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1. Uvod

Pro zpracovéni bakalafské prace jsem si vybrala téma z oblasti financovani. Zabyvam se
srovnanim moZnych forem financovéani pfi potfizeni dlouhodobého hmotného majetku.

Praxi jsem absolvovala ve firmé CAS s.r.o., jejiZ hlavni Cinnosti je ndkladni automo-
bilova doprava v tuzemsku i zahranici.

Firma vlastni 28 nédkladnich automobilii, z nichZ v soucasné dob¢ jsou 3 auta splacena
formou leasingového financovani.

Dlvodem volby tohoto tématu bylo bliZe poznat problematiku financovéni a firma méla
také zdajem zjistit, jaké financovani je pro n¢€ nejvhodnéjsi.

V bakalaiské praci uvadim rtizné formy financovani, z nichZ ale pouze nékteré jsou
vhodné pro firmu CAS s.r.o. Cilem price je zhodnotit, kterd forma je pro firmu
nejvyhodnéjsi.

Proto se tato bakaldiské prace prevdzné zaméfuje na zpisob financovéni leasingem a
uvérem, coz jsou podle mého ndzoru jedny z nejCastéji pouzivanych metod poftizeni
hmotného dlouhodobého majetku a pro malé a sttedni podnikatele dnes ptedstavuji
jednu z nejdostupnéjSich a nejlevnéjSich forem financovani v piipadé, Ze nemaji
dostatek vlastnich zdroja.

V prvni Césti  teoreticko-metodologické popisuji charakteristiku investic a jejich
rozdéleni. Kratkou pozornost zde vénuji internim zdrojim investovani (odpisy,
nerozdéleny zisk, tvorba nerozdéleného zisku a rezervni fondy) a externim zdrojim
(financovani pomoci kmenovych akcii, prioritnich akcii, financovani dlouhodobym
bankovnim tvérem, projektové financovani a leasingové financovani).

Nejvice se zde zamé&fuji na uver a leasingové financovani a teoreticky popisuji metody
srovnani leasingu a tvéru.

V druhé, analytické, ¢asti bakalaiské prace predstavuji firmu CAS s.r.o., u které jsem
vykondvala svou odbornou praxi. Dédle se zabyvam financovanim dlouhodobého
hmotného majetku.

Srovndvam vSechny moZné formy financovani majetku, které jsou pfistupné pro
spole¢nosti v Ceské republice. Jedn4 se o financovéani pomoci akcif, obligaci, tvérem a
leasingem.

Pro spolecnost CAS s.r.o. jsou mozné jediné dv¢ alternativy financovani a to pomoci
uvéru a leasingu, proto v analytické Casti kladu na tyto formy financovani nejveétsi
duraz.

Srovndvam zde tUvér poskytnuty na 3 roky s leasingem poskytnutym na 3 roky a pro
detailngj$i nahled na uvedenou problematiku uvadim 1 ivér na 6 let a leasing na 4 roky.



Jsou zde vypracovany splatkové kalendafe uvéri a splatkové kalendafe leasingu a tyto
udaje pak srovnaviany metodou diskontovanych vydaji. Déle jsou v této ¢asti
kvantifikovany vydaje na ivér a na leasing a pak Casové¢ aktualizovény.

Je zde pouzita i druhd metoda pro srovndni uvéru a leasingu a to metoda Cisté vyhody
leasingu.

Cilem této bakalafské prace je zjistit, kterd forma financovani nakladniho automobilu je
pro firmu CAS s.r.o. nejvyhodn&jsi. Pro ziskani ddajii o bankovnich tdvérech jsou
pouZity ddaje, které poskytly banky: Komeréni banka Zlin a Ceskoslovenskd obchodni
banka Zlin. Pro ziskdni informaci o leasingu jsou pouzity kalkulace splatek, které
poskytl CSOB leasing, Zlin.

Posledni cast této prace (zdver) srovnava soucasné hodnoty uvéru poskytnutého na
3 roky a na 6 let a leasingu poskytnutého na 3 a 4 roky a hodnoti, kterd varianta je pro
firmu nejvyhodnéjsi.



2. Teoreticko-metodologicka cast

2.1 Financovani podnikovych investic

,.Ziskani (obstarani) finan¢nich zdrojii , obecnéji kapitdlu ve vsech jeho formach a jejich
pouziti k obstardvani potiebnych statki a k dhradé¢ vydaji na cinnost podniku,
oznacujeme jako financovani.”“ (SYNEK, 7, s. 333)

Dlouhodoby majetek podniku pfedstavuje €ast jeho celkového majetku (aktiv), kterd
funguje v podniku po delsi obdobi (obvykle déle nez 1 rok), zpravidla se postupné
opotfebovavd a pfeméenuje na penézni pifjmy.

PenéZni vydaje na prvotni potfizeni dlouhodobého majetku, eventudlné na jeho obnovu
¢i rozsiteni, nazyvame investicemi.

Financovéni investic se zabyva soustiedovanim a optimalnim sloZenim rtznych forem
finan¢nich zdroju na dhradu podnikovych investic.

Casto se financovani investic nazyv4 dlouhodobym financovéanim, které se né¢kdy jesté
rozdéluje na:

a) stfednédobé financovani (v rozsahu 1-5 let)

b) vlastni dlouhodobé financovéani (financovdni majetku s Zivotnosti vyssi nez
5 let)

Ve finan¢nim fizeni a rozhodovéni stabilizovaného podniku by se méla uplatiiovat
zédsada: dlouhodoby majetek podniku je tfeba kryt dlouhodobymi zdroji, dlouhodobym
kapitdlem. Kriatkodoby majetek muiZe byt financovdn i kratkodobymi zdroji. Tato
zéasada se nazyva ,zlatym bilancnim pravidlem*, ktery lze graficky zndzornit:

Majetek v K&

AN
|

| Krdtkodoby

i s | kapital

Kratkodoba I
(pfechodna) X
c¢ast obézného 1
majetku I
1
|
Trvala cast :
obézného I
majetku I

I Dlouhodoby

1\ | kapital

| |
|
DlOUhOdObY: / |
majetek | i . I
I Fixni majetek :
I |
| |
! I
v v




,Jestlize by podniku uplatiioval financovani dlouhodobého majetku z kratkodobych
zdroju (kratkodoby uvér, kriatkodobé obligace), musel by béhem Zivotnosti majetku
nckolikrat zadat o nové uveéry a emitovat nové obligace, protoze transformace
dlouhodobého majetku na penize presahuje splatnost kratkodobych zdrojia.” (VALACH,
8,s.247)

Na druhé strané financovani kratkodobého majetku dlouhodobymi zdroji je pro podnik
neefektivni. Naklady dlouhodobého majetku, jak ciziho tak vlastniho, jsou pro podnik
vyssi, nez ndklady kratkodobého kapitalu.

