jedné polozky

trzby za sluzby a trzby za vlastni vyrobky.
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Tabulka 19 Vynosy vybrané spolecnosti

(v tis. K¢) 2014 2015 2016

Trzby za prodej zbozi 38923 27 639 28 786
Vykony 834982 844174 855214

trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 786218 806 660 830580
zména stavu zasob vlastni ¢innosti 15 297 5473 -7 042
Trzby z prodeje DM a materialu 7 019 5749 4972

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 2320 0

896467 893615 875 866

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav

Tabulka 20 Vertikalni a horizontdlni analyza vynosu

Vertikalni analyza Horizontalni analyza

_ 2014 2015 2016  2014/2015 2015/2016
4,34% 3,09% 3,29%  -28,99% 4,15%
93,14%  94,47%  97,64% 1,10% 1,31%
87,70%  90,27%  94,83% 2,60% 2,97%
1,71% 0,61% -0,80%  -64,22%  -228,68%
3,73% 3,59% 3,62% -4,26% -1,14%
0,78% 0,64% 0,57%  -18,09%  -13,53%
0,00% 0,26% 0,00% 0,00%  -100,00%
1,09% 0,91% 1,00%  -17,36% 8,44%
0,01% 0,00% 0,00%  -95,54% 80,00%

Ostatni finanéni vynosy 0,63% 0,63% 0,31% -1,03% -51,36%

VYNOSY 100,00%  100,00%  100,00% -0,32% -1,99%

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 59

Tabulka 21 Vybrané vynosy odveétvi

(v tis. K¢) 2014 2015 2016

26300499 28210560 27 673 596
147040499 160701530 157 913 320
i o\ v o golo ST RVIEIS Ut (ol WAV o VIR [Pl eR . 140 296 349 153 498 478 155 904 405
332112 463 636 -261 858
1980629 1644699  -1747057
173340998 188912090 185586 916

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu 2014, 2015, 2016

Tabulka 22 Vertikalni a horizontalni analyza vybranych vynosii odvétvi

_ 2014 2015 2016  2014/2015 2015/2016
15,17% 14,93% 14,91%  7,26% -1,90%
84,83% 8507% 8509%  9,29% -1,74%

trzby za prodej vlastnich 80,94% 81,25% 84,01% 9,41% 1,57%

vyrobk a sluzeb

trzby za prodej sluzeb 2,56% 2,70% 0,00% 14,97% -100,00%

zména stavu zasob 0,19% 0,25% -0,14% 39,60% -156,48%

vlastni ¢innosti

1,14%  0,87%  -0,94%  -16,96%  -206,22%
VYBRANE VYNOSY 100,00% 100,00% 100,00% 8,98% -1,76%

Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu 2014, 2015, 2016

10.2 Rozdilové ukazatele

Nejvyznamnéjsi rozdilovy ukazatel je Cisty pracovni kapital, ktery se zaméfuje na finan¢ni
situaci podniku pfedevsim na jeho likviditu.

V tabulce i grafu nize je uveden vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve vybrané spole¢nosti

za sledované obdobi. Cisty pracovni kapitdl nabyva kladnych hodnot, coZ znamena,

7ze ob&zna aktiva nabyvaji vySSich hodnot nez kratkodoby cizi zdroje. V prubéhu
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sledovaného obdobi se Cisty pracovni kapitél snizuje, ale stale ma firma k dispozici finan¢ni
polstat, ktery tvoii od 10 % do 16 % podil na celkovych aktivech. Cisty pracovni kapitél
by mél v idealnim piipadé ¢init 30 % - 50 % na celkovych ob&znych aktivech, coz vybrana
spole¢nost splituje pouze v roce 2014 a 2015, v roce 2016 vzrostly kratkodobé bankovni
uvery.

Tabulka 23 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu

(v tis. KE) 2014 2015 2016

Obézna aktiva 253675 245576 256988

Kratkodobé cizi zdroje 175257 146930 190051
CPK 78418 98647 66937
CPK/OA 30,91%  40,17%  26,05%
CPK/A 13,22% 16,38%  9,89%

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
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Obrazek 3 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu vybrané spolecnosti

vroce 2014 — 2016, vlastni zpracovani

10.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou z hlediska finan¢ni analyzy stéZejni a budou se zaméfovat
na analyzu zadluZenosti, analyzu likvidity, analyzu rentability, analyzu likvidity a na analyzu

dalsich pomérovych ukazateld.
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10.3.1 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti bude zkoumat vysi rizika, které podnik nese pii jeho kapitalové
struktufe a dale bude kontrolovat, jestli podnik dodrzuje pfedepsané kovenanty. Celkova
zadluzenost spolecnosti se ve sledovaném obdobi pohybovala od 30 % do 34 %,
coz je minimalni doporuc¢end hodnota zadluzeni, kdy podnik nepodstupuje vysoké riziko
ze zadluzeni, ale vyuziva efektivniho pisobeni danového Stitu, které ptinasi uziti ciziho
kapitalu. Bankovni kovenant, ktery zakazuje, aby zadluZenost nepiekrocila 60 %, je splnéna.
ZadluZeni neohrozuje ptekroceni kovenantu. Dilezitym ukazatelem zejména pro banky
je mira zadluZenosti, které je v poslednim sledovaném roce nejvyssi, a to z diivodu, zvySeni
kratkodobych cizich zdroja, které se jsou z hlediska ¢asového rizikovéjsi, ale stale se podnik
pohybuje v doporucenych mezich. Pomoci urokového kryti podnik dokazuje, Ze je schopen
pokryt néklady vyplyvajici z Givéru, jelikoz doporucend hodnota tohoto ukazatele by méla
byt vyssi nez pét, mizeme konstatovat spolu s faktem, ze ma podnik nizké zadluzeni,
ze je stale schopny uhradit potencionalni dalsi uvér, jelikoz generuje zisk v dostatecné mire.
Ukazatel doby splaceni dluhti byl ve sledovaném obdobi docela pohyblivy. V roce 2016
se doba splaceni dluhti dosahla hodnoty 1,84, coZ znamena, Ze podnik je schopen uhradit
své dluhy do dvou let. Tudiz potiebuje dvojnasobek ro¢nich provoznich CF, aby splatila
vSechny cizi zdroje. Dale lze fict, ze dlouhodoby majetek je kryt dlouhodobymi zdroji,

coz znaci o dlouhodobé financ¢ni stabilité podniku.

Tabulka 24 Ukazatele zadluzenosti

2014 2015 2016
Celkova zadluzenost 32,16 % 29,65% 34,36 %
Mira zadluzenosti 0,47 0,42 0,52
Urokové kryti (EBIT) 161,26 224,86 443,70
Doba splaceni dluhi 2,5 1,19 1,84
Kryti dlouhodobého majetku VK 1,19 1,19 1,06

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji 1,21 1,24 1,11

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
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10.3.2 Analyza likvidity

Hodnotit likviditu vybrané spole¢nosti neni tak jednostranné, jak se na prvni pohled mtize
zdat. Spole¢nost, aZz na vyjimku v podob& ukazatele bé€zné likvidity za rok 2015,
nedosahovala doporu€enych hodnot. Tvrzeni, Ze vybrand spole¢nost neni schopna hradit
své zavazky neni spravné. Pfi bliz§im pohledu na ukazatele likvidity tedy na strukturu
obéznych aktiv a kratkodobych zavazki, zjistime, Ze spolecnost ma nadprimérné vysoky
stav zasob, které jsou kryty kratkodobymi bankovnimi uvéry. Zasoby jsou ve srovnani
s pohledavkami mén¢ likvidni, proto by spolecnost méla vénovat zvySenou pozornost

jejich optimalizaci se snahou o sniZeni jejich celkového stavu.

Objektivni ohodnoceni ukazatelit likvidity provede Spider analyza, kdy dojde
k porovnani hodnot spolec¢nosti s hodnotami odvétvi. Likvidita CF se v prub¢hu let ménila,
a to z divodu zmén CF. Nejlépe na tom byla firma v roce 2015, kdy CF bylo nejvyssi

a témef pokrylo celé kratkodobé cizi zdroje spolecnosti.

Tabulka 25 Ukazatele likvidity

2014 2015 2016

Ukazatel bézné likvidity 1,45 1,67 1,35

Ukazatel pohotové likvidity 0,66 0,67 0,61
Ukazatel okamzité likvidity 0,03 0,04 0,05
Likvidita z provozniho CF 0,42 0,93 0,60

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
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Obrazek 4 Vyvoj jednotlivych ukazatelu likvidity, viastni

zpracovani
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10.3.3 Analyza rentability

Analyza rentability bude zaméfena na posuzovani schopnosti dosahovat zisku
prostfednictvim investice. Prvnim zastupcem z fad ukazatell rentability je rentabilita trzeb
ROS, pii jehoZ vypoctu byl pouzit vysledek hospodafeni pted troky a zdanénim EBIT.
Ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi, kterd ma rostouci trend, coz je dalsi zndmkou GspéSného
podniku. Vykonnost podniku ma téz rostouci trend, a i v rentabilité celkového kapitalu byl
uvazovan EBIT, jelikoz nezkresluje produkéni silu podniku zadluZzenim ani zdanénim.
Vynosnost kapitdlu vloZzeného vlastniky je uspokojujici, ale ma klesajici trend,
jelikoz se pii jeho vypoctu pouzivaly hodnoty Cistého zisku, ktery mél rovnéz klesajici trend.
Rentabilita investovaného kapitalu méfi vynosnost dlouhodobého kapitalu, ktera dosahuje
vysokych hodnot, rovnéZ jako u ROE je pouZit Cisty zisk, ktery sniZzuje hodnotu rentability
investovaného kapitalu v prib¢hu sledovaného obdobi. Poslednim ukazatelem je rentabilita
uplatného kapitalu, pfi kterém se davalo do poméru cisty zisk s uplatnym kapitalem,

coz je vlastni kapital, dlouhodob¢ a kratkodobé cizi zdroje, které nesou trok.

Tabulka 26 Ukazatele rentability

2014 2015 2016

Rentabilita trzeb 9,13 % 9,86 % 9,91 %

Rentabilita celkového kapitalu 12,70 % 13,67 % 12,59 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 17,61 % 15,87 % 15,59 %
Rentabilita investovaného kapitalu 20,97 % 18,92 % 16,55 %
Rentabilita uplatného kapitalu 13,96 % 13,72 % 12,59 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
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Obrazek 5 Vyvoj jednotlivych ukazatelii rentability, vlastni zpracovani

10.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity jsou diileZité zejména proto, Ze mé&fi schopnost podniku vyuZivat vloZené
prosttedky. Pii vypoctu ukazatell aktivity jsou pod trzbami minéno trzby za prodej vlastnich
vyrobkd a sluzeb a trzeb za prodej zbozi. Obrat aktiv je na prvni pohled dostatecny,
jelikoz dosahuje hodnot vyssi, nez je jedna. Ukazatel obratu dlouhodobého majetku dosahuje
uspokojujicich hodnot. Podnik pfeméni penize na vyrobky a zboZi opét na penize piiblizné
za 69 dni. Vypocet vychazel se secteni doby obratu zasob a pohleddvek a nasledného
odecteni doby obratu zavazki. Posledni dva ukazatele tedy dobu obratu pohledavek a dobu
obratu zavazkl je vhodné hodnotit ve vzajemné interakci. Pfi porovnani doby obratu
pohledavek a doby obratu zavazk je patrné, Ze u vybrané spole¢nosti mnohem vyssi doba,
za kterou spolecnost vyinkasuje své pohledavky neZ doba, za kterou splati své zavazky,
diky ¢emuz by se teoreticky mohla dostat do platebni neschopnosti. OvSem tuto situaci ma
vybrana spole¢nost pod kontrolou, jelikoz je tvorba provozniho cash flow vice
nez dostatecnd. Spole¢nost ma navic financni polStat, jelikoz nemusi Cerpat cely aveérovy
rdmec kontokorentu. V koneéném disledku je riziko platebni neschopnosti prakticky

nulové.
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Tabulka 27 Ukazatele aktivity

2014 2015 2016

Obrat aktiv 1,39 1,39 1,27
Obrat dlouhodobého majetku 2,44 2,35 2,06
Doba obratu zasob 59 57 59
Doba obratu pohledavek 48 46 45
Doba obratu zavazkii 31 35 35

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav

10.4 Souhrnné ukazatele

Pro posouzeni celkového finan¢éniho zdravi vybraného podniku byly vybrany ukazatel EVA,

Spider analyza, Index INOS, Altmandv model.