Hlavni zdroje dlouhodobého financovani jsou:

1. Interni zdroje
a) odpisy
b) nerozdé€leny zisk
c) dlouhodobé finan¢ni rezervy

2. Externi zdroje
a) kmenové akcie
b) prioritni akcie
a) obligace
b) dlouhodobé tvéry finan¢nich instituci
c) dlouhodobé uvéry dodavatelské
d) finan¢ni leasing
e) finan¢ni podpora stétu ¢i jinych instituci
f) ostatni externi zdroje (rtizné druhy financnich inovaci, rizikovy kapitél)

Za interni zdroje dlouhodobého financovéni se povazuji financni zdroje, které vznikaji

na zdklad¢ vnitini Cinnosti podniku.
Externi zdroje zahrnuji cizi zdroje, zvySené o vklady vlastniki.

2.2 Financovani investic z internich zdroju
2.2.1 Odpisy jako interni zdroj financovani

,Hmotny a nehmotny dlouhodoby majetek funguje v podniku n¢kolik let. NemtiZe byt
proto zahrnovan do provoznich ndkladli najednou, ale postupné, v jednotlivych letech
zivotnosti.“ (VALACH, 8, s. 303)

Odpisy miiZeme definovat jako cast ceny dlouhodobého hmotného a nehmotného
majetku, kterd se v pribéhu jeho Zivotnosti systematickym zplisobem zahrnuje do
provoznich ndkladu podniku, vynaloZenych za urcité obdobi. Jsou zachyceny ve
vysledovce podniku.



Protoze odpisy jsou ndkladem, ale nejsou zdroven penéZznim vydajem, maji odlisSné
postaveni pfi vykazovani zisku podniku a pfi vykazovéani toku penéZnich prostiedki.
Vykazovani zisku v dcetnictvi je zalozeno na ndkladové-vynosovém principu, nezavisle
na okamziku, kdy jsou uskuteCfiovdny skutec¢né platby. Odpisy jsou zahrnuty do
nakladli, sniZuji vykazovany zisk, i kdyZ nejsou vydajem a nesnizuji penézni
prostiedky. Spolu s inkasovanym ziskem tvofi obvykle dominantni zdroj kryti
kapitdlovych pozadavkl firem na obnovu a eventudlné rozsifeni fixniho majetku ve
vétsing primyslove vyspélych zemd.
Odpisy, na rozdil od zisku, jsou relativné stabilni zdroj financovéni. Je tomu tak proto,
ze:
1. odpisy nejsou ovlivnény tak velkym mnoZstvim proménlivych faktort jako zisk,
2. podnik je ma k dispozici i v téch ptipadech, kdy nevytvofil zadny zisk a trzby
pokryvaji pouze droven nakladi.
Systém odepisovani hmotného a nehmotného dlouhodobého majetku méd znacny vliv
nejen na financni hospodafeni podniku, ale i na celkové ekonomické jednani
rozhodovani podniku.

Odpisy dlouhodobého majetku prostfednictvim vykazovaného zisku ovliviuji citelné
zékladnu pro vypocet dan¢ ze zisku.

2.2.2 Nerozdéleny zisk

Druhym kvantitativn€ nejvyznamnéjSim zdrojem interniho financovani investic je
nerozdéleny zisk. Obecné jej mUzeme charakterizovat jako tu ¢ast zisku po zdanéni,
kterd neni pouZita na vyplatu dividend ¢i na tvorbu fondu ze zisku.

Nerozdéleny zisk vystupuje v bilanci podniku jako jedna ze soucésti vlastniho kapitélu.
Jeho podil na celkovém kapitalu podniku nebyva obvykle vysoky, podil na financovani
investic (tj. na piirtistku majetku) eventudlné podil na ptirtistku jméni béhem roku byva
vSak mnohem vyssi.

Tvorba nerozdéleného zisku:

YV _ 2

Zisk béZného roku
- dan ze zisku
- ptidél rezervnimu fondu ze zisku
- pride€ly jinym fondlm ze zisku (napt. fond socidlni)
- tuhrada tantiém (odmény ¢lentim predstavenstva, dozorc¢i rady)
- vyplata dividend ¢i podilt ze zisku

Nerozdéleny zisk béZného roku

Na vysi nerozdéleného zisku maji rozhodujici vliv zejména:
- zisk béZného roku
- dan ze zisku
- dividendy vyplacené akciondiim
- tvorba rezervnich fondl ze zisku



2.2.3 Rezervni fondy

,Rezervni fondy jsou soucCdsti vlastniho kapitdlu podniku. Pfedstavuji ¢ast zisku
podniku, kterou si podnik ponechdavd jako ochranu proti riznym rizikiim. Pokud je
podnik nemusi pouzit na financovani pfedem urCenych potieb, mohou byt docasné
vyuzity jako interni zdroj financovéni rozvoje.“ (VALACH, 8, s. 319)

Povinné rezervni fondy jsou tvofeny obvykle na zdklad¢ zdkona. Stit tak ochrafnuje
zajmy akciondfi, ktefi podstupuji znacné riziko vkldddnim kapitdlu do akcii, a zjmy
vétiteld.

Rezervni fond se povinné tvoii u akciovych spolecnosti a spole¢nosti s ru¢enim omezenym,
jakmile dosdahnou zisku. Minimdlni vySe tvorba rezervniho fondu je 20% v prvnim roce
zisku, v dalSich letech nejmén€ 5% ze zisku az rezervni fond dosdhne nejméné 20%
zékladniho jméni.

Dobrovolné rezervni fondy vznikaji na zdklad¢ vlastniho rozhodnuti podniku. Maji
zpravidla presné vymezeny ucel pouZziti, coZz omezuje jejich mobilitu ve finanénim
fizeni.

2.3 Financovani investic z externich zdroju

Externi zdroje financovéni investic pfedstavuji objemove zpravidla mensi ¢ast zdrojli na
piirastek dlouhodobého majetku, ale co do své rozmanitosti jsou naopak mnohem
cetnéjSi. Jejich znand rozmanitost souvisi srozvojem ainovacemi na kapitdlovych
trzich.

2.3.1 Financovani kmenovymi akciemi

Kmenové akcie jsou charakteristické tim, Ze jejich majitel ma pravo na vyplatu
dividend, ale nemd zarucenou jejich vysi, nékdy nemusi byt dividendy vyplaceny
vibec. Jsou to cenné papiry s pohyblivym vynosem. Majitel kmenové akcie ma také
pravo zucastnit se hlasovani na valné hromad¢, pravo na podil z likvida¢niho vynosu
v ptipadé¢ likvidace firmy a pfedkupni pravo na nové akcie.

Kmenové akcie jsou trvalou permanentni formou externiho financovéni investic,
protoZe — na rozdil do riznych forem dluhit — nejsou splatné.

Vyhodou financovdni pomoci kmenovych akcii mohou byt piedev§im néasledujici
skute€nosti:

a) Neexistuji pevné zdvazky na uhradu dividend (na rozdil od drokl z obligaci Ci
uveri). Je to tedy méné riskantni neZ financovani pomoci prioritnich akcii ¢i
dluht.

b) Financovani pomoci kmenovych akcii mize byt vyhodné pro ty podniky,
v jejichz kapitdlové struktuie je vys$i neZ optimdlni uroven dluhi — v tomto
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c)

piipadé¢ financovani pomoci kmenovych akcii snizuje primérné ndklady
kapitélu.

Kmenové akcie jsou vétSinou sndze prodejné neZz prioritni akcie a obligace,
protoZe jejich vynosnost je obvykle vyssi.

Nevyhody financovani rozvoje podniku prostfednictvim kmenovych akcii jsou
spatfovdny pfedevSim v tom, Ze:

a)

b)

d)
e)

Kmenové akcie jsou z hlediska investora daleko riskantnéjs$i nez obligace ¢i
prioritni akcie, investofi proto Zddaji vyS$i vynosnost kmenovych akcii, coz
zvySuje naklady na ziskdni kmenového kapitdlu ve srovnani s prioritnim
kapitdlem a dluhy.

Dividendy nejsou odpocitatelnou polozkou pro ucely zdanéni a v disledku toho

naklady na ziskani kmenového kapitdlu jsou vyssi.

Dochdzi casto k pocateCnimu roztedéni vynosi na 1 akcii, zejména tehdy, kdy
aktiva, ziskand financovanim pomoci kmenovych akcii, nepfinaseji okamZzité
odpovidajici vynosy.

Emisni ndklady, spojené s vefejnym upisovanim akcii, jsou relativn€ vysoké.
Emise kmenovych akcii rozSifuje hlasovaci pravo na dalSi akcionéfe, a tim
i moznost Sirsi kontroly managementu podniku.

2.3.2 Financovani prioritnimi akciemi

Prioritni akcie jsou povahou dlouhodobym zdrojem, ktery lezi uprostfed mezi
kmenovymi akciemi a dlouhodobym dluhem. Podobné jako kmenové akcie predstavuji
¢ast vlastniho kapitdlu podniku. Zajistuji vétSinou ndarok na pevny piijem ve formé
stdlych dividend. Jsou to cenné papiry s fixnim vynosem. Majitelé prioritnich akcii
nemaji zpravidla hlasovaci pravo.

Vyhodou financovani pomoci prioritnich akcii je predevs§im:

a)
b)

c)

d)

relativni stabilita dividend z prioritnich akcif pii ristu zisku

rust kapitdlu, zpravidla bez omezeni vlivu majiteli kmenovych akcii
neuskutecnéni vyplaty dividend z prioritnich akcii md méné¢ vazné dusledky
(moZnost kumulace dividend) neZ neuskute¢néni splatek urokd z dlouhodobych
dluht

niz$i naroky na vysi dividend neZ u kmenovych akcii

Nevyhody jsou spatfovany ptredevsim v tom, Ze dividendy nejsou od¢itatelnou polozkou
pro ucely zdanéni a prioritni kapitdl je proto drazS$i nez dluh. DalS$i nevyhoda je
spatiovdna v tom, Ze pii poklesu zisku musi emitent uhradit dohodnutou, relativné
stabilni dividendu.
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2.3.3 Rizikovy (rozvojovy) kapital

Rizikovy kapitdl je kapitdl vkladany prostrednictvim rizikového fondu do zakladniho
kapitalu zpravidla vefejné neobchodovatelnych firem, uréeny pro financovani pocatecni
¢innosti firmy a zejména pak na financovani projektd inovac¢niho a rozvojového
charakteru s vysokym rizikem.

Rizikovy kapitdl je typicky tim, Ze nezlstava v podniku trvale. Po urcité dobé dochazi
k vystoupeni rizikového kapitdlu z klientské spolecnosti.

Vyhoda rizikového kapitdlu spoc¢ivd v tom, Ze umoziuje rychlou realizaci nadéjnych
inovacnich projektl, na neZ podnik nemuze ziskat ivér a dochdzi k posileni vlastniho
kapitélu.

Nevyhody jsou v rozsiteni poctu vlastnikli a vysokd pozadovand vynosnost investory,
ktefi tim kryji své vysoké investorské riziko.

2.3.4 Financovani pomoci podnikovych obligaci

,,Podnikové obligace jsou dlouhodobé cenné papiry, které emituje podnik s cilem ziskat
od investora dlouhodoby finan¢ni zdroj. Emitujici podnik se v nich zavazuje, Ze ve
stanovené dob¢ zaplati majiteli obligace nomindlni cenu obligace a v dohodnutych
terminech i drok.* (VALACH, 8, s. 346)

Majitel podnikové obligace neni spoluvlastnikem emitujici firmy, nemd — aZ na vyjimky
— hlasovaci pravo. Vystupuje jako véfitel a nepodili se na rozhodovani firmy.

Splaceni drokii z obligaci je ndklad podniku a snizuje zdanitelny zisk. Podnik tak
ziskdva urokovy danovy S§tit. Urokovy danovy Stit pfedstavuje pro podnik danovou
usporu — je to ta ¢ast uroku, kterd dopadd na stat.

Financovéni dlouhodobych podnikovych potieb prostfednictvim podnikovych obligaci
je vyhodné pro emitenta zejména z téchto diivodu.

1. Urok z obligaci je obvykle pevné stanoven.

2. Urok z obligaci je dafiové uznatelny ndklad, vznikd drokovy dafiovy tit.

3. Uroky z obligaci jsou niz§i neZ vynosy zkmenovych akcii, coz také snizuje
ndklady kapitalu.

4. Emise obligaci umoZziuje udrZet kontrolu stdvajicich vlastniki nad cinnosti
podniku.

5. Dochézi k umisténi obligaci u velkého poctu véfiteld, coZ umozituje soustfedéni
velkého a dlouhodobého kapitalu.

6. Obligace umoznuji dosdhnout vétsi flexibility v kapitdlové struktuie podniku

Nevyhody pro emitujici podnik:
1. Dochdzi krastu finanéniho rizika, vyplyvajictho ze zvySeni podilu dluhu na
celkovém kapitdlu

2. Pevné splatky turok zobligaci jsou nevyhodné, v pfipadech kdy dochazi
k poklesu podnikového zisku.
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3. Emise obligaci vyzaduje emisni naklady, které zvysuji ndklady kapitalu.
4. Rizné omezujici podminky, které mohou klést vétitelé ne emitujici podnik.

2.3.5 Projektové financovani

Projektové financovéani se pouzivd v primyslové vyspélych trZznich ekonomikach pro
finan¢ni kryti rozsahlych, kapitdlové ndro¢nych investi¢nich akci. Je mozné se s nim
setkat zejména pfi investicich do t€Zby a zpracovani nerostl, pfi investicich v oblasti
energetiky, vodni a Zelezni¢ni dopravy.