10.4.1 Altmanuv model

Pokud Altmaniiv model nabyva hodnot, ze Z — skore je vEtsi nez 2,99, ma firma uspokojivou
finan¢ni situaci, pokud vysledek se pohybuje v intervalu 1,81 -2,99 nemizeme jednozna¢né
urcit v jaké finan¢ni situaci se podnik nachazi. Firma je se nachazi pfed bankrotem,
pokud Z — skére je mensi nez 1,81. Podle toho mlizeme hodnotit spole¢nost v roce 2015
jednoznacéné jako financné€ zdravou, v letech 2014 a 2016 uz to tvrdit nemtzeme. Hodnoty
Z-skore v téchto letech se mnohem vice blizi financnimu zdravi (2,99) nez aby meéla
spole¢nost vazné financni potize a blizila se bankrotu (1,81). Pfi bliz§sim pohledu na strukturu
Z — skore zjistime, Ze nejvetsi vahu na jeho poklesu v roce 2016 proti roku 2015 mé vyssi
rust cizich zdrojl nez vlastniho kapitalu a vyssi rist aktiv nez trzeb, tedy zména v poslednich

2 ukazatelich.
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Tabulka 28 Vypocet Z - skore

2014

0,717 xCPK /A 0,095
1,4 x nerozdéleny zisk / A 0,182
3,107 xEBIT/ A 0,395
0,420 x VK / CZ 0,886
0,998 x Trzby / A 1,388
2,946

Zdroj: vlastni zpracovani

10.4.2 Index INOS

2015
0,117
0,179
0,425
0,996
1,383
3,100

2016
0,071
0,281
0,391
0,801
1,267
2,811

Pokud vysledek indexu INO5 je vyssi nez 1,6 jedna se o podnik, ktery tvofi hodnotu.

Vysledek nizsi nez 0,9 ni¢i hodnotu podniku. Pokud se hodnota pohybuje v intervalu 0,9 —

1,6 jedna se o tzv. Sedou z6nu, tudiz nelze jednoznaéné urcit. Jelikoz vysledek indexu INOS

u vybrané spole¢nosti dosahuje hodnot vysSich nez 9, mizeme s jistotou konstatovat,

7e firma tvofi hodnotu.

Tabulka 29Vypocet Indexu INOS

0,13xA/Cz

0,04 x EBIT / nakl. U.
3,97 xEBIT /A
0,21xV/A

0,09 x OA / (Kr.Z + Kr. bankovni Gvéry)

Zdroj: vlastni zpracovani

10.4.3 Spider analyza

2014
0,404
6,451
0,504
0,317
1,447
9,124

2015
0,438
8,994
0,543
0,312
1,671
11,959

2016
0,378
17,748
0,500
0,272
1,352
20,250

V grafické Spider analyze za rok 2016 jsou piehledné zobrazeny vsechny dilezité

ukazatele finan¢ni stability (rentabilita, likvidita, zadluzenost a obratovost).

Na zékladé grafického srovnani je patrné, Ze vybrand spolecnost méla niz§i vybrané

ukazatele rentability a likvidity, nez je bézné v odvétvi. Zadluzenost v odvétvi je vySsi
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nez ve vybrané spoleCnosti, az na ukazatel miry zadluzenosti, ktery je vyssi u spole¢nosti.

L4

Ptiznivéjsi hodnoty obratovosti vykazuje odvétvi, jedinou vyjimkou je obratovost

v

pohledavek, kterd je pfiznivéjsi u vybrané spolecnosti.

Tabulka 30 Spider analyza

2016 Ukazatel Spolecnost Odvétvi
Rentabilita A1l Rentabilita vlastniho kapitalu 15,59% 25,25%
A 2 Rentabilita aktiv 12,59% 21,36%
A3 Rentabilita trzeb 9,91% 15,07%
Likvidita B.1 Bézna likvidita 1,35 2,66
B.2 Pohotova likvidita 0,61 2,14
B.3 Hotovostni likvidita 0,05 1,10
ZadluZenost [NeW| Vlastni kapital / Aktiva 65,51% 66,62%
C.2 Kryti DM dlouhodobym kapitdlem 1,11 2,11
C.3 Mira zadluZenosti 0,52 0,49
(o] I3 D. 1 Obratovost aktiv 1,27 1,42
D.2 Obratovost pohledavek 8,07 5,90
D.3 Obratovost zavazkt 4,52 6,13

Zdroj: vlastni zpracovani

Al
1,5
D.3 A2
D.2 A3
D.1 } B.1
\
c3 ‘ B.2
c2 B.3
c1

==@==\/ybrana spolecnost

Obrazek 6 Spider analyza, viastni zpracovani
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10.4.4 Ukazatel EVA

Néklady na vlastni kapital jsou stanoveny podle stavebnicového modelu, jelikoz ukazatel 3
neni uveden jenom pro Ceskou republiku. Proto bude vyuzita stavebnicovad metoda s udaji
Ministerstva pramyslu a obchodu pro odvétvi vyroby pryzovych a plastovych vyrobkd.
Rovnéz i celkovy ukazatel EVA bude vypocten podle metodiky Ministerstva primyslu

a obchodu.

Tabulka 31 Stanoveni nakladu na viastni kapital

v % 2014 2015 2016

Bezrizikova sazba rf 1,58 % 0,58 % 0,48 %

rLA 0,99 % 1,01 % 0,82 %

2,93 % 2,77 % 2,59 %
rFINSTAB 1,01 % 0,78 % 0,43 %
6,51 % 5,14 % 4,32 %
Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu 2014, 2015,
2016

Posledni ¢asti finan¢ni analyzy je vypocet ekonomické ptidané hodnoty, ktery je znazornuje
tabulka vyse. Jiz v pribéhu finan¢ni analyzy bylo dokdzano, ze vybrana spole¢nost
je po finan¢ni strance zdrava, a tento fakt potvrzuje i ekonomickd ptidand hodnota,
kterda je ve vSech sledovanych letech kladna, a navic tvofi hodnotu témét 50 miliond,
coz je velmi pfiznivé.

Tabulka 32 Vypocet ekonomickeé pridané

hodnoty

2014 2015 2016

17,61 %
6,51 % 5,14 % 4,32 %

15,87 % 15,59 %

VK 402 339 423 379 443 342
EVA (tis. K¢) 44 660 45 429 49 965

Zdroj: vlastni zpracovani
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11 SHRNUTI FINANCNI ANALYZY

Vybrana spolecnost za sledované obdobi 2014 — 2016 disponuje majetkovou strukturou,
ktera se sklada z 56 % az 62 % dlouhodobého majetku a 38 % az 43 % obé&znych aktiv.
Nejvetsi cast aktiv predstavuje dlouhodoby hmotny majetek. Dominantni polozky v ¢asti
obéznych aktiv jsou zasoby a kratkodobé pohledavky. Vybrana spole¢nost vlastni minimum
dlouhodobého financniho majetku, ktery je v konkurenc¢nich firmach daného odvétvi vice
zastoupen. Spole¢nost tedy nevlastni zadné dlouhodobé cenné papiry ani majetkové podily
v dcefinych spole¢nostech. Vybrand spolecnost misto drzeni kratkodobého finan¢niho
majetku vyuziva kontokorentni uvéry a cCerpa pouze tolik finan¢nich prostiedkd,
kolik potfebuje k okamzité denni uhradé¢ svych splatnych zévazkli a nepotiebuje

si proto drzet hotovost na svych bankovnich tétech.

Z hlediska finan¢ni struktury je vyznamna polozka vlastniho kapitélu, ktera tvoii az 70 %
bilan¢ni sumy. Cizi zdroje dopliuji zbylych 30 %, coz lze oznacit za zdravou kapitalovou
strukturu firmy. Zisk, ktery vybrana spolecnost vygeneruje dosahuje az 25 % bilan¢ni sumy,
coz neni zanedbatelna Castka. V cizich zdrojich vybrané spole¢nosti dominuji kratkodobé

zavazky a kratkodobé bankovni avéry.

Vybrana spole¢nost vynalozi nejvice finan¢nich prostfedkii na naklady za material a energii,
které tvofi vice nez 70 % celkovych nakladi. Tyto néklady jsou hlavnim signéalem,
Ze se jedna o vyrobni podnik. Dal§im podstatnym faktem je, Ze osobni ndklady prevySuji
nad odpisy, z ¢eho vyplyva, ze by bylo vhodné, aby se spole¢nost zabyvala zvySovanim
produktivity prace cestou investovani do dlouhodobého hmotného majetku, zejména

aby zvySovala podil automatizace, ktery inovace strojniho vybaveni pfinaseji.

Nejvyznamnéjsi polozkou vynosti u vybrané spolecnosti. jsou trzby za prodej vlastnich
vyrobkl a sluzeb, které zaujimaji pies 93 % celkovych vynost. Tyto trzby ve sledovaném
obdobi mirné€ rostou, coZ znaci o stabilnim postaveni spolecnosti na trhu. Ostatni polozky

vynosu jsou vzhledem k celkové vysi vynost zanedbatelné.

Jediny rozdilovy ukazatel, kterym se finan¢ni analyza zabyvala byl ¢isty pracovni kapital.
Jelikoz za celé sledované obdobi nabyval kladnych hodnot, mizeme konstatovat,
ze si podnik vytvaii financni polStar, ktery 1 pres fakt, Ze ma klesajici tendenci,

stale prekracuje doporucené hodnoty.
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Stézejni Cast financni analyzy byly pomérové ukazatele. Finan¢ni analyza potvrdila
informace zrozvahy o tom, ze vybrand spolecnost je pfiméfené zadluzend. Zadluzeni
spolecnosti neni piili§ vysoké, splituje podminky kovenantu a vhodné vyuziva pusobeni
danového Stitu. Ukazatele zadluzenosti, kterymi se finan¢ni analyza zabyvala, souhrnné

potvrzuji, ze podnik nezatézuji tvéry a je schopen je v€as a fadné uhradit.

Srovnani ukazatele likvidity s doporu¢enymi hodnotami i ukazateli odvétvi vSak neni zcela
vypovidajici, protoze v kratkodobych zavazcich vykazanych v rozvaze jsou cCerpané
kontokorentni uvéry, které jsou vice nez dostatecnym zdrojem hotovosti pro zaplaceni
okamzité splatnych zavazkl. Proto spole¢nost nema zadné neuhrazené dluhy po splatnosti,
nepotiebuje mit hotovost na Gctech a ma i hotovostni polstai pro piipadné nenadalé vydaje,
protoze kontokorentni rdmec je erpan cca ze 70 %. Pokud by spolecnost Cerpala klasické
kratkodobé uvéry, tj. méla by vétsi castku v uvérech a proti tomu by si drzela hotovost
na uctech, byl by ukazatel okamzité likvidity 0,23, coz je v mezich doporu¢enych hodnot.
Na prvni pohled je to ale zbytecné a neekonomické, protoze by to znamenalo i vys$si irokové
zatizeni spolecnosti. Vybrana spolecnost mé pohleddvky po splatnosti, ale teSi je
a nepiedstavuji zasadngj$i problém mimo jiné i proto, Ze aktivné vyuzivad moznosti pojisténi
pohledavek. Nicméné spoleCnost ma znacnou cast financnich prosttedki vazanou
v zasobach, proto by méla vénovat vétSi pozornost jejich optimalizaci s cilem

jejich celkového sniZeni.

Analyza rentability byla uspokojiva. Ukazatelé, které¢ maji ve svém jmenovateli Cisty zisk

méli klesajici trend naopak EBIT rostouci trend.

Ukazatelé¢ aktivity se dosahovali v uspokojujicich hodnot. Doporucovala bych zkraceni doby
obratu pohledavek a prodlouzeni doby obratu zdvazka. OvSem tato zména by musela byt

provedena tak, aby zdsadné€ neohrozovala business.

v

Pomérové ukazatele u odvétvi sice nabyvali ptiznivejSich hodnot nez u vybrané spolecnosti,
ale finan¢ni analyza neodhalila, Zadné vyznamné nedostatky. Ditkazem jsou také provedené
souhrnné ukazatele, které jednoznaéné potvrzuji, Ze se jednd o finan¢né zdravy podnik,

ktery svou podnikatelskou ¢innosti vytvari hodnotu.
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12 CHARAKTERISTIKA INVESTICNIHO ZAMERU

Jak jiz bylo zminéno na vybranou spolecnost je vyvijen velky natlak v podob¢ velmi
rychlého tempa technologického rozvoje daného odvétvi. Proto vedeni vybrané spolecnosti
rozhodlo o investici do nové valcovny, na které proinvestuje 324 800 000 K¢. Firma
si tim zaruci nejen udrZeni technologického tempa s konkurenci, ale také vytvoii nova
pracovni mista pro 23 zaméstnancli. Spole¢nost vidi v dané investici velky potencional
a oCekava, ze prostrednictvim této investice se jejich celkovy obrat zvysi na 1 miliardu
korun. Investice je velmi vyznamna a dulezita, jelikoz valcovna bude dopliiovat vyrobni

kapacity, které spolecnost nesmirn¢€ chybély pro vyrobu strategického vyrobku.

Jedna se jist¢ o nejvetsi investici v historii spole€nosti. Doposud byla firma schopna
si sv¢ investice hradit sama ze svych vlastnich zdroji. Nyni se jedné o tak finanéné narocnou
investici, kdy se spole¢nost musi obratit na banku nebo leasingovou spole¢nost. Pripravy
zacali jiz vletech 2015 a 2016, kdy spole¢nost prosla narocnym procesem EIA,

ktery posuzoval vliv nové investice na zivotni prostiedi.

12.1 Popis investi¢niho zaméru

Spolecnost vstupuje do nové primyslové revoluce zndmé jako Primysl 4.0.
Proto u véalcovny klade diraz na zavedeni nejmodernéjSich vyrobnich postupli

(automatizace), propojovani IT systémd, fizeni spotieb energii nebo preventivni udrzba.
Technologie valcovny:

- valcovaci linka,

- laminacni linky,

- pfevijeci a balici linka,

- zazemi pro energetiku a logistiku,

- recyklacni usek.

12.2 Penézni toky investicniho zaméru

Pro stanoveni penézni toku investi¢niho zdméru je nutné znat kapitalovy vydaj a o¢ekavany
penézni ptijem. Kapitalovy vydaj je hodnota investice tedy 324 800 000 K¢. Tato hodnota
byla uréena na zaklad¢ ndkladové analyzy investice uvedené v podkapitole 12.3.2.

Poté je nezbytné urcit pfijmy na zéklad€¢ vyjadieni ro¢nich planovanych trzeb plynouci
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z investi¢niho zdméru, ro¢nich planovanych naklada, plan odpist a zachyceni zmén Cistého

pracovniho kapitalu.

Investici vybrané spolecnosti mizeme rozc¢lenit na investici do budov a investici
do technologii, kterd ptevazuje Tuto investici lze také podrobné rozc¢lenit do 5 skupin
podle zivotnosti. Toto ¢lenéni vybrana spole¢nost pouziva i pro odpisové ucely. V investici
nejvice dominuji stroje, které jsou nepostradatelnou soucasti valcovny. Nedostatek

vyrobnich kapacit vedl k potfeb¢ investovat.

Tabulka 33 Struktura investicniho zameéru

procento z celkové

Investice castka

investice
IT, pristroje (odpisova tfida 1 - na 3 roky) 16 240 000 K¢
Klima, pece, kotle (odpisova tfida 3 - na 10 let) 32 480 000 K¢ 10 %
Lehké budovy, voda, plyn (odp.tF. 4 - na 20 let) 16 240 000 K¢ 5%

Budovy (odpis.tf. 5 na 30 let) 113 680 000 K¢ 35%

Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvétsi odpisovou polozkou budou pro vybranou spole¢nost valcovaci linky, které spadaji
do odpisové skupiny nazvané stroje. Podle zadsad IFRS se dlouhodoby majetek ucetné
odepisuje po celou dobu jeho ekonomické Zivotnosti, proto zejména u odpisové tiidy 2 stroje

dochdzi nutné k rozdilu mezi ucetnimi odpisy 5 let a dafiovymi odpisy 10 let.
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Tabulka 34 Ucetni odpisy investice

Ucetni odpisy IT, Klima, Lehké Budovy  CELKEM

v tis. K¢ pristroje pece, budovy,

kotle voda,

plyn

Investice ma dopad na mnoho podnikovych nakladt. Jednou z polozek, ktera byla investici
znacné ovlivnény jsou mzdové naklady, jelikoz investice vytvoftila nékolik pracovnich mist
a s tim spojené doprovodné ndklady. Nejvice investice ovlivni mzdové ndklady vybrané
spolecnosti v roce 2019. Dale maji mzdové naklady rostouci trend, ktery ma meziro¢ni

tempo ve vysi tii procent.
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V nasledujicich dvou tabulkach jsou zobrazeny planované cash flow plynouci z investice.
Prvni polozkou je samotnd investice ve vysi 324 800 tis. K¢. Tato investice vyvola
prirastek trzeb, které se v roce 2018 zvysily pouze o necelych 146 milioni korun,
az vroce 2021 zacne investice plné pusobit a o¢ekavané trzby vzrostou o 252 milioni
korun. Az v roce 2021 bude valcovna kapacitné vyuzita na sto procent. Pfirtstek
provoznich nakladi kopiruje trend pfirtstku trzeb. Nejvétsi polozkou provoznich néklada
tvofi material a energie, které spolu tvoti 60 % trzeb. Dalsi polozkou, ktera je zahrnuta
v provoznich nékladech jsou osobni naklady, které¢ tvoii 10 % trzeb a posledni poloZzkou
jsou ostatni néklady, které tvoii pouze 1 % trzeb. Pod pojmem ostatni naklady
jsou zahrnuty naklady na opravy a sluzby. Dalsi polozkou jsou tcetni odpisy z investice,
které byly pievzaty z tabulky 34. Uéetni odpisy a piirtistek provoznich nakladii odeéteme
od pfirtistku trzeb, tim dostaneme zisk pfed zdanénim, ktery snizime o dani z piijmu
a pri¢teme odpisy, zménu Cistého pracovniho kapitalu, tim ziskame planované cash flow
plynouci z investice. Dan z pfijmu byla vypoctena ze zakladu danég, kterd byla ur¢ena
jako zisk pfed zdanénim s G¢etnimi odpisy a odectenim danovych odpist. V poslednim
roce zivotnosti musime jeste pficist zistatkovou cena investice, jelikoz budovy maji delsi
Zivotnost neZ zivotnost investice. Tabulky sleduji penézni toky jak za jednotlivé roky,
tak v kumulované podobé&. Pro ticely vypoctu ¢isté soucasné hodnoty jsou tyto penézni toky

diskontovany.
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Tabulka 35 Planované cash flow plynouci z investice pro rok 2018 - 2022

Polozka v tis. K¢

Pfirastek trieb

PrirGstek provoznich

nakladu

A

Zdroj: vlastni zpracovani

2017
324 800

-324 800

-324 800

-324 800

-324 800

1

2018

168 302

119 494

67 321

16 830

33 660

1683

27 878

20929

25754

4 893

16 035

27 879

10940

0

32974

-291 826

29977

-294 823

1,1

2019

201 962

143 393

80 785

20 196

40 392

2020

27 878

30 690

11 441

2174

28 516

27 879

2188

0

54 207

-237 618

44 799

-250 024

1,21

2020

242 354

172 071

96 942

24 235

48 471

2424

27 878

42 404

23 155

4399

38 005

27 879

2626

0

63 258

-174 360

47 527

-202 497

1,331

2021

290 825

206 486

116 330

29083

58 165

2908

22 465

61874

43 707

8304

53570

22 465

3151

0

72 884

-101 476

49 781

-152 716

1,4641

2022

290 825

206 486

116 330

29083

58 165

2908

22 465

61874

43 707

8 304

53570

22 465

0

0

76 035

-25441

47 212

-105 505

1,61051
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Tabulka 36 Planované cash flow plynouct z investice pro rok 2023 — 2027

Polozka v tis. K¢ 2023

PrirGstek provoznich

nakladu

°
°

Zdroj: vlastni zpracovani

206 486

2024

206 486

29 083

58 165

2908

22 465

61874

76 227

14 483

47 391

22 465

0

0

69 856

114 271

35 847

-30 226

2025

290825 290825 290 825

206 486

“ 116330 116330 116330

29083

58 165

2908

22 465

61874

76 227

14 483

47 391

22 465

0

0

69 856

184 127

32588

2363

2026

290 825

206 486

116 330

29083

58 165

2908

22 465

61874

76 227

14 483

47 391

22 465

0

0

69 856

253 983

29 626

31989

2027

290 825

206 486

116 330

29083

58 165

2908

22 465

61874

76 227

14 483

47 391

22 465

0

83 907

153 763

407 746

59 282

91271

diskontni mira 10 % 1,771561 1,948717 2,143589 2,357948 2,593742

Pro hodnoceni investic je vyuzita dynamickd metoda ¢isté souCasné hodnoty. Pro tento

vypocet je stézejni diskontni mira. Cim vyssi je diskontni mira, tim vice snizujeme cash

flow. Zakladem diskontni mira jsou naklady vlastniho kapitalu, ke kterému jsou pficteny
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dalsi faktory ovliviiyjici diskontni miru jako je inflace a riziko investici. Po dikladném

odborném uvazeni je vyuzita diskontni mira ve vysi 10 %.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty
CSH =29 977 + 44 799 + 47 527 + 49 781 + 47 212 + 39 432 + 35 847 + 32 588 + 29 626
+ 59 282— 324 800 =91 271 tis. K¢

I kdyz je diskontni mira vyssi, vysledek Cisté soucasné hodnoty je kladny, proto mizeme
konstatovat, ze investice je pro podnik pfinosnd a bude zvySovat trzni hodnoty firmy.

Jelikoz vytvoftila penézni toky, které pokryji hodnotu investice.

Vysledek metody €isté soucasné hodnoty provéti dalsi dynamickd metoda vnitini vynosové

procento.
Vypocet vnitiniho vynosového procenta

CSHigy =91 271 CSHigv, =-37077

IRR=10 + —271 % (18— 10) = 15,2 %
91271 +37 077

Hodnota vnitiniho vynosového procenta se pohybuje nad hodnotami rentability vlastniho
kapitalu spolecnosti. Vnitfni vynosové procento nema definovano doporucenou hodnotu.
Pti vybéru ze dvou investic je vybrdna ta, kterd ma vysSi vnitini vynosové procento.
I kdyZ nejsme v situaci, kdybychom se rozhodovali mezi vice variantami investic, lze fict,
ze vnitini vynosové procento dosahuje uspokojujicich hodnot, jelikoz dosahuje vyssi

hodnoty, nez je diskontni mira.
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Dal8im ukazatelem, ktery je dulezity pro hodnoceni investice je doba navratnosti.

Tabulka 37 Vyvoj CF a kumulovaného CF

v tis. K¢
Rok CF diskontované  CF kumulované

29977 29977
44799 74776
w 47 527 122 303
“ 49781 172 084
ﬂ 47 212 219 295
“ 39432 258 727
“ 35847 294 574
w 32588 327163
“ 29 626 356 789
- 59 282 416 071
Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocet diskontované doby navratnosti investic
324 800 — 294 574= 30 226 tis. K¢

32 588/ 360 = 90,52 tis. K¢

30226/90,52= 333,91 = 334 dni

Investice se vybrané spolecnosti vrati za 7 let a 334 dni. CoZ pro danou spolecnost neni
prili§ pozitivni zjisténi, jelikoz navratnost investice za témér § let znamena, ze spolecnosti
zacne tvoftit Cistou soucasnou hodnotu ptiblizné dva roky pied koncem hodnoceného obdobi.
Je vSak potfeba brat v tivahu také to, Ze Zivotnost investice pro propocty hodnoticich
ukazateld byla sice stanovena na 10 let, ale ve skute¢nosti mizZe spole¢nost vyuZzivat
valcovhu az trojnasobnou dobu, a to sminimem doprovodnych investic.
Technologie valcovacich stroji se standardné¢ obméiuji ptiblizné po 20 letech. Teoreticky

by vsak valcovna mohla byt v provozu az 30 let.
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Z vypocti jednotlivych ukazateli mizeme vybrané spolecnosti investici doporucit,

jelikoz bude vybrané spolecnosti zvySovat jeji trzni hodnotu.

12.3 Analyza investice

Investice je pro vybranou spolecnost stézejni, jelikoz dopliuje chybéjici vyrobni kapacitu.
Ovsem spole¢nost musi brat v ivahu vSechna uskali, které¢ by mohla investice vyvolat.
Investice byla vyhodnocena pomoci dynamickych metod z jejichz vysledkii 1ze investici
doporucit. Nyni je tfeba zvazit vSechna rizika investice, namodelovat ¢asovy harmonogram

investice a zvolit vhodné dodavatele, kteti ovliviiuji cenu investice.

Analyza investice probihala jiz v samém pocatku investovani, kdy se pocital hruby
odhad hodnoty investice. V priitbéhu investicniho procesu dosSlo k pfesnéni struktury
investicniho zdméru a penéznimu vyjadieni jednotlivych polozek. To znamend, ze proces

analyzy investice byl proveden nékolikrat po dobu pfiprav investice.

12.3.1 Casova analyza

Dana investice je v historii spolecnosti jednou z nejvétSich investici, a proto je Casove velmi
naro¢na a jen pouhé piipravy trvaly nékolik let. V pfiloze I je zobrazen Ganttiv diagram,
ktery graficky znazorfiuje posloupnost naplanovanych ¢innosti v ¢ase. V roce 2015 a 2016
probéhl velmi Casoveé narocny proces EIA, ktery zkoumal zatéz investice na Zzivotni
prostiedi. Proces EIA prokazal, Ze spolecnost pouziva technologii Setrnou na Zivotni
prostfedi. Samotné investicni ptipravy probihaly po cely rok. Vystavba budov a instalace
technologii budou trvat 11 mésicti. Kolaudace tak rozsadhlého charakteru bude probihat dva
meésice. Posledni fazi pred ,,ostrym provozem* je zkuSebni provoz, jehoz pribéh
je naplanovany od zéfi do listopadu dneSniho roku. Dodrzovani naplanovanych casovych
termind se mize realné lisit, ale nemély by se nadmérné odchylovat, aby nenarusili investi¢ni

plan a v krajnim pfipad¢ neohrozily chod spolecnosti.

12.3.2 Nakladova analyza

Nékladova analyza ve vétSin¢ piipadli srovnava dveé ¢i vice investiCnich zaméra.
Jelikoz dana spole¢nost ma pouze jednu danou investici, mohou se srovnat pouze dodavatele
a jejich ceny. Vybrand spolecnost vybirala z péti vhodnych dodavatelii. Do druhého

vybérového kola se dostaly dvé firmy. Prvni vhodny kandidat mél nizké ceny,

za to jeho konkurent mél lepsi dodaci podminky. Vybrané spolecnost si zvolila druhého
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kandidata, ktery mél o pét procent vyssi ceny, ale byl schopen diive dodat zbozi, coz je
pro vybranou spolecnost zasadni kritérium. Tento dodavatel byl také vybran, jelikoz se
spolecnosti spolupracuje jiz fadu let. Spole¢nost vsadila na ovérené¢ho dodavatele i pies fakt,

ze druhy kandidat byl levnéjsi.