Lze ho charakterizovat nisledujicimi zdkladnimi znaky:

1. Vychodiskem je existence rozsdhlého investicnich projektu s podrobnou
projektovou a finan¢ni dokumentaci.

2. Oddéleni financovani projektu od stavajicich aktivit podniku.

3. Ochrana véfitelii rozsédhlych investicnich projekti formou specifickych zaruk ve
fazi vystavby 1 ve fazi provozovani investice.

4. Splatky dlouhodobych udvéri jsou voleny tak, aby co nejlépe odpovidaly
moznostem projektu vytvaret penézni prostiedky na jejich thradu.

Utastnici projektového financovani jsou:

- sponzoii projektu (akcionéfi) — vkladaji kapitél do projektu
- projektova firma — soustfed’uje kapital

- stavebni firma — uskutecniuje vystavbu

- provozovatel - firma vystupujici jako provozovatel

2.3.6 Financovani dlouhodobym bankovnim tuvérem

Dlouhodobé tivéry jsou uvéry se splatnosti del$i neZ 1 rok. Podnik jej mize ziskat ve
dvou podobach:
a) bankovni 1vér, poskytovany ve form¢ penéz komerénimi bankami,
pojistovacimi spolec¢nostmi a penzijnimi fondy
b) dodavatelsky uvér, poskytovany v podobé doddvek nékterych druhii fixniho
majetku dodavatelem odbérateli

K dlouhodobym udvéram je tieba zahrnout i dlouhodobé pftijaté zdlohy do odbératelii
a vydané dlouhodobé sménky.

Dlouhodoby bankovni dvér mohou podniky ziskat od bank nejcastéji jako:
a) terminovanou pujcku
b) hypotekarni Gvér
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Terminované pijéky jsou poskytovany vétSinou na rozSifovani hmotného
dlouhodobého majetku. Jejich charakter 1ze vyjadrfit nasledujicimi znaky:

a) postupné umotovani terminované pujcky béhem doby jeji splatnosti —
umorovaci plan mtZe byt zalozen na cCtvrtletnich, pololetnich ¢i rocnich
splatkdch dvéru a drokl. Splatky maji Casto charakter anuitnich splatek (stejnd
vyse splatek po celou dobu splatnosti s tim, Ze v rdmci anuitni splatky postupné
klesd podil droku a stoupd podil imoru)

b) pievladajici pevnd urokové sazba

c) podilova ucast terminované pujcky na dlouhodobych vydajich (banky obvykle
poskytuji jen urcity podil na pifedpokladané kapitdlové vydaje a pozaduji tcast
ve formé internich zdroju, aby sniZily své riziko)

d) zdru¢ni podminky a ochrannd ujedndni - terminové pijcky jsou pro sviij vyssi
stupent rizikovosti intenzivnéji spojovany s riznymi zarukami a ochrannymi
ujednanimi nez kriatkodobé uvery.

e Zaruky terminovanych ptijcek mohou mit charakter osobniho zajisténi ¢i
redlného zajisténi. Pfi osobnim zajisténi piejima tfeti osoba (rucitel) na
sebe zdvazek, Ze splni zdvazek vuci véfiteli v piipad¢ platebni
neschopnosti dluznika. (rucitelem miiZe byt napt. matefskd spolecnost
vici decefinym spole¢nostem, jiné velké podniky, komeréni banky, stét)
Pti redlném zajisténi dluznik prfeddva bance zastavy (napf. cenné papiry,
varanty, zboZi, riznd prava) nebo jiné véci (movité soucdsti majetku) ¢i
postupuje své pohledavky vuci tfetim osobdm.. ZatiZeni nemovitosti je
vzdy ufedné zachyceno v pozemkovych knihach.

® QOchrannd ujednani maji za cil jest¢ déle zvysit ucinnost zaruk a zajistit
splaceni terminovanych ptij¢ek véfitelim. Jsou trojiho typu: pozitivni
ochrannd ujedndni (podnik souhlasi s urcitymi opatfenimi v prib&hu
poskytnuti pjcky - piedkladani periodickych financnich vykaza véfiteli,
pojisSténi podnikového majetku), negativni ochranné ujednani (podnik se
zavazuje neprovadét bez souhlasu banky urcité Cinnosti -neposkytovat
svilj majetek jako zdruku jinym véfitelim, neproddvat ¢i nepronajimat
svllj majetek, nesluCovat se sjinymi podniky), restriktivni ochranna
opatfeni (podniku stanoveny urcité limity, které musi dodrzet - vyplata
dividend, limit mezd, limit investic)

e) podminky pro pfipad neplnéni zdvazku - terminované plijcky obsahuji ujednani,
kterd umoznuji bance trvat na okamzitém splaceni celé puajcky za urcitych
podminek.

Hypotekarni avér je uvér, ktery podnik muze obdrZet oproti zdstavé nemovitého
majetku.

,» L'yto Gveéry pfichazeji v tivahu pfi stavbach obytnych domt, u hospodéiskych budov,
pramyslovych objektd, hotelti apod. a oznacuji se nékdy jako stavebni hypotecni
uvéry.” (POLIDAR, 5, s. 97)

Zpravidla jde o pozemkovy a bytovy majetek. Je refinancovan emisi hypotecnich
zastavnich listd, které emituji jen banky, které k tomu maji opravnéni.
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Prakticky postup pfi ziskani hypotec¢niho uvéru podnikem:
1. nabidka nemovitého majetku podniku k zastaveé

2. zatizeni tohoto majetku hypotékou tj. zdpisem do vefejné evidence
nemovitosti

3. emise hypotecnich zdstavnich listdh bankou do urcité vysSe sumy
zastaveného majetku a jejich predani podniku
4. prodej zaloZnich listt na kapitdlovém trhu a ziskani avéru
U hypotec¢niho tvérovani je dulezity odhad trZzni ceny nemovitosti a jeji dynamiky
v budoucnosti. Nadcenéni zastavovaného majetku miZe — v piipad¢ nutného prodeje
zastavené nemovitosti - zpusobit bance obtiZe pti splaceni hypotecnich listh

vvvvvv

u jinych druhii dlouhodobych dvért.

Vedle dlouhodobych bankovnich tvéri se mohou objevovat i avéry dodavatelské.
Poskytuji je zejména dodavatelé strojii a technologickych zafizeni tak, ze dodavaji
jednotlivé stoje ¢i investi¢ni celky, které odbératel splaci postupné vcetné troki.

2.3.7 Leasingové financovani

Leasing (prondjem) je nastrojem vyuzivani majetku po urcitou dobu, aniZ se majetek
stava podnikovym vlastnictvim. UZivani majetku je oddéleno od jeho vlastnictvi.

Z pravniho hlediska pifedstavuje leasing tiistranny prdvni vztah mezi dodavatelem,
pronajimatelem a nijemcem, pii kterém pronajimatel kupuje od dodavatele majetek
a poskytuje jej za dplatu do uzivani ndjemci. Vlastnikem majetku je pronajimatel.