12.3.3 Rizikova analyza

Rizikova analyza je velmi provézand s ndkladovou analyzou. Nejvétsi riziko investice
spoc¢iva v nespolehlivém dodavateli. Kdyby dodavatel v nespravny ¢as nebo v nespravné
kvalité dodal své zbozi mohl by dostal spolecnost do tizivé situace, jelikoz by se opozdila
realizace investice a tim by spolecnost pfisla o planované piijmy, které by méla investice
pfinést. Proto vybrand spolecnost si zvolila ovéfeného dodavatele, aby riziko

minimalizovala.

V ramci rizikové analyzy byla provedena citlivostni analyza, kterd modeluje dv¢ situace

se dvéma procentudlnimi zménami.

1. Snizeni zisku prostfednictvim snizeni objemu prodeje

a) 010% b) 020 %

CSH 10% = 54 491 tis. K¢ CSH 109 = 17 712tis. K¢
IRR = 13,2 % IRR=11,1%

disk. DN = 8,98 =9 let disk. DN = 10, 29 let

2. Zvyseni hodnoty investice

a) 010% b) 020 %

CSH 10% = 58 791 tis. K¢ CSH 10% = 26 311 tis. K&
IRR=13,1% IRR=11,3%

disk. DN =8,92 =9 let disk. DN =9,92 =10 let

Citlivostni analyza prokazala, Ze investice je odolnd viiéi provedenym zménam. Cista
soucasna hodnota 1 vnitini vynosové procento se ve vSech ptipadech snizilo, ale stale si Cista
souc¢asna hodnota udrzela kladnd hodnotu a vnitini vynosové procento je vyssi nez diskontni
mira. MiZzeme tedy fict, Ze mirné vykyvy neovlivni investici a je pro podnik relativné

bezpecna. Ale potad je na misté obezfetnost a peclivy vybér dodavatela.
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13 VARIANTY FINANCOVANI

Jak jiz bylo zminéno, vybrana spolecnost veskeré své investice hradila pouze ze svych
vlastnich zdroji. OvSem dana investice je velmi rozsahla. Zahrnuje potizeni budov, malych
skladti, velké mnozstvi technologii a dalSich zafizeni nezbytné pro fungovani valcovny.

To je finan¢né velmi narocné, a proto by mél podnik vyuzit i financovani cizich zdroji.

Ekonomické odd¢€leni vybrané spole¢nosti zvazuje dva mozné zplisoby financovani. Prvnim
je vyuziti investi¢niho Givéru s malou tcasti vlastnich zdroji. Druhou variantou je pak vyuziti
leasingu pouze na valcovaci stroje, tim padem by vybrana spole¢nost vétsi ¢ast financovala

z vlastnich zdroji.

Krom¢ srovndni bankovnich produkti musi byt vybrdna i vhodna bankovni instituce.
Porovnany jsou UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s. a Komer¢ni banka a. s.,

jelikoz u obou instituci je spole¢nost klientem.

13.1 Financovani od UniCredit Bank prostiednictvim investi¢niho tvéru

UniCredit Bank nabizi dlouhodoby investicni uvér na nakup celé investice ve vysi
260 mil. K¢&, maximaélné tedy 80 % z celkové investice. Splatnost Gvéru je osm let. Uvér
se bude splacet formou 96 pravidelnych mési¢nich splatek jistiny, pficemz prvni splatka
je splatna v 1/2019 a posledni v 12/2026. Uroky budou splatné vzdy na konci kalendainiho
mésice. Uvér miize byt Cerpan formou thrady dil¢ich faktur za nakoupenou technologii,
zpétnou uhradou jiz zaplacenych faktur, jednordzoveé nebo postupné v transich. Minimalni
vyse jedné transe je 10 mil. K& Uvér je mozné &erpat nejpozdgji do 31. 12. 2018. Dalsi

ustanoveni souvisejici se smlouvou o investiénim Gvéru je uvedeno v piiloze II.

13.1.1 Podminky poskytnuti investi¢niho tvéru

Pti poskytovani uvéru si banka klade podminky, které vybrana spolecnost musi splnit

pfed 1 v pribéhu Cerpani averu.

Dokumentace

- Auditovanou ucetni zavérku za posledni 2 roky,
- rozbory pohledavek a zadvazk,
- ptedlozeni smlouvy o dilo s dodavatelem technologie, harmonogram dodani

a celkové rozpoctu investice.
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Zajisténi
- Zastava technologie,
- zastava nemovitosti ¢.p. xx s pozemkem €. xx v k..Napajedla v 1.potadi,
- vinkulace pojistného plnéni z pojisténi zastavené movitosti a technologie,

- firemni bianco sménka.
Dozajisténi

- Ruceni jiné spolecnosti,

- prostiednictvim Evropského investi¢niho fondu.
Podminky cerpani

- Podpis uvérové a zajistovaci dokumentace,

- prokazani proinvestovani vlastni zdroj,

- ptedlozeni smlouvy o dilo s dodavatelem technologie, harmonogram dodani
a celkové rozpoctu investice,

- souhlas valné hromady dluznika se zéstavou nemovitého majetku,

- ptedlozeni navrhu na vklad do Katastru nemovitosti s vyznacenim ¢isla jednaciho,

- uCelové Cerpani (faktura piipadné jiné akceptovatelné dokumenty).

13.1.2 Urokova sazba

V pribehu Cerpani je ver tirocen sazbou 1M PRIBOR + 1,8 % p. a. UniCredit Bank si klade
za podminku, aby vybrana spole¢nost uzaviela trokové zajisténi PRIBOR odpovidajici
minimalné 80 % castky uvéru. To znamend, Ze z variabilni tirokové sazby se stane fixni
urokova sazba. Toto zajisténi je vyhodné jak pro banku, tak pro vybranou spolecnost,
ktera ma pod kontrolou své finan¢ni nédklady. Naklady na zajisténi Grokové sazby se rozdil
mezi IM PRIBOR a hodnotou zajisténi. K 1. 4. 2018 byla hodnota 1M PRIBOR 0,72 %.
Ke smlouvé o uvér je jeSt€¢ samotnd smlouva o zajisténi, kterd je bezplatnd. Konecna

zajisténa urokova sazba obsahuje zajisténi 1 tver.
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Tabulka 38 Celkova urokova sazba

Polozka v procentech

1M PRIBOR k 22.3. 2018 zajisténa 1,864
Rizikovad ptirdzka 1,8
Celkova sazba 3,664

Zdroj: vlastni zpracovani, PATRIA.cz
© 1997 -2018a

Z nasledujiciho grafu vyplyva, ze hodnota PRIBORU je velmi proménliva. Naptiklad v roce
2014 klesla hodnota PRIBORU o jedno procento, ale v roce 2013 hodnota PRIBORu
vzrostla vic neZ o jedno procento. Pro PRIBOR je horizont 8 let velmi dlouhy a hodnota
PRIBORU miize vyznamn¢ kolisat. Proto m& Unicredit Bank ve smlouvé o investicnim
uvéru podminku o uzavieni urokového zajisténi. Kolisani irokovych sazeb mlize zptsobit
vysoké finanéni néklady pro vybranou spole¢nost pii Gerpani Givéru. Urokové zajisténi véru
chrani spole¢nost pfed ristem urokovych sazeb. Spolecnost tedy miize presné kalkulovat
naklady spojené s ivérem. Zajisténi uroku zprostiedkovava derivatovy instrument zvany

urokovy swap (IRS).

ey patria.cz

204 2015 2016 27 2018

Obrazek 7 Vyvoj desetiletého PRIBORU po dobu 5 let, zdroj
PATRIA.cz © 1997 — 2018b

Ceska narodni banka prognézuje hodnotu 3mési¢niho PRIBOR v roce 2018 ve vysi 0,9 %,
ale uz vroce 2019 by mél dosahovat hodnoty 1,7 %. Na grafu jsou zobrazeny intervaly

spolehlivosti prognézy trokovych sazeb 3M PRIBOR, které predstavuji predikéni schopnost
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minulych prognéz. Intervaly spolehlivosti jsou symetrické, linedrn€ se rozsifujici a zdola
omezené nulovou dolni hranici. Z obrazku 8 je patrné, ze Urokové zajisténi je na miste,

jelikoZ je odekavan meziro&ni nartst o 0,8 %. (Aktudlni prognéza CNB © 2013 — 2018)

4
3 4
2 4
1
0
e (T | [ LV e I | I T L VA e | Ay £ T | R [
90% T0% = 50% m 30% interval spolehlivosti

Obrdazek 8 Prognoza vyvoje 3M PRIBOR, zdroj: Aktualni
prognéza CNB © 2013 - 2018

13.1.3 Poplatky

UniCredit Bank si G¢tuje souhrnny poplatek souvisejici s investiénim uvérem v hodnoté
50 000 K&. Castka je splatna do 14 dnti od podpisu smlouvy. Poplatek zahrnuje poplatek
za zpracovani Zadosti, poplatky za schvaleni uvéru a za vyhotoveni Gvérové smlouvy,
poplatek za poskytnuti uvéru, poplatek za spravu a vedeni tivéru. Pokud vybrana spole¢nost

nevycerpa uver uctuje si banka 0,10 % p. a. z nevycerpané Casti.

13.1.4 Celkové naklady

Nasledujici tabulka zobrazuje celkové naklady souvisejici s poskytnutym investi¢nim
uvérem od UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. Celkové ndklady na investi¢ni

uver po odecteni daiiové tspory ¢ini 32 730 822 K¢.
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Tabulka 39 Celkové naklady uveru v K¢

Polozka v K¢

Suma uroku 40358 422
Poplatky za uvér 50 000

Celkem 40408 422
Danova uspora 7 677 600
Celkové naklady na uvér 32 730 822

Zdroj: vlastni zpracovani

13.1.5 Ro¢ni splatkovy kalendar

Investi¢ni Gvér je splatny za 8 let v mésicnich splatkdch od 31. 1. 2019 do 31. 12. 2026.
Nasledujici tabulka zachycuje soucet ro¢nich splatek, soucet ro¢nich uroki, dan z Groki
a vypocet cash flow plynouci z investi¢niho Gvéru. Podrobnéjsi mésicni splatkovy kalendar

je uveden v ptiloze III.

Tabulka 40 Rocni splatkovy kalendar v K¢

Soucet rocnich Soucet rocnich
Dan z uroku Cash flow
splatek uroku

2019 28 493 753 9 051 055 1719 700 35825 108
29 555 477 7989 331 1517973 36 026 835
30 656 761 6 888 047 1308 729 36 236 079

31799 081 5745 727 1091 688
32983 966 4560 842 866 560
34213 002 3331806 633 043
35487 834 2 056 974 390 825
36810 126 734 641 139 582

Zdroj: vlastni zpracovani
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13.1.6 PenéZzni toky

Jelikoz tato varianta financovani zahrnuje vlastni i cizi zdroje, musi se tato skute¢nost
odrazet v diskontni sazbé pomoci primérnych vazenych ndkladi na kapital. Investice
valcovny v hodnoté 324 800 000 K¢ mulze byt rozdélena na 80 % tedy 260 000 000 K¢&
z investiéniho uvéru a 20 % tedy 64 800 000 K¢ z vlastnich zdroji. Naklady na vlastni
kapital byly stanoveny pomoci stavebnicového modelu jiz v kapitole 10.4.4. pfi vypoctu
ukazatele EVA. Néklady na cizi kapital byly stanoveny ve vysi 3,664 %, tuto hodnotu je

nutno ponizit o 19 % dan.