Z finan¢niho hlediska miiZzeme leasing charakterizovat jako alternativni specidlni formu
financovani dlouhodobych potifeb podniku cizim kapitdlem.

Na leasingové operaci maji tedy ucast tii partnefi (viz obr. 1.1):
1. najemce — podnik, ktery se u dodavatele (vyrobce) vybere zbozi (majetek), které
pro svoji ¢innost potiebuje
2. dodavatel (vyrobce), ktery na zdklad¢ objedndvky leasingové spolecnosti doda
zboZzi (majetek) ndjemci
3. pronajimatel — leasingovd spole¢nost, kterd je vlastnikem zbozi (majetku)
a uzavird smlouvu o jeho prondjmu s nijemcem, ktery ho bude voln¢ uZzivat
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Obr. 1.1 zicastnéné strany na leasingové smlouve

Dodavatel Leasingova Uzivatel
(vyrobce) spole¢nost (najemce)

1 — dodéni leasingového objektu

2a — prodej leasingového objektu (pfevedeni do vlastnictvi)
2b — uzavfeni leasingové smlouvy

3 — placeni ndgjemného

Zakladni typy leasingu
Vzhledem k riziklim a povinnostem nijemce Ize rozliSovat leasing:
1. provozni (operativni) leasing
2. finan¢ni (kapitalovy) leasing
Lisi se predev§im délkou prondjmu, pfechodem vlastnického prava k pronajimanému
majetku na konci leasingu a ucelem, kterému slouzi. U obou typl leasingu vSak
pronajimany majetek je ve vlastnictvi pronajimatele.

Provozni leasing se obvykle charakterizuje jako kratkodoby prondjem, kdy doba
prondjmu je kratSi nez ekonomickd Zivotnost majetku a ndjemné formou splatek od
jednoho ndjemce zahrnuje jen urcitou Cast pofizovaci ceny. Pronajimatel predpoklada,
Ze naklady (v¢etn¢ ziskové marZze) budou kryty splatkami od dal$ich ndjemcti. Ndjemce
viak nemd 74dné pravo na koupi najatého majetku. Po skonceni leasingu se
predpokladd, Zze majetek bude vracen pronajimateli, muze vSak byt i za urcitych
podminek odkoupen. Leasingova smlouva je vypovéditelnd a pronajimatel nese vSechna
rizika, kterd plynou z vlastnictvi majetku.

,Jeho ucelem je zabezpecit pro podnik potfebny majetek, pro ktery vSak neni trvalé,
dostate¢né vyuZiti po celou dobu jeho Zivotnosti a ktery proto neni vhodné koupit do
vlastnictvi (pouziva se predevSim u prondjmi osobnich automobilii, pocitact apod.)*
(VALACH, 8, s. 374)

Finanéni leasing je dlouhodoby prondjem majetku, kdy pronajimatel prevadi
ekonomicky na ndjemce vSechna rizika a vynosy, spojené s fungovanim zatizeni. Doba
leasingu se v podstaté kryje s dobu ekonomické Zivotnosti pronajimaného majetku
a leasingové splatky pokryvaji pofizovaci cenu pronajatého zafizeni (vCetné
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eventudlnich tUrokt za uvér leasingové spoleCnosti do banky) a ziskovou marZi
pronajimatele. Pronajimatel neposkytuje vedle finanéni sluzby zadné dalSi sluzby.
Starost o servis, opravu, udrzbu, pojisténi pfechdzi na najemce.

Finan¢ni leasing slouzi k trvalému poftizeni daného majetku formou splatek (smlouvy
o finan¢nim leasingu zajist'uji vétSinou ndjemci pravo odkoupeni majetku po skonceni
doby leasingu).

Tento druh leasingu se velice blizi plijcce pen€z: ndjemce nemusi disponovat vlastnim
kapitdlem a pfesto mlze poiidit poZadovany majetek. Zavazuje se — podobné jako
utuvéru ¢i obligaci — k pravidelnym budoucim splatkdm. Velké leasingové zatizeni
pfedstavuje pro podnik obdobné riziko, jako vysoky podil dluhu v celkové kapitalové
struktufe.

Pofizeny majetek se pfi leasingu (na rozdil od tvéru) nestavd vlastnictvim podniku,
podnik jej vétSinou neodepisuje a splatky leasingu jsou povaZovédny za ndklad, ktery
sniZuje danovou zakladnu.

Dalsi ¢lenéni v ramci finan¢niho leasingu (podle toho, kdo je prostiednikem prondjmu):
1. nepiimy finanéni leasing
2. primy finanéni leasing
3. leverage leasing

Nepiimy financni leasing - firma proddva majetek leasingové spolecnosti, ta jej vSak
hned pronajme zpét ptivodni firm¢. Leasingovd spolecnosti zaplati trzni cenu majetku.
Majetek fyzicky neopusti své ptivodni misto. Podnik uhradi ve formé splatek vyssi
hodnotu, nez ¢ini trZzni cena.
Tato forma leasingu je vyhodnd pro ndjemce ze dvou divodu:

a) ndjemce obdrzi penéZni prostiredky z prodeje majetku, které muze nékdy

reinvestovat nebo si ponechat ke zvySeni své likvidity

b) ndjemce muZe ddle vyuzivat majetek, i kdyZ je vlastnictvi n€koho jiného
Piimy financni leasing - nijemce ur¢i druh majetku, ktery pozaduje (eventuelné i
dodavatele, cenu pofizeni apod.). Pronajimatel (leasingovd spole¢nost nebo vyrobce)
zpracuje podminky leasingu (leasingové splatky, akontace ap.), koupi poZadovany
majetek od vyrobce a na zdklad¢ leasingové smlouvy pronajme majetek nijemci, ktery
zacne splacel leasingové splatky. Vedle dodavatele majetku funguji pfi pfimém leasingu
jen dva partnefi: ndjemce a pronajimatel.

Leverage leasing je nejobvyklejsi typ finan¢niho leasingu. Je charakteristicky tim, Ze
jde o tfistranny vztah mezi nijemcem, pronajimatelem a véfitelem.

Néjemce si vybere poZadovany druh majetku, pouziva jej, ziskava pifjmy z jeho vyuziti
a splaci leasingové splatky. Pronajimatel koupi ndjemcem pozadovany majetek do
svého vlastnictvi.
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Dalsi ¢lenéni leasingu (podle zlstatkové ceny mizeme rozliSovat):

1.

Leasing s plnou amortizaci je takovy, pti némz dohodnuté primarni leasingové
obdobi je stejné jako ekonomickd doba Zivotnosti pronajimaného majetku.
Splatky jsou stanoveny v takové vySi, aby plné pokryly ndklady leasingové
spolecnosti, spojené s pofizenim majetku, s Cinnosti spole€nosti a pfinesly jesté
predem urceny zisk. Zistatkovd hodnota majetku na konce leasingu byva nulova
nebo velmi nizka

Leasing s ¢astetnou amortizaci — v pribéhu prvniho leasingového obdobi
nedochazi k plné uhradé¢ pronajimatelovych ndkladii, spojenych s pofizenim
majetku a s pribéhem leasingu. Pronajimatel je nucen po ukonceni smlouvy
hledat feSent, jak nalozit s jest¢ ne pIn¢ odepsanym majetkem.