Tabulka 41 Prumeérné vazené naklady

na kapital
Naklady na cizi kapital 2,96784
Ndklady na vlastni kapital 4,32
CK/C 80
VK/C 20
WACC 3,238

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka zachycuje penézni toky plynouci z investice a penézni toky plynouci

z investi¢niho uvéru. Tyto dva penézni toky tvoii celkové cash flow vybrané spolec¢nosti.
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Tabulka 42 Planované CF pri financovani investicnim uverem v letech 2018 - 2022

Polozka v tis. K¢
Prirastek trzeb
PrirGstek provoznich nakladi
Odpisy

Zisk pred zdanénim
Zaklad dané

DET RS

Zisk po zdanéni
Odpisy

Zména CPK

ZC investice

CF provozni

CF z ivéru

Celkové CF

N
=3
L.
<
—_
job)
7]
=
=]
=
N
o
—
o
(@)
]
s
=]
=S

2018

168 302
119 494

27 879
20929
25754
4 893
16 035
27 879
10 940
0
32974

32974

2019
201 962
143 393
27 879
30 690
11 441

2174
28 516
27 879

2188

0
54 207
35 825
90 032

2020
242 354
172 071
27 879
42 404
23 155

4399
38 005
27 879

2626

0
63 258
36 027
99 285

2021
290 825
206 486

22 465
61874
43 707
8304
53570
22 465
3151
0
72 884
36 236
109 120

2022
290 825
206 486

22 465
61 874
43 707

8304

53570
22 465
0
0
76 035
36 453
112 488

Tabulka 43 Planované CF pri financovani investicnim vivérem v letech 2023 - 2027

Polozka v tis. K¢
Prirtistek trzeb
Prirtistek provoznich nakladu
Odpisy

Zisk pred zdanénim
Dan 19 %

Zisk po zdanéni
Odpisy

Zména CPK

ZC investice

CF provozni

CF z avéru

Celkové CF

Zdroj: vlastni zpracovani

2023

290 825
206 486

22 465
43 000
8170
34 830
22 465
0
0
69 856
36 678

106 534

2024
290 825
206 486
22 465
43 000

8170
34 830
22 465

0

0
69 856
36 912
106 768

2025
290 825
206 486

22 465
43 000
8170
34 830
22 465
0
0
69 856
37154
107 010

2026
290 825
206 486

22 465
43 000
8170
34 830
22 465

0

0
69 856

69 856

2027
290 825
206 486

20706
44 759

8504

36 255
22 465
0
83 907
153 763

153 763
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Vypocet Cisté soucasné hodnoty:

CSH =31 940 + 84 473 + 90 233 + 96 061 + 95 920 + 87 994 + 85 421 + 82 929 + 52 438
+ 111 804 - 324 800 = 494 413 tis. K¢

Jak jiz bylo zminéno pro ucely diskontni sazby byla vyuzita hodnota priimérnych vazenych
nakladi ve vysi 3, 228 %. Jelikoz vysledek Cisté souc¢asné hodnoty je kladny, mlizeme
investicni uveér doporucit. Rozdil mezi vlastnim financovanim a investicnim uUvérem je

403 142 tis. K¢.
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13.2 Financovani od UniCredit Bank prostfednictvim finanéniho

leasingu

UniCredit Bank nabizi finan¢ni leasing na ndkup vélcovacich stroji ve vysi
146 600 tis. K&, coz je 45 % z celkové investice. Splatnost finanéniho leasingu je deset let.
Leasing se bude splacet formou 120 pravidelnych mési¢nich splatek, pficemz prvni splatka

je splatnd v 1/2018 a posledni v 12/2027.

13.2.1 Podminky poskytnuti finan¢niho leasingu

Piehled zakladnich informaci a podkladi, které pozadujeme banka od svych klienti

k finan¢nimu leasingu:

- nazev dodavatele,
- specifikace pfedmétu leasingu — nabidky, objednavky, kupni smlouvy,
- dodaci a platebni podminky — ptedfinancovani, zalohové platby,
- ucetni vykazy — kone¢né vykazy za posledni 2 roky + aktudlni vykazy,
- ptehled zavazku a pohledavek z obchodniho styku + piehled uvérového a leasingové
zatizeni,
- pojistna smlouva — vinkulace.
Zajisténi
- Avalovana blankosménkou,
- vyssi akontace — u méné bonitnich klientt,

- ruceni financovanym predmétem.
Podminky ¢erpani

Ugelovost je zajisténa Ghradou faktury pfimo na et dodavatele.

13.2.2 Urokovi sazba

Leasing je tirocen fixni tirokovou sazbou 11 % p. a. po celou dobu trvani leasingu s nulovou
akontaci a bez pojiSténi.

13.2.3 Splatkovy kalendar

Finan¢ni leasing je splatny za 10 let v mésicnich splatkach od 1. 1. 2018 do 1. 12. 2027.

Nasledujici tabulka zachycuje soucet ro¢nich splatek, danovou tsporu a vypocet cash flow.
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Mg¢sicni splatkovy kalendai je uveden v piiloze IV.
Tabulka 44 Rocni splatkovy kalendar v K¢

Soucet rocnich splatek Danova uspora Cash flow
16 784 616 3189077 m
16 784 616 3189077 m
16 784 616 3189077 m
[ ]

16 784 616 3189 077

16 784 616 3189 077 13 595 539

16 784 616 3189077
16 784 616 3189077
16 784 616 3189077
16 784 616 3189077
16 784 616 3189077

Zdroj: vlastni zpracovani

13.2.4 PenéZzni toky

Opét pro diskontni sazbu vyuzijeme primérné vazené ndklady na kapital. Tentokrat

je pii financovani vice vyuZzité vlastni zdroje a to z 55 % a 45 % tvoii cizi zdroje.

Tabulka 45 Priimerné vazené naklady

na kapital
Naklady na cizi kapital 11
Naklady na vlastni kapital 4,32
CK/C 45
VK/C 55
WACC 7,326

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka zachycuje penézni toky plynouci z investice a penézni toky plynouci
z finan¢niho leasingu. Tyto dva penézni toky tvofi celkové cash flow vybrané spolec¢nosti.

Pti vypoctu cash flow jsou pouzivany jen odpisy k majetku, ktery vybrana spole¢nost vlastni.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 91

Tudiz odpisy valcovacich linek nejsou do cash flow zahrnuty, jelikoz je odpisuje leasingova

spole¢nost — banka.

Tabulka 46 Planované CF pri financovani financnim leasingem v letech 2018 - 2022

Polozka v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022
Prirastek trzeb 168 302 201 962 242 354 290 825 290 825
PrirGstek provoznich nakladi 119 494 143 393 172 071 206 486 206 486
Odpisy 13263 13263 13263 7849 7849
Zisk pred zdanénim 35544 45 306 57 020 76 490 76 490
Zaklad dané 25754 11 441 23 155 43 707 43 707
Dan 19 % 4893 2174 4399 8 304 8 304
Zisk po zdanéni 30651 43132 52 620 68 186 68 186
Odpisy 13 263 13 263 13 263 7 849 7 849
Zména CPK 10 940 2188 2626 3151 0

ZC investice na konci Zivotnosti

CF provozni 32974 54 207 63 258 72 884 76 035
CF z leasingu 13 596 13 596 13 596 13 596 13 596
CF celkové 46 570 67 803 76 854 86 480 89 631

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 47 Planované CF pri financovani financnim v letech 2023 - 2027

Polozka v tis. K¢ 2023 2024 2025 2026 2027

Prirtstek trzeb 290 825 290 825 290 825 290 825 290 825
Prirtstek provoznich nakladi 206 486 206 486 206 486 206 486 206 486
Odpisy 7 849 7 849 7 849 7 849 7 849
Zisk pred zdanénim 76 490 76 490 76 490 76 490 76 490
Zaklad dané 76 227 76 227 76 227 76227 76 227
Dan 19 % 14 483 14 483 14 483 14 483 14 483
Zisk po zdanéni 62 007 62 007 62 007 62 007 62 007
Odpisy 7 849 7 849 7 849 7 849 7 849
Zména CPK 0 0 0 0 0

ZC investice na konci Zivotnosti 83907
CF provozni 69 856 69 856 69 856 69 856 153 763
CF z leasingu 13 596 13 596 13 596 13 596 13 596
CF celkové 83452 83452 83452 83 452 167 359

N
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=) .
(74 M
14 =
o 7
a =
o~ ’[:]"
¢ 3
6 8
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=_, ==Y
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@

SH =43 392 + 58 863 + 62 166 + 65 177 + 62 941 + 54 602 + 50 875 + 47 402 + 44 166
+ 82 528 — 324 800 = 247 311 tis. K¢

Variantu financovani leasingem muzeme doporucit, jelikoz je kladnd soucasna hodnota,

ktera je zaroven vyssi nez u financovani pouze vlastnimi zdroji.

13.3 Financovani od Komer¢ni banky prostfednictvim investi¢niho uvéru

mésic¢nich splatek jistiny, pfi¢emz prvni splatka je splatna v 1/2019 a posledni v 12/2027.
Uroky budou splatné vzdy na konci kalendafniho mésice. Uvér mize byt Serpan formou

uhrady dil¢ich faktur za nakoupenou technologii, zpétnou thradou jiz zaplacenych faktur,
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jednorazové nebo postupné v tranSich. Minimalni vysSe jedné tranSe je 15 mil. K¢. Uvér

je mozné Cerpat nejpozdéji do 31. 12. 2018.

13.3.1 Podminky poskytnuti investi¢niho uvéru

Pii poskytovani uvéru si banka klade podminky, které vybrana spolecnost musi splnit
pted i v prub&hu Cerpani uvéru.
Dokumentace k zadosti o uveér

- Aktualni dokumenty opravilujici k podnikani,

- ucetni zavérka vcetné danového pfiznani a zpravy auditora za posledni dvé ucetni
obdobi véetné aktudlni rozvahy a vykazu ziskil a ztrat i s doplitujicimi udaji,

- kopie pfiznani k dani z pfijmu spolu s dopliujicimi tdaji opatfena razitkem
finan¢niho uradu prokazujicim pievzeti originalu.

Zajisténi

- Zastava technologie,

- zéstava nemovitosti €.p. xx s pozemkem €. xx v k.u.Napajedla v 1.potadi,

- vinkulace pojistného plnéni z pojisténi zastavené movitosti a technologie,

- firemni bianco sménka nebo bianco sménko s avalem jako forma dozajisténi.

Podminky ¢erpani

- Podpis uvérové a zajistovaci dokumentace,

- predlozeni smlouvy o dilo s dodavatelem technologie, harmonogram dodani
a celkové rozpoctu investice,

- souhlas valné hromady dluZznika se zastavou nemovitého majetku,

- ptedlozeni navrhu na vklad do Katastru nemovitosti s vyznacenim ¢isla jednaciho,

- ucelové Cerpani.
13.3.2 Urokova sazba

V pribéhu Cerpani je aver trocen sazbou 1M PRIBOR + 2,154 % p. a. Komer¢ni banka
doporucuje vybrané spolecnosti urokové zajisténi proti ristu urokové sazby. OvSem vybrana

spolecnost trva na zajisténi urokové sazby.
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Tabulka 48 Celkova urokova sazba

Polozka v procentech

1M PRIBOR zajisténa 1,71
Rizikovad ptirdzka 2,154
Celkova sazba 3,864

Zdroj: vlastni zpracovani, PATRIA.cz
© 1997 —-2018a

13.3.3 Poplatky

Komerc¢ni banka si uctuje nasledujici poplatky. Poplatek za zpracovani a vyhodnoceni
zadosti o uvér se stanovuje z objemu pozadovaného uvéru. V piipad€ vybrané spolecnosti
je hodnota tohoto poplatku maximalni, tedy 30 000 K¢. Dal§im poplatkem je za realizaci
uveéru, ktery je jednorazovy. Poslednim poplatkem je spravovani uvéru. Cena tohoto
poplatku je inkasovédna od data G€innosti smlouvy o uvéru za kazdy zapocaty mésic po dobu
trvani véru.

Tabulka 49 Poplatky plynouci z uvéru

Zpracovani a vyhodnoceni zadosti o Uvér 30 000
Realizace uvéru 20000
Spravovani Uvéru mésicné 600

Suma poplatkd 114 800

Zdroj: vlastni zpracovani

13.3.4 Celkové naklady

Nasledujici tabulka zobrazuje celkové naklady souvisejici s poskytnutym investi¢nim
uvérem od Komer¢ni banky. Celkové néklady na investi¢ni tivér po odecteni dafiové tispory

¢ini
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Tabulka 50 Celkové ndaklady viveru v K¢

Polozka v K¢

Suma uroku 48 238 023
Poplatky za uvér 114 800

Celkem 48 352 823
Danova uspora 9165 224
Celkové naklady na uvér 39 187 599

Zdroj: vlastni zpracovani

13.3.5 Ro¢ni splatkovy kalendar

Investi¢ni Gvér je splatny za 9 let v mésicnich splatkach od 31. 1. 2019 do 31. 12. 2027.
Nasledujici tabulka zachycuje soucet ro¢nich splatek, soucet ro¢nich uroki, dan z Groki
a vypocet cash flow plynouci z investi¢niho Gvéru. Podrobnéjsi mésicni splatkovy kalendar

je uveden v priloze V.

Tabulka 51 Rocni splatkovy kalendar v K¢

Soucet rocnich Soucet rocnich

Dan z uroku Cash flow

splatek uroku

24 635 528 9613 144 1826 497
25 604 486 8 644 186 1642 395
26 611554 7637118 1451 052
6 590 440 1252184
5502 594 1045 493
33542 465 706 181 134 174

droj: vlastni zpracovani

27 658 232
28 746 078
29876710 4371962
31051812 3196 860

32273133 1975539

N
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13.3.6 PenéZzni toky

Jelikoz tato varianta financovani zahrnuje vlastni i cizi zdroje, musi se tato skuteCnost
odrazet v diskontni sazbé pomoci primérnych vazenych ndkladi na kapital. Investice
valcovny v hodnoté 324 800 000 K& muze je opét rozdélena na 80 % tedy 260 000 000 K¢
z investi¢niho uvéru a 20 % tedy 64 800 000 K¢ z vlastnich zdroji. Naklady na cizi kapital
byly stanoveny ve vysi 3,864 %, tuto hodnotu je nutno ponizit o 19 % daii na 3,12984 %.

Tabulka 52 Prumeérné vazené naklady

na kapital
Naklady na cizi kapital 3,12984
Ndklady na vlastni kapital 4,32
CK/C 80
VK/C 20
WACC 3,368

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka zachycuje penézni toky plynouci z investice a penézni toky plynouci

z korporatniho avéru. Tyto dva penézni toky tvoii celkové cash flow vybrané spole¢nosti.
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Tabulka 53 Planované CF pri financovani investicnim uverem v letech 2018 - 2022

Polozka v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022
Prirastek trzeb 168 302 201 962 242 354 290 825 290 825
PrirGstek provoznich nakladi 119 494 143 393 172 071 206 486 206 486
Odpisy 27 879 27 879 27 879 22 465 22 465
Zisk pred zdanénim 20929 30690 42 404 61 874 61874
Zaklad dané 25754 11 441 23 155 43 707 43 707
Dan 19 % 4 893 2174 4399 8 304 8 304
Zisk po zdanéni 16 035 28516 38 005 53570 53570
Odpisy 27 879 27 879 27 879 22 465 22 465
Zména CPK 10940 2188 2626 3151 0

ZC investice 0 0 0 0 0

CF provozni 32974 54 207 63 258 72 884 76 035
CF z Gvéru 34422 32 606 32798 32 996
Celkové CF 32974 88 629 95 864 105 682 109 031

N
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Tabulka 54 Planované CF pri financovani investicnim uivérem v letech 2023 - 2027

Polozka v tis. K¢ 2023 2024 2025 2026 2027
Prirdstek trieb 290825 290825 290825 290825 290825
JANEEETL L ETIEL S 206486 206486 206486 206486 206 486
Odpisy 22 465 22 465 22 465 22 465 20706
Zisk pred zdanénim 43 000 43 000 43 000 43 000 44759
Dan 19 % 8170 8170 8170 8170 8 504
Zisk po zdanéni 34 830 34 830 34 830 34 830 36 255
Odpisy 22 465 22 465 22 465 22 465 22 465
Zména CPK 0 0 0 0 0

ZC investice 0 0 0 0 83 907
CF provozni 69 856 69 856 69 856 69 856 153 763
CF z Gvéru 33203 33418 33 641 33873 34114
Celkové CF 103059 103274 103497 103729 187877

Zdroj: vlastni zpracovani
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Vypocet €isté soucasné hodnoty:

CSH =31 900 + 82 948 + 86 795 + 92 567 + 92 389 + 84 483 + 81 901 + 79 403 + 76 988
+ 134 900 - 324 800 = 519 474 tis. K¢

Jak jiz bylo zminéno pro ucely diskontni sazby byla vyuzita hodnota priimérnych vazenych
nakladi ve vysi 3,368 %. Jelikoz vysledek Cisté soucasné hodnoty je kladny, mlizeme
investicni uveér doporucit. Rozdil mezi vlastnim financovanim a korporatnim uvérem

je 428 204 tis. K¢.

13.4 Financovani od Komer¢ni banky prostiednictvim finanéniho

leasingu

UniCredit Bank nabizi finan¢ni leasing na ndkup valcovacich stroju ve vysi
146 600 tis. K¢, coZ je 45 % z celkové investice. Splatnost finan¢niho leasingu je deset let.
Leasing se bude splacet formou 120 pravidelnych mési¢nich splatek, pti¢emz prvni splatka

je splatnd v 1/2018 a posledni v 12/2027.

13.4.1 Podminky poskytnuti finan¢niho leasingu

Piehled zakladnich informaci a podkladii, které poZzadujeme banka od svych klientl

k finan¢nimu leasingu:

- nazev dodavatele,

- specifikace pfedmétu leasingu — nazev, kupni cena,

- Ucetni vykazy — konecné vykazy za posledni 2 roky + aktudlni vykazy,

- prehled zavazki a pohledavek z obchodniho styku + ptehled avérového a leasingové
zatiZeni,

- pojistna smlouva — vinkulace.

Zajisténi
- Avalovana blankosménkou,
- vyss$i akontace — u méné bonitnich klientd,

- ruceni financovanym piredmétem.
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Podminky ¢erpani

Ugelovost je zajisténa Ghradou faktury piimo na det dodavatele.

13.4.2 Urokova sazba

Leasing je urocen fixni irokovou sazbou 12 % p. a. po celou dobu trvani leasingu s nulovou

akontaci a bez pojisténi.

13.4.3 Splatkovy kalendar

Finan¢ni leasing je splatny za 10 let v mé&si¢nich splatkach od 31. 1. 2019 do 31. 12. 2028.

Nasledujici tabulka zachycuje soucet rocnich splatek, daiiovou tisporu a vypocet cash flow.

Meésiéni splatkovy kalendat je uveden v pfiloze.

2027

Tabulka 55 Rocni splatkovy kalendar v K¢

Soucet rocnich splatek

17 445 396
17 445 396
17 445 396
17 445 396
17 445 396
17 445 396
17 445 396
17 445 396
17 445 396
17 445 396

Zdroj: vlastni zpracovani

13.4.4 PenéZni toky

Danova uspora
3314 625
3314 625
3314 625
3314 625
3314 625
3314 625
3314 625
3314 625
3314 625
3314 625

Cash flow

Opét pro diskontni sazbu vyuzijeme primérné vazené naklady na kapital. Tentokrat

je pii financovani vice vyuzité vlastni zdroje a to z 55 % a 45 % tvofi cizi zdroje.
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Tabulka 56 Priumerné vazené naklady

na kapital
Naklady na cizi kapital 12
Naklady na vlastni kapital 4,32
CK/C 45
VK/C 55
WACC 7,776

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka zachycuje penézni toky plynouci z investice a penézni toky plynouci
z finan¢niho leasingu. Tyto dva penézni toky tvofi celkové cash flow vybrané spolecnosti.
Pti vypoctu cash flow jsou pouzivany jen odpisy k majetku, ktery vybrana spole¢nost vlastni.
Tudiz odpisy valcovacich linek nejsou do cash flow zahrnuty, jelikoZz je odpisuje leasingova

spole¢nost — banka.

Tabulka 57 Planované CF pri financovani financnim leasingem v letech 2018 - 2022

Polozka v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022
PrirGstek trzeb 168 302 201 962 242 354 290 825 290 825
Prirtistek provoznich nakladu 119 494 143 393 172 071 206 486 206 486
Odpisy 13263 13263 13263 7849 7849
Zisk pred zdanénim 35544 45 306 57 020 76 490 76 490
Zaklad dané 25754 11 441 23 155 43 707 43 707
Dan 19 % 4 893 2174 4399 8 304 8304
Zisk po zdanéni 30651 43132 52 620 68 186 68 186
Odpisy 13 263 13 263 13 263 7 849 7 849
Zména CPK 10 940 2188 2626 3151 0

ZC investice na konci Zivotnosti

CF provozni 32974 54 207 63 258 72 884 76 035
CF z leasingu 17 445 17 445 17 445 17 445 17 445
CF celkové 50419 71652 80703 90 329 93 480

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 58 Planované CF pri financovani financnim v letech 2023 - 2027

Polozka v tis. K¢ 2023 2024 2025 2026 2027

Prirtstek trzeb 290 825 290 825 290 825 290 825 290 825
Prirtstek provoznich nakladi 206 486 206 486 206 486 206 486 206 486
Odpisy 7 849 7 849 7 849 7 849 7 849
Zisk pred zdanénim 76 490 76 490 76 490 76 490 76 490
Zaklad dané 76 227 76 227 76 227 76227 76 227
Dan 19 % 14 483 14 483 14 483 14 483 14 483
Zisk po zdanéni 62 007 62 007 62 007 62 007 62 007
Odpisy 7 849 7 849 7 849 7 849 7 849
Zména CPK 0 0 0 0 0

ZC investice na konci zivotnosti 83907
CF provozni 69 856 69 856 69 856 69 856 153 763
CF z leasingu 17 445 17 445 17 445 17 445 17 445
CF celkové 87 301 87 301 87 301 87 301 171 208
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SH =46 782 + 61 686 + 64 465 + 66 948 + 64 285 + 55704 + 51 685 + 47 956 + 44 496
+ 80 966 — 324 800 =260 173 tis. K¢

Variantu financovani leasingem muzeme doporucit, jelikoz je kladnd soucasna hodnota,

ktera je zaroven vyssi nez u financovani pouze vlastnimi zdroji.
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14 VYBER NEJVHODNEJSI VARIANTY FINANCOVANI

Pro financovani investicniho zdméru jsou uvazovany dva mozné zpisoby financovani
tedy prostfednictvim Gveru nebo finanéniho leasingu. Tyto dvé varianty jsou zcela odlisné,
jelikoz bankovni tvér pokryva 80 % celkové investice, ale pii financovani prostfednictvim
finan¢niho leasingu je pokryto pouze 45 %, které predstavuji pouze valcovaci stroje.
Dals$im podstatnym rozdilem jsou vlastnické prava. Pfi pouziti ivéru je predmeét investice
v majetku spolecnosti, ale pfi vyuziti finan¢niho leasingu jsou vélcovaci linky v majetku
finan¢ni instituce, tim vybrand spolec¢nost ztraci vlastni zdroj financovani v podobé odpisii

z valcovacich linek.

Tabulka 59 Porovnani jednotlivych variant financovani

Financovani Urokova Poplatky Cista

sazba soucasna hodnota

UniCredit Bank investicni uvér 3,664 % 50 000 K¢ 494 413 tis. K¢
UniCredit Bank financni Gvér 11% 0 K¢ 247 311 tis. K¢
Komercni banka korporatni uvér 3,864 % 114 800 K¢ 519 474 tis. K¢

Komercni banka finan¢ni leasing 12 % 0 K¢ 260 173 tis. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Po ptedloZeni analyzovanych variant financovani, ekonomické oddéleni vybrané spolecnosti
rozhodlo, Ze zvoli bankovni Gvér a o moznosti finan¢niho leasingu, nebude uvazovat,
jelikoz by se pfipravila o zna¢nou ¢ast zdroji ve formé odpist. Dal§im divodem je,
ze valcovaci linka je pro vybranou spolecnost dilezita, jelikoz vyrabi strategické vyrobky

spole¢nosti. Z tohoto diivodu vybrana spole¢nost trva na jeho vlastnictvi.

Bankovni uvéry se odlisuji jak hodnotou urokovych sazeb, tak vysi poplatkt ¢i délkou splat-
nosti vért. Oba uvéry maji uvérové zajisteni hodnoty PRIBOR. Po peclivém zvazeni byl
vybrané spole¢nosti doporucen korporatni ivér od Komercéni banky, ktery bude trvat 9 let,

proto miize vybrané spolecnost si ndklady plynouci z uvéru vice rozlozit.

Dalsim podstatnym faktorem pro vybér nejvhodnéjsi varianty financovani je Cista soucasna
hodnota, ktera je u korporatniho tivéru od Komerc¢ni banky nejvyssi, tudiz tato varianta bude

nejvice ptfinaSet hodnotu pro vybranou spole¢nost.
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ZAVER
Cilem diplomové prace bylo vytvofit projekt financovani investicniho zaméru vystavby

nov¢ valcovny pro vybranou spole¢nost s pomoci cizich zdroju.

Nejprve bylo potfebné analyzovat wvnitini a wvnéjSi prostfedi vybrané spolecnosti.
Identifikovat silné a slabé stranky vybrané spoleCnosti a oznacit jeji ptilezitosti a hrozby.
Tyto informace vyustily k vytvofeni SWOT analyzy. Dulezitym indikétorem pro hodnoceni
finan¢niho 1 technologického rozvoje a pozici na trhu byla dikladna analyza vyroby

pryzovych a plastovych vyrobki, do kterého vybrana spolecnost spada.

Pro ziskani informaci o finanénim zdravi spole¢nosti byla provedena finan¢ni analyza,
kterd se skladala z analyzy majetkové struktury, finanéni struktury, analyzy nékladii
a vynosu, analyzy rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazatelti. Dilezitym faktem
pro dany projekt je, ze vybrana spolecnost je piiméien¢ zadluzend. Zadluzeni spole¢nosti
neni piili§ vysoké, splituje podminky kovenantu a vhodné vyuziva ptisobeni dafiového Stitu.
Ukazatele zadluZenosti, kterymi se finan¢ni analyza zabyvala, souhrnné potvrzuji, Ze podnik
nezatézuji ivéry a je schopen je vcas a fadné uhradit. Vybrand spole¢nost mé nedostatky
v hodnotach ukazatele likvidity, které nedosahuji doporucenych hodnot. OvSem vybrana
spolecnost Cerpd kontokorentni uvéry, které cerpad ze 70 %, proto mé vzdy dostatek
finan¢nich prostiedkil. Financni analyza zavérem poskytla informace, Ze vybrana spole¢nost

je po finan¢ni strance zdrava a nehrozi ji soucasné dob€ Zadné finan¢ni potiZe.

Vybrana spolecnost feSila problém v omezené vyrobni kapacité, kterda by mohla narusSit
stabilitu firmy. Aby nedoslo k vyhrocené¢ situaci, kdy by odbératelé zacaly spolupracovat
s konkurenci. Proto se vybrand spole¢nost rozhodla investovat do nové vélcovny v hodnoté
324 800 tis. K&. Dulezitou soucasti projektu bylo namodelovani planovanych penéznich
tok, které souviseji s danou investici. Také zhodnotit danou investici a vzit v uvahu veskera
rizika. Bylo dokdzéno, Ze investice je pro spole¢nost vyhodna, tedy bude spolecnosti tvofit

hodnotu a je dostatecné bezpecnd, aby neohrozila chod spolecnosti.