Leasing s délbou zbytkové hodnoty — je to takova forma leasingu, kdy ndjemce
se zavazuje prodat na konci doby leasingu majetek za dohodnutou minimalni
Castku, kterou dostane pronajimatel. V piipadé, Ze majetek je proddn za vyssi
cenu, neZ dohodnutou minimélni, rozdil cen se déli mezi nijemce a prona-
jimatele. Jestlize je prodejni cena nizs$i neZ dohodnutd, ndjemce uhradi rozdil
pronajimateli.

Podle moznosti odkupu majetku na konci leasingu se rozliSuje:

1.

leasing bez naroku na koupi - zustatkovd hodnota majetku pfipada po
ukonc¢eni ndjmu pronajimateli

leasing s narokem na Kkoupi — leasingovd smlouva zahrnuje narok ndjemce na
koupi majetku na konci doby leasingu (na ndjemce piechdzi vlastnické pravo
k majetku)

Podle charakteru splatek l1ze rozliSovat celou fadu variant leasingovych smluv. Splatky
se mohou uskute¢novat zejména jako:

- pravidelné stejné splatky

- postupné rostouci (eventudln¢. klesajici) splatky

- nepravidelné splatky

- splatky odvozené od ndkladové kiivky produkce

- splatky respektujici sezénnost vyroby

- navySend prvni splatka s nasledujicimi splatkami rtizného typu

- koncentrace nékolika splatek v den uzavieni smlouvy v kombinaci
s nulovymi spldtkami ke konci ngjmu

- zéruéni depozitum pied zacitkem leasingu s ndsledujicimi spldtkami
ruzného charakteru

Vyhody a nevyhody leasingového financovani

K nejvyznamnéjsim vyhoddm leasingového financovani patii:

a) Podobn¢ jako uvér umoziiuje uzivat majetek, aniz by podnik musel mit kapitdl na

jednordzové vynalozeni vSech penéznich prostiedkll na investici, jako tomu je
u interniho financovani. Tim urychluje zavedeni investice do provozu, zavedeni
technologickych inovaci, zvySuje konkuren¢ni schopnost podniku
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b) Leasingové financovani je, ve vztahu k internim zdrojtim, velice flexibilni. Vyse

rozloZeni splitek miiZe byt odvozovana do ndbéhové kiivky vynosl z vyroby,
muiZe respektovat sezénnost vyroby. Tim se podnik miZe méné dostdvat do
platebnich potizi a 1épe zajistovat svou likviditu eventudlné¢ volné penézni
prostfedky efektivn€ investovat. Flexibilnost financovini ovSem pifedpokladd, ze
splatky nejsou mechanicky ur€ovany linedrné.
Leasingové financovédni je Casto povazovano za pruzngj$i i1 ve vztahu k dvéru
a obligacim. V¢étSina leasingovych smluv md méné restriktivnich ochrannych
ujedndani nez dohody o terminovanych pujckach. Leasing — zejména od
spolecnosti pronajimajicich jednu komoditu — je méné¢ ndroény na miru
uvéryschopnosti ndjemce nez tvery. Leasingova spolecnost tohoto typu m4 totiz
podrobnéjsi prehled o situaci na trhu a mize snadnéji eventudlné odebrany
majetek od ndjemce pronajmout Ci prodat, néZ banka, poskytujici terminované
uveéry na nejruznéjsi ucely. Mensi podniky, které maji obtizn&jsi piistup k dveérim,
mohou v téchto piipadech 1é€pe uspét u leasingové spolecnosti.

¢) Leasingové financovdni umoZnuje ndjemci zahrnovat leasingové splitky do
ndkladd a tim sniZovat zdklad zdanéni. Pti financovéni z internich zdroji ¢i dvéru
funguji jako zdanitelny zdklad odpisy, ¢i odpisy a urok z tvéru.

d) Leasing umoznuje ndjemci vyuZiti majetku, aniz by podstupoval riziko spojené
jejich pofizenim (napf. riziko prodluZovani doby vystavby, zvySovéani ceny
investice, neplnéni ocekdvanych parametrii investi¢niho projektu) a riziko s jejich
vlastnénim.)

Kromé¢ téchto vyhod lze uvést i dalsi prednosti leasingu, které vSak jsou méné
jednoznacné:

- leasing nezvySuje miru zadluZeni podniku (jde jen o formdlni vyhodu, Ze
vétSinou neni leasing normdlné zachycovén jako dluh v bilancich)

- leasing ovliviluje (sniZzuje) vySi fixnitho majetku, protoZe neni formélné
vykazovén jako soucdst aktiv, tim zvySuje napf. likviditu

- leasingovd spolecnosti ziskdvd levn&jSi dvér pro refinancovdni leasingové
operace od band a jinych instituci, neZ nijemce — podnikatel

- leasingovd spoleCnost nese inflacni riziko, protoZe ndjemce plati stejnou
linedrni splatku, i kdyZ ceny zafizeni stoupaji

Pro solidni ekonomické posouzeni vyhodnosti leasingového financovéni z hlediska
najemce je tfeba uvést i nékteré jeho nevyhody:

a) Primédrni nevyhodou leasingového financovani jsou jeho ndklady. Pofizeni
majetku touto formou byva obvykle drazs§i neZ pofizeni pomoci dvéru ci
z internich zdroja. Skutecné diference mezi ndklady leasingu a ndklady tGvéru
jsou vSak zdavislé na fad¢ faktort (napt. danové podminky pro leasing, poptavka
po investicich), které se mohou podstatné ménit.

b) Jinou nevyhodou finan¢niho leasingu je, Ze po jeho ukonceni prechdzi do
vlastnictvi ndjemce téméi odepsany majetek. Pokud podnik nepiedpoklada jeho
obnovu, ztrati danovou vyhodu vys$ich odpisii, kterou ziskal v pribéhu leasingu
(majetek se vyuziva, ale neodepisuje se, takze zdklad dané stoupa).
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¢) Zanevyhody finan¢niho leasingu jsou nékdy povazovany i dalsi skutecnosti:
- pfrendSeni n¢kterych vlastnickych rizik na nijemce
- omezeni uzivacich prav ngjemce leasingovou smlouvou

- obtize pii provadéni potifebnych dprav majetku (rekonstrukce, modernizace),
protoZe vyzaduji souhlas pronajimatele

- nemoZnost vypovézeni smlouvy ndjemcem (piipadné se znanym penéle)
v ptipad¢ rychlého zastarani majetku ¢i jeho nizkého piinosu pro efektivnost
nijemce

- nebezpecni bankrotu leasingové spole¢nosti, ktery by znamenal vriceni majetku
pronajimateli a rtznd jednani o piipadném narovnani leasingovych splatek,
ndhradé Skody ndjemci, zpisobené odejmutim majetku apod.

e) Specifickym problémem soucasné pravni udpravy leasingu nemovitosti je
nemoZznost zahrnout do ndklada postupné celou leasingovou cenu.