Stézejni Casti projektu bylo vybrani vhodné varianty financovani, kdy se srovnévali Ctyfi
bankovni produkty. Po dikladném zvaZeni vSech rizik a provedeni komparace, byl
spolec¢nosti navrhnut bankovni produkt — korporatni ivér od Komerc¢ni spolec¢nosti. Tento
produkt ma zajisténi hodnoty PRIBOR, tudiz spolec¢nost bude mit pod kontrolou finan¢ni

naklady.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

C

CF
CPK
CSH
EBIT
EVA
IRR
KFM
NOPAT
ROE
RONA

WACC

Investovany kapital.

Cash flow.

Cisty pracovni kapital.

Cista sou¢asna hodnota.

Earnings before Interest and Taxes = zisk pfed zdanénim a Groky.
Ekonomicka ptidana hodnota.

Internal Rate of Return = vnitini vynosové procento.

Kratkodoby finan¢ni majetek.

Net Operating Profit After Taxes = zisk z operativni ¢innosti po zdanéni.
Return On Equity = rentabilita vlastniho kapitalu.

Return on Net Assets = rentabilita ¢istych aktiv.

Weighted Average Costs of Capital = vazené primérné naklady kapitalu.
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PRILOHA P II: INDIKATIVNI NABIDKA UNICREDIT BANK

Indikativni nabidka pro financovani investi¢niho zaméru vybrané spolecnosti

1. 3.2018

1. DLOUHODOBE FINANCOVANi

Tento ndvrh je pouze indikativni a nepredstavuje proto zdvazek k uskutecnéni

jakeékoli transakce. Pripadné poskytnuti uvéru je vdzdano na rozhodnuti grémii

banky a na podepsani odpovidajici uvérové a zajistovaci dokumentace.

Prijemce uvéru / Dluznik vybrana spolecnost

Banka / Véritel
Ucel avéru
Vyse avéru
Splatnost uvéru

Zpusob splaceni

Cerpani Gvéru

podminky ¢erpani

XXX
nakup nové technologické linky valcovny PVC folii
investicni Uvér ve vysi 260 mil.K¢ (max.80% z investice)
max 8 let, nejpozdéji do data xxx

splaceni ve formé 96 pravidelnych mésicnich splatek jis-
tiny, prvni splatka je splatna v 1/2019 (posledni den ka-
lendafniho mésice), posledni v 12/2026. Uroky budou

splatné vzdy na konci kalendarniho mésice.

thrada dil¢ich faktur za nakoupenou technologii,
zpétna Uhrada jiz zaplacenych faktur, jednorazové
nebo postupné v transich s pohyblivou Urokovou sazbou,
minimalni vyse jedné transe je stanovena na CZK
10.000.000,-. Uvér je mozné &erpat nejpozdé&ji do 31.
12. 2018.

- podpis Uvérové a zajistovaci dokumentace

- prokazani proinvestovani vlastni zdroj

- predlozeni smlouvy o dilo s dodavatelem technolo-
gie, harmonogram dodani a celkové rozpoctu inves-
tice



Poplatek z necerpané
casti averu

Poplatek za zpracovani

Urokova sazba

Predcasné splaceni

Zajisténi

Ostatni podminky

- souhlas valné hromady dluznika se zastavou nemovi-
tého majetku

- predlozeni navrhu na vklad do Katastru nemovitosti
s vyznacenim cisla jednaciho

- UcCelové cCerpani (faktura pripadné jiné akceptova-
telné dokumenty)

0,10 % p.a. po dobu cerpani

CZK 50.000,- splatny pri do 14 dnu od podpisu Uvérové

smlouvy

v prubéhu cCerpani je Gvér Grocen Urokovou sazbou 1M
PRIBOR + 1,8 % p.a. Nejpozdéji do 31.12.2018 je dluznik
povinen uzavrit urokové zajisténi sazby PRIBOR odpovi-
dajici minimalné 80 % c¢astky avéru. Konkrétni délka a
forma zajisténi bude predem dohodnuta mezi Dluznikem a
Bankou

MoZnost predcasné splatky je vzdy na konci urokového
obdobi (vazba na 1M PRIBOR), v pfipadé predcasné splatky
provedené do 24 mésicl od ukonceni obdobi ¢erpani uvéru je

Banka opravnéna pozadovat sankci ve vysSi 2% z predcasné
provedené splatky.

- zastava technologie

- zastava nemovitosti €.p. xx s pozemkem ¢. xx v k.U.

xx v 1.poradi

- vinkulace pojistného plnéni z pojisténi zastavené mo-

vitosti a technologie

- firemni bianco sménka

- klauzule o zméné vlastnické struktury dluznika

(,,change of ownership clause®)

- klauzule o poruseni smlouvy s treti osobou (,,cross de

fault clause®)



Rozhodné pravo

Dokumentace

Zména trhu

- stejné podminky zajisténi budoucich uvérd ve vztahu

k ostatnim bankam (,,pari passu clause“)

- zakaz zatizeni nebo prodeje stalych aktiv bez pred-

choziho souhlasu véritele (,,negativ pledge clause*)

- vedeni platebniho styku pres ucty u Banky dle podilu

Uvérové angazovanosti

- dodrzovani vybranych finan¢nich kovenantd - napr.
equity ratio, minimalni vyse tvorby EBITDA - dle na-

sledné dohody

- do 60 dnu od podpisu zastavni smlouvy predlozit vypis
z Katastru nemovitosti se zapsanym zastavni pravem

pro Banku v 1.poradi

- do 30 dn0 od predani funkcni technologie uzavreni za-

stavni smlouvy k technologii

- pravidelné ctvrtleti predkladani Gcéetnich vykazd,
rocni auditované vykazy

- vyplata dividend pouze s doprednym souhlasem banky
Ceské pravo

Uvérova a zajistovaci dokumentace obvykla pro pri-
slusny druh Gvéru a na zakladé Vseobecnych obchodnich
podminek Banky a Obchodnich podminek pro poskytnuti
aveéru

véritel si vyhrazuje pravo zménit nebo zrusit tuto indi-
kaci v pripadé vyznamnych a nepredvidatelnych zmén
na finan¢nim trhu nebo vladni politiky, popr. vyrazného

zhorseni hospodarské situace dluznika



PRILOHA P III: SPLATKOVY KALENDAR INVESTICNIHO UVERU
OD UNICREDIT BANK V KC

28.02.2019

30.04.2019

30.06.2019
31.07.2019
31.08.2019
30.09.2019
31.10.2019
30.11.2019
31.12.2019
31.01.2020
29.02.2020

30.04.2020

30.06.2020
31.07.2020
31.08.2020
30.09.2020
31.10.2020
30.11.2020
31.12.2020
31.01.2021
28.02.2021
31.03.2021
30.04.2021

30.06.2021

PS uvér Anuita
260000000 3128734
257665133 3128734
255323136 3128734
252973989 3128734
250617668 3128734
248254154 3128734
245883422 3128734
243505452 3128734
241120221 3128734
238727708 3128734
236327889 3128734
233920743 3128734
231506247 3128734
229084378 3128734
226 655115 3128734
224218435 3128734
221774314 3128734
219322731 3128734
216863662 3128734
214397085 3128734
211922977 3128734
209441314 3128734
206952075 3128734
204455234 3128734
201950770 3128734
199438659 3128734
196918878 3128734
194 391403 3128734
191856210 3128734
189313277 3128734

Splaceni Gvéru
2334 867
2 341997
2 349 147
2356 320
2363515
2370731
2377970
2 385 231
2392514
2 399 819
2 407 146
2414 496
2421 868
2429263
2436 680
2444120
2451583
2 459 069
2 466 577
2474108
2 481 663
2 489 240
2 496 840
2 504 464
2512111
2519781
2527 475
2535192
2542 933
2 550 698

Urok
793 867
786 737
779 587
772 414
765 219
758 003
750 764
743 503
736 220
728 915
721 588
714 238
706 866
699 471
692 054
684 614
677 151
669 665
662 157
654 626
647 071
639 494
631 894
624 270
616 623
608 953
601 259
593 542
585 801
578 036

KS a véru
257 665 133
255323136
252 973 989
250 617 668
248 254 154
245 883 422
243 505 452
241 120 221
238 727 708
236 327 889
233920743
231 506 247
229 084 378
226 655 115
224 218 435
221774 314
219 322 731
216 863 662
214 397 085
211 922 977
209 441 314
206 952 075
204 455 234
201 950 770
199 438 659
196 918 878
194 391 403
191 856 210
189 313 277
186 762 580



31.07.2021
31.08.2021
30.09.2021

28.02.2022

30.04.2022

30.06.2022
31.07.2022
31.08.2022
30.09.2022

30.11.2022
31.12.2022
31.01.2023
28.02.2023
31.03.2023
30.04.2023
31.05.2023
30.06.2023
31.07.2023
31.08.2023
30.09.2023
31.10.2023
30.11.2023
31.12.2023
31.01.2024
29.02.2024

186 762 580
184 204 094
181 637 796
179 063 663
176 481 670
173 891 793
171 294 009
168 688 293
166 074 620
163 452 967
160 823 310
158 185 623
155 539 882
152 886 063
150 224 141
147 554 092
144 875 889
142 189 510
139494 928
136 792 118
134 081 056
131 361 716
128 634 073
125 898 102
123153 777
120 401 072
117 639 963
114 870 423
112 092 426
109 305 948
106 510 961
103 707 441
100 895 360

3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734

2 558 486
2 566 298
2574133
2581993
2 589 877
2597784
2 605 716
2613672
2621653
2 629 658
2637 687
2645741
2653 819
2 661922
2670050
2678 202
2 686 380
2 694 582
2702 810
2711062
2719 340
2727 643
2735971
2744 325
2752705
2761109
2 769 540
2777996
2786478
2 794 987
2 803 521
2812081
2 820 667

570248
562 436
554 601
546 741
538 857
530950
523 018
515 062
507 081
499 076
491 047
482 993
474 915
466 812
458 684
450 532
442 354
434 152
425924
417 672
409 394
401 091
392 763
384 409
376 029
367 625
359 194
350738
342 256
333 747
325213
316 653
308 067

184 204 094
181 637 796
179 063 663
176 481 670
173 891 793
171 294 009
168 688 293
166 074 620
163 452 967
160 823 310
158 185 623
155 539 882
152 886 063
150 224 141
147 554 092
144 875 889
142 189 510
139 494 928
136 792 118
134 081 056
131361716
128 634 073
125 898 102
123 153777
120 401 072
117 639 963
114 870 423
112 092 426
109 305 948
106 510961
103 707 441
100 895 360
98 074 693



30.04.2024

30.06.2024
31.07.2024
31.08.2024
30.09.2024

28.02.2025

30.04.2025

30.06.2025
31.07.2025
31.08.2025
30.09.2025
31.10.2025
30.11.2025
31.12.2025
31.01.2026
28.02.2026
31.03.2026
30.04.2026

30.06.2026
31.07.2026
31.08.2026
30.09.2026
31.10.2026
30.11.2026
31.12.2026

98 074 693
95 245 414
92 407 496
89560913
86 705 638
83 841 645
80 968 908
78 087 399
75197 091
72 297 959
69 389 975
66473 112
63 547 342
60612 639
57 668 976
54716 325
51754 658
48 783 948
45 804 168
42 815 289
39817 284
36 810 126
33793785
30768 235
27 733 447
24 689 392
21636 043
18573 371
15501 348
12 419 945
9329133

6 228 884

3119169

3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734
3128734

2829279
2837918
2 846 583
2 855275
2 863 993
2872738
2 881509
2 890 307
2899 132
2907 984
2916 863
2925 769
2934703
2943 663
2952 651
2961 667
2970710
2979 780
2988 879
2 998 005
3007 159
3016 340
3 025 550
3034788
3 044 055
3 053 349
3062 672
3072023
3081403
3090 812
3100 249
3109 715
3119169

299 455
290 816
282 151
273 459
264 741
255 996
247 225
238 427
229 602
220750
211 871
202965
194 031
185 071
176 083
167067
158 024
148 954
139 855
130 729
121575
112 394
103 184
93 946
84 679
75 385
66 062
56 711
47 331
37922
28 485
19 019
9524

95 245 414
92 407 496
89560913
86 705 638
83 841 645
80 968 908
78 087 399
75197 091
72 297 959
69 389 975
66 473 112
63 547 342
60 612 639
57 668 976
54 716 325
51 754 658
48 783 948
45 804 168
42 815 289
39 817 284
36 810126
33793785
30 768 235
27 733 447
24 689 392
21636 043
18 573 371
15501 348
12 419 945
9329133

6 228 884

3119 169

0



I I N I



PRILOHA P1V: SPLATKOVY KALENDAR FINANCNIHO
LEASINGU OD UNICREDIT BANK V KC

Splatka Danova Gspora  Vypocet CF
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132 962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
m 1398 718 265 756 1132962
m 1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962
1398 718 265 756 1132962



01.07.2020
01.08.2020
01.09.2020
01.10.2020
01.11.2020
01.12.2020
01.01.2021
01.02.2021
01.03.2021
01.04.2021
01.05.2021
01.06.2021
01.07.2021
01.08.2021
01.09.2021
01.10.2021
01.11.2021
01.12.2021
01.01.2022
01.02.2022
01.03.2022
01.04.2022
01.05.2022
01.06.2022
01.07.2022
01.08.2022
01.09.2022
01.10.2022
01.11.2022
01.12.2022
01.01.2023
01.02.2023
01.03.2023

1398 718
1398718
1398 718
1398 718
1398 718
1398 718
1398 718
1398 718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718