Determinace leasingové ceny a leasingovych splatek

Rozhodovani podniku o pofizeni majetku formou leasingu je zavislé pfedevSim na
velikosti leasingové ceny a leasingovych splatkach.

Leasingovd cena zahrnuje vstupni (pofizovaci) cenu majetku, trok zuvéru
a leasingovou marZi pronajimatele.

Urok zuvéru a leasingovd marze jsou dohromady oznacovany jako leasingové
navyseni.

Vyse celkového leasingového droceni piislusné operace je zavisla na fad¢ faktort:
- urokova sazba za uvér na refinancovani leasingu
- doba leasingu
- interval a pravidelnost splatek
- navySeni prvni splatky
- odkupni cena

Za urcCitych podminek se muze leasingovd cena jeSt¢ zvySovat o tzv. rekapitalizace
(kdyz leasingova spole¢nost musi napt. dopiedu zdlohovat dodavateli platbu za potizeni
majetku) ¢i snizovat o dekapitalizace (napt. kdyZ ndjemce smluvné poskytuje dopiedu
zélohy na odkupni cenu).

Vztah mezi leasingovou cenou a vstupni (pofizovaci cenou) upravenou o rekapitalizaci
¢i dekapitalizaci se nazyva leasingovy koeficientem.

Leasingovy Leasingova cena

koeficient —

vstupni cena + rekapitalizace
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Urceni leasingové splatky pii linedrnich splatkach, bez navysSeni prvni splatky a bez
odkupni ceny po ukonceni leasingu se stanovi pomoci umofovatele:

Sm - splatka koncem mésice
P - pofizovaci (rekapitalizovand) cena

U - umoftovatel pro piislusny pocet mésict a pro pozadované leasingové procento

Vyse leasingovych splatek mize byt ovlivnéna i tim, uskutecniuji-li se zacatkem obdobi
¢i koncem obdobi.

Sip =P. (u/m)

Sy -rolni leasingovad spldtka zacatkem roku
P - pofizovaci cena

u - umorovatel

m - drocitel

Podobny postup je tieba zachovat i u leasingovych splatek na zacatku kazdého mésice,
urokové procento ro¢ni musime vSak prevést na mésicni.

2.4 Rozhodovani mezi leasingem a koupi na uvér

Financovéni investic podniku prostfednictvim leasingu je velmi blizké financovani
pomoci raznych forem dlouhodobych tvért. ZvySovani podilu dvért i leasingu na
financovani podnikovych investic zvySuje podnikové finan¢ni riziko. V obou piipadech
se podnik zavazuje hradit po delsi dobu splatky zahrnujici dmor urcité ¢astky (dvéru,
pofizovaci ceny) a urok. Nemoznost splacet tyto splatky vede ke stejnym duasledkim:
zhorSovani platebni situace podniku, hrozba konkurzniho fizeni a ipadku.

Na druhé stran¢ existuji mezi témito metodami financovani i urcité rozdily. Pti
uvérovém financovdni je pofizovany fixni majetek ve vlastnictvi podniku, ten
uskutecnuje jeho odpisy. U leasingu ziistivd ve vlastnictvi pronajimatele, podnik
majetek jen vyuZziva, ale neodepisuje.

Existuji vSak 1 dosti velké rozdily mezi podminkami leasingového financovéni
jednotlivymi pronajimateli. Tyto zna¢né rozdily v podminkdch leasingu nuti
potencionalnitho ndjemce rozhodovat se 1 o optimdlnim vybéru mezi nabidkami
leasingovych spolecnosti.

Finan¢ni teorie i leasingovd praxe vytvofila fadu modelovych postupti, které maji
slouzit k porovnani ekonomické vyhodnosti leasingu ¢i koupé na dvér: VEtSinou jsou
mezi nimi jen malé rozdily. Existuji vSak také navrhované postupy a pouzivané
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praktické metody, které jsou pfiliS zjednodusené a nemohou byt solidnim zdkladem pro
vybér optimélni metody financovani ¢i pro vybér nejvhodnéjsi nabidky do leasingovych
spolecnosti.

Pfi rozhodovani mezi leasingem a tivérem je tfeba respektovat tyto hlavni faktory:

1.

A

Danové aspekty — odpisovy udrokovy a danovy Stit (daiiové udspory), rizna
danova zhodnoceni investic pfi pofizeni.

Urokové sazby z dlouhodobého tivéru a systém tvérovych splatek.

Sazby odpist a zvolenou metodu odepisovani majetku v prubéhu Zivotnosti.
Leasingové splatky, jejich vysi a priitb¢h v rdmci doby leasingu.

Faktor Casu, vyjadifeny zvolenou diskontni sazbou pro aktualizaci pencéZnich
tokil spojenych s dvérem ¢i leasingem.

Metody pouZzivané pro rozhodovéani mezi tivérem a leasingem:

2.4.1 Metoda diskontovanych vydaju na leasing a uvér

Rozhodovani pfi této metod¢ Ize vyjadrit pomoci Etyf postupnych krokt:

Nejdiive se kvantifikuji vydaje (sniZené o danovou usporu), které vzniknou
ndjemci v souvislosti s leasingem.

Obdobn¢ se ur¢i vydaje (opét snizené o vliv dani), které by m¢l ndjemce
v souvislosti s Uvérem.

Oboji vydaje se musi aktualizovat s pfihlédnutim k ¢asu, ve kterém byly
vynaloZeny.

Vv

Vybere se ta varianta financovani, kterd ma nejnizsi diskontované vydaje.

2.4.2 Metoda cisté vyhody leasingu

Tato metoda rozhodovani mezi leasingem a udvérem je zaloZena na porovndni Cisté
soucasné hodnoty investice financované uvérem a Cisté soucasné hodnoty investice
financované leasingem.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty investice financované tvérem:

.
Cu=z
n=l

T,
N
On

(1+i)" -

trzby, které investice piinasi v jednotlivych letech Zivotnosti
ndklady na vyrobu (bez odpist) v jednotlivych letech Zivotnosti
odpisy v jednotlivych letech Zivotnosti
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jednotliva 1éta zZivotnosti

doba Zivotnosti

urokovy koeficient, upraveny o vliv dan¢
danovy koeficient

kapitdlovy vydaj

Re = zs

Po dpravé jej miZeme prevést na tento tvar:

N —_— . —_— .
éu:Z(Tn N,)-(-d)+d-0,
n=1

(1-iy

Vypocet Cisté soucasné hodnoty investice financované leasingem:

o (T, -N,)-(1-d)-L,-(1-d)
_nZ::‘ (1+i)

L, leasingové splatky v jednotlivych letech Zivotnosti
Ostatni symboly jsou stejné jako v pfedchozim vzorci.