265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756

1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962



01.04.2023
01.05.2023
01.06.2023
01.07.2023
01.08.2023
01.09.2023
01.10.2023
01.11.2023
01.12.2023
01.01.2024
01.02.2024
01.03.2024
01.04.2024
01.05.2024
01.06.2024
01.07.2024
01.08.2024
01.09.2024
01.10.2024
01.11.2024
01.12.2024
01.01.2025
01.02.2025
01.03.2025
01.04.2025
01.05.2025
01.06.2025
01.07.2025
01.08.2025
01.09.2025
01.10.2025
01.11.2025
01.12.2025

1398718
1398 718
1398 718
1398 718
1398718
1398 718
1398718
1398 718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718
1398718

265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756
265 756

1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962
1132962



01.01.2026 1398 718 265 756 1132962
01.02.2026 1398718 265 756 1132962
01.03.2026 1398 718 265 756 1132962
01.04.2026 1398 718 265 756 1132962
01.05.2026 1398 718 265 756 1132962
01.06.2026 1398 718 265 756 1132962
01.07.2026 1398 718 265 756 1132962
01.08.2026 1398 718 265 756 1132962
01.09.2026 1398718 265 756 1132962
01.10.2026 1398718 265 756 1132962
01.11.2026 1398718 265 756 1132962
01.12.2026 1398718 265 756 1132962
01.01.2027 1398718 265 756 1132962
01.02.2027 1398718 265 756 1132962
01.03.2027 1398718 265 756 1132962
01.04.2027 1398718 265 756 1132962
01.05.2027 1398718 265 756 1132962
01.06.2027 1398718 265 756 1132962
01.07.2027 1398718 265 756 1132962
01.08.2027 1398718 265 756 1132962
01.09.2027 1398718 265 756 1132962
01.10.2027 1398718 265 756 1132962
01.11.2027 1398718 265 756 1132962
01.12.2027 1398718 265 756 1132962
Celkem 167 846 160 31890 720 135 955 440




PRILOHA PV: SPLATKOVY KALENDAR KORPORATNIHO
UVERU U KOMERCNI BANKY V KC

28.02.2019

30.04.2019

30.06.2019
31.07.2019
31.08.2019
30.09.2019
31.10.2019
30.11.2019
31.12.2019
31.01.2020
29.02.2020

30.04.2020

30.06.2020
31.07.2020
31.08.2020
30.09.2020
31.10.2020
30.11.2020
31.12.2020
31.01.2021
28.02.2021
31.03.2021
30.04.2021

30.06.2021

PS uvér
260 000 000
257 983 144
255 959 794
253929928
251 893 527
249 850 568
247 801 031
245 744 894
243 682 136
241 612 737
239 536 674
237 453 926
235 364 472
233 268 289
231 165 357
229 055 654
226 939 157
224 815 845
222 685 696
220 548 688
218 404 799
216 254 006
214 096 288
211931 622
209 759 986
207 581 357
205395 713
203 203 031
201 003 289
198 796 464

Anuita
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056

Splaceni uvéru
2 016 856
2023350
2 029 865
2 036 402
2042959
2 049 537
2 056 137
2062 757
2 069 400
2 076 063
2 082 748
2 089 454
2 096 182
2 102 932
2 109 704
2 116 497
2123 312
2 130149
2137008
2 143 889
2150793
2157 718
2 164 666
2171636
2178 629
2 185 644
2 192 682
2199 742
2 206 825
2213931

Urok
837 200
830 706
824 191
817 654
811 097
804 519
797 919
791 299
784 656
777 993
771 308
764 602
757 874
751124
744 352
737 559
730 744
723 907
717 048
710 167
703 263
696 338
689 390
682 420
675 427
668 412
661374
654 314
647 231
640 125

KS tvéru
257983 144
255 959 794
253929928
251893 527
249 850 568
247 801 031
245 744 894
243 682 136
241 612 737
239 536 674
237 453 926
235364 472
233 268 289
231 165 357
229 055 654
226 939 157
224 815 845
222 685 696
220548 688
218 404 799
216 254 006
214 096 288
211931 622
209 759 986
207 581 357
205 395 713
203 203 031
201 003 289
198 796 464
196 582 532



31.07.2021
31.08.2021
30.09.2021

28.02.2022

30.04.2022

30.06.2022
31.07.2022
31.08.2022
30.09.2022

30.11.2022
31.12.2022
31.01.2023
28.02.2023
31.03.2023
30.04.2023
31.05.2023
30.06.2023
31.07.2023
31.08.2023
30.09.2023
31.10.2023
30.11.2023
31.12.2023
31.01.2024
29.02.2024

196 582 532
194 361 472
192 133 260
189 897 873
187 655 288
185 405 482
183 148 432
180 884 114
178 612 505
176 333 581
17 4047 319
17 1753 695
169 452 686
167 144 268
164 828 416
162 505 108
160174 318
157 836 024
155 490 200
153 136 822
150 775 867
148 407 309
146 031 125
143 647 289
141 255777
138 856 565
136 449 627
134 034 939
131612475
129182 211
126 744 122
124 298 182
121 844 366

2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056

2221060
2228212
2 235387
2242 585
2 249 806
2 257 050
2264318
2271609
2278924
2 286 262
2293624
2 301 009
2308 418
2315851
2323308
2330790
2 338 295
2 345 824
2353378
2 360 955
2 368 558
2376 184
2 383 836
2391512
2399212
2 406 938
2414 688
2422 463
2430 264
2438 089
2 445 940
2453 816
2461717

632 996
625 844
618 669
611471
604 250
597 006
589 738
582 447
575 132
567 794
560 432
553 047
545 638
538 205
530 748
523 266
515761
508 232
500 678
493 101
485 498
477 872
470 220
462 544
454 844
447 118
439 368
431 593
423 792
415 967
408 116
400 240
392 339

194 361 472
192 133 260
189 897 873
187 655 288
185 405 482
183 148 432
180 884 114
178 612 505
176 333 581
174 047 319
171 753 695
169 452 686
167 144 268
164 828 416
162 505 108
160 174 318
157 836 024
155 490 200
153 136 822
150 775 867
148 407 309
146 031 125
143 647 289
141 255777
138 856 565
136 449 627
134 034 939
131612475
129182 211
126 744 122
124 298 182
121 844366
119 382 649



30.04.2024

30.06.2024
31.07.2024
31.08.2024
30.09.2024

28.02.2025

30.04.2025

30.06.2025
31.07.2025
31.08.2025
30.09.2025
31.10.2025
30.11.2025
31.12.2025
31.01.2026
28.02.2026
31.03.2026
30.04.2026

30.06.2026
31.07.2026
31.08.2026
30.09.2026
31.10.2026
30.11.2026
31.12.2026

119 382 649
116 913 005
114 435 409
111 949 835
109 456 258
106 954 651
104 444 989
101 927 246
99 401 395
96 867 412
94 325 269
91774 940
89 216 399
86 649 620
84 074 576
81491 240
78 899 586
76 299 587
73 691 215
71074 445
68 449 249
65 815 599
63173 470
60 522 832
57 863 660
55195925
52 519 600
49 834 657
47 141 068
44 438 806
41727 843
39008 151
36279701

2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056

2 469 644
2 477 596
2485574
2493578
2 501 607
2 509 662
2517743
2525 850
2533 984
2542 143
2550329
2558 541
2566 779
2575044
2 583 336
2 591 654
2599999
2608 371
2616770
2 625 196
2 633 649
2642 130
2 650637
2659172
2667735
2676325
2 684 943
2 693 588
2702 262
2710963
2719692
2728 450
2737 235

384 412
376 460
368 482
360478
352 449
344 394
336 313
328 206
320 072
311913
303 727
295515
287 277
279 012
270720
262 402
254 057
245 685
237 286
228 860
220 407
211 926
203 419
194 884
186 321
177 731
169 113
160 468
151 794
143 093
134 364
125 606
116 821

116 913 005
114 435 409
111 949 835
109 456 258
106 954 651
104 444 989
101 927 246
99 401 395
96 867 412
94 325 269
91774 940
89216 399
86 649 620
84 074 576
81491 240
78 899 586
76 299 587
73 691 215
71074 445
68 449 249
65 815 599
63 173 470
60 522 832
57 863 660
55195925
52 519 600
49 834 657
47 141 068
44 438 806
41727 843
39008 151
36279701
33 542 466



31.01.2027
28.02.2027
31.03.2027
30.04.2027
31.05.2027
30.06.2027
31.07.2027
31.08.2027
30.09.2027
31.10.2027
30.11.2027
31.12.2027

Celkem

33 542 466
30 796 417
28 041 525
25277763
22 505 101
19723 512
16 932 965
14 133434
11 324 887
8 507 297

5680 635

2 844 870

X

2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
2 854 056
308238048

2746 049
2 754 892
2763762
2772662
2781590
2 790 546
2799 532
2 808 546
2 817 590
2 826 663
2835764
2 844 870
260 000 000

108 007
99 164
90 294
81394
72 466
63 510
54 524
45510
36 466
27 393
18 292
9 160
48 238 023

30796 417
28 041 525
25277763
22505101
19723512
16 932 965
14 133434
11 324 887
8507 297
5680635
2 844 870

0

X



PRILOHA P VI: SPLATKOVY KALENDAR FINANCNIHO
LEASINGU U KOMERCNI BANKY V KC

Splatka Dariova uspora  Vypocet CF
01.01.2018 1453783 276 219 1177 564
01.02.2018 1453783 276 219 1177 564
01.03.2018 1453783 276 219 1177 564
01.04.2018 1453783 276 219 1177 564
01.05.2018 1453783 276 219 1177 564
01.06.2018 1453783 276 219 1177 564
01.07.2018 1453783 276 219 1177 564
01.08.2018 1453783 276 219 1177 564
01.09.2018 1453783 276 219 1177 564
01.10.2018 1453783 276 219 1177 564
01.11.2018 1453783 276 219 1177 564
01.12.2018 1453783 276 219 1177 564
01.01.2019 1453783 276 219 1177 564
01.02.2019 1453783 276 219 1177 564
01.03.2019 1453783 276 219 1177 564
01.04.2019 1453783 276 219 1177 564
01.05.2019 1453783 276 219 1177 564
01.06.2019 1453783 276 219 1177 564
01.07.2019 1453783 276 219 1177 564
01.08.2019 1453783 276 219 1177 564
01.09.2019 1453783 276 219 1177 564
01.10.2019 1453783 276 219 1177 564
01.11.2019 1453783 276 219 1177 564
01.12.2019 1453783 276 219 1177 564
01.01.2020 1453783 276 219 1177 564
01.02.2020 1453783 276 219 1177 564
01.03.2020 1453783 276 219 1177 564
01.04.2020 1453783 276 219 1177 564
01.05.2020 1453783 276 219 1177 564
01.06.2020 1453783 276 219 1177 564




01.07.2020
01.08.2020
01.09.2020
01.10.2020
01.11.2020
01.12.2020
01.01.2021
01.02.2021
01.03.2021
01.04.2021
01.05.2021
01.06.2021
01.07.2021
01.08.2021
01.09.2021
01.10.2021
01.11.2021
01.12.2021
01.01.2022
01.02.2022
01.03.2022
01.04.2022
01.05.2022
01.06.2022
01.07.2022
01.08.2022
01.09.2022
01.10.2022
01.11.2022
01.12.2022
01.01.2023
01.02.2023
01.03.2023

1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783

276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219

1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564



01.04.2023
01.05.2023
01.06.2023
01.07.2023
01.08.2023
01.09.2023
01.10.2023
01.11.2023
01.12.2023
01.01.2024
01.02.2024
01.03.2024
01.04.2024
01.05.2024
01.06.2024
01.07.2024
01.08.2024
01.09.2024
01.10.2024
01.11.2024
01.12.2024
01.01.2025
01.02.2025
01.03.2025
01.04.2025
01.05.2025
01.06.2025
01.07.2025
01.08.2025
01.09.2025
01.10.2025
01.11.2025
01.12.2025

1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783
1453783

276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219
276 219

1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564
1177 564



01.01.2026 1453783 276 219 1177 564
01.02.2026 1453783 276 219 1177 564
01.03.2026 1453783 276 219 1177 564
01.04.2026 1453783 276 219 1177 564
01.05.2026 1453783 276 219 1177 564
01.06.2026 1453783 276 219 1177 564
01.07.2026 1453783 276 219 1177 564
01.08.2026 1453783 276 219 1177 564
01.09.2026 1453783 276 219 1177 564
01.10.2026 1453783 276 219 1177 564
01.11.2026 1453783 276 219 1177 564
01.12.2026 1453783 276 219 1177 564
01.01.2027 1453783 276 219 1177 564
01.02.2027 1453783 276 219 1177 564
01.03.2027 1453783 276 219 1177 564
01.04.2027 1453783 276 219 1177 564
01.05.2027 1453783 276 219 1177 564
01.06.2027 1453783 276 219 1177 564
01.07.2027 1453783 276 219 1177 564
01.08.2027 1453783 276 219 1177 564
01.09.2027 1453783 276 219 1177 564
01.10.2027 1453783 276 219 1177 564
01.11.2027 1453783 276 219 1177 564
01.12.2027 1453783 276 219 1177 564
Celkem 174 453 960 33 146 280 141 307 680