Porovnanim c¢isté souCasné hodnoty investice s leasingovym financovanim a Cisté
soucasné hodnoty s uvérovym financovanim dostaneme Cistou vyhodu leasingu. Jestlize
Cl > Cu, je ¢istd vyhoda leasingu pozitivni (leasing je efektivnéjsi forma financovani).
Jestlize Cl1 > Cu, pak je &istd vyhoda leasingu negativni (efektivngj$i forma financovéani
je uver).

Cistou vyhodu leasingu mtiZeme matematicky vyjadfit takto:

CVL=Cl-Cu
Provedou-li se matematické tpravy na vzorcich, Ize vyjadiit CVL takto:
N N
DL-(1-d)+>.d-0,

CVL=K —| 2= =
(1+i)

Pokud je kapitdlovy vydaj vétSi nez soucet aktualizovanych leasingovych splatek po
zdanéni a aktualizovanych odpisovych danovych §titi v jednotlivych letech, je Cistd
vyhoda leasingu positivni a leasingové financovani je vyhodné&jsi nez uverové. Pokud je
kapitdlovy vydaj mens$i neZ uvedené soucty, je cistd vyhoda leasingu negativni

-----
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3. Analyticka ¢ast
3.1 Charakteristika firmy CAS s.r.o.

FIRMA (V;AS byla zaloZena 9. ¢ervna 1992 jako spol. sr.o. se sidlem Zlin, Tt.T.Bati
1030, PSC 760 O1.

Hlavni cinnosti firmy je silniéni motorovd doprava ndkladni. Firma vlastni
28 ndkladnich automobilli pfevdazné znacky AVIA (18 aut), ddle znacky IFA (4 auta),
LIAZ (4 auta), NISSAN a DAF.

Vs owe

Dalsi ¢innosti, které firma provozuje:
- silni¢ni motorova doprava osobni
- prondjem motorovych vozidel
- koupé zboZi za tcelem prodeje a prode;j
- prondjem prumyslového zboZi
- Cinnost Gcetnich poradct

Firma vznikla privatizaci dopravniho zdvodu spoleénosti Svit a.s. Cést fidi¢t po zrueni
zdvodu odesla a zacali pracovat jako soukromi podnikatelé a ostatni si zalozili
spole€nost s ruenim omezenym.

Firma byla zaloZzena osmi spolecniky a jeji zakladni kapital c¢inil 400 000,- K¢.
Jednatelé byli tfi a za spoleCnost byl oprdvnén jednat a podepisovat kterykoli
z jednateltl. Vklad kazdého spole¢nika ¢inil 50 000,- K¢.

V roce 1994 se zdkladni jméni zvySovalo na 480 000,- a vklad kazdého spolecnika €inil
60 000,- K¢. Vroce 1996 odesli 3 spolecnici, kteii zacali soukromné podnikat také
v silniéni motorové dopravé ndkladni a vklady se zvySily na 96 000,- K¢. V roce 1998
odesel dalsi spole¢nik, vklady se zvysili na 120 000,- K¢. Posledni zména byla v roce
1998, kdy ziistali jen 3 spolecnici, vklad kazdého z nich je 160 000,- a zdkladni kapital
porad zuastava 480 000,- K¢.

Ve firm¢ pracuje 30 zaméstnanci. Sidlo spolecnosti se nyni nachdzi na Tt. T. Bati 4,
budova ¢islo 23 aredlu Svit, firma se zde pfestéhovala koncem roku 2002 z divodi
demolice budovy ¢islo 11. aredlu Svit. Ndkladni auta maji stanovisté v aredlu Svit, Cast
Rybniky, kde jsou dilny a Satny fidich.
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3.2 Financovani dlouhodobého hmotného majetku

Strategii podniku pfi pofizovani hmotného majetku je vyuzivani leasingovych
spolecnosti. Touto formou byly pofizeny téméf vSechny ndkladni automobily, pouze
nekteré byly pofizeny vlastnimi zdroji.

Mym cilem bylo podat firm¢ informace o financovani koupé ndkladniho automobilu
a zhodnotit, kterd forma je pro firmu nejvyhodnéjsi. Mozné formy financovani
v analytické Casti porovndm a hodnotim nejvyhodnéjsi variantu financovéani.

Pro rizné firmy jsou vhodné a dostupné riizné zdroje financovéni, pro lepsi piehled
uvadim srovndni v tabulce &. 1: Jak se lze dostat k penézam!'?

Jak se lze dostat k penéziim

Bankovni uveér

Domaci emise
dluhopist

Domaci emise akcii

Pro jaké firmy

finan¢né zdrava
spole¢nost s

velmi zdrava
spole¢nost s obratem

velmi silna
spole¢nost s dobrou
povésti na trhu, jeji

Urokové sazba

se hodi obratem od d liardy k obrat by mél
10 milion( od 1 miliardy korun dosahovat minimalné
3 miliard
T 2 - 3 miliardy, na
ML“QT';:“' ‘Jcéﬁ'k%?ﬂf%a jedna miliarda korun | novém trhu BCPP jiz
' y asi od 500 miliéna
mozna, ale
penalizovana minimalni, u neni uréeno. VVolaci
Flexibilita (pravidelné nékterych dluhopisu se v zévisl’osi/ipna
splaceni Ctvrtletni Ci Ize predplatit napf. po spéchu podnikani
pololetni tfetim roce emise P P
splatky)
Typ uroku plovouci fixni kupén dividenda

Celkova vyse

nakladiu | do 1% zobjemu| 2-3%zobjemu | 3-5%zobjemu
transakce

Casova L o o
naroénost 2 - 3 mesice 4 - 6 mesicl 6 - 9 mésicl
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Majitelé firmy by radi pofidili novy nakladni automobil.
Firma md ale nedostatek internich zdroju, proto musi koupi ndkladniho automobilu
financovat zdroji externimi .

Tabulka ¢. 1 (Jak se lze dostat k penéztim) ukazuje, Ze financovani akciemi pro firmu
CAS s.r.0., kterd se podle mého nazoru fadi mezi malé spolecnosti, nepfipadd v dvahu.
Firma nem4d dostate¢né vysoky obrat, neni akciové spolecnost a vedeni spole¢nosti ani
nechce zménit pridvni formu ze spolecnosti srucenim omezenym na akciovou
spolecnost.

Zména pravni formy je velice ndrocnd a majitelé nedisponuji dostateCné vysokym
kapitadlem potfebnym k zalozeni akciové spole¢nosti a rovnéZ nechtéji pfijmout nového
investora, ktery by vlozil do spolecnosti pottebny kapitdl. Nechtéji sniZovat své
rozhodovaci pravomoci ve spolecnosti.

Financovani majetku prostfednictvim obligaci pro firmu CAS s.r.o.nepfipadd v tdvahu
stejné jako financovani akciemi. Naklady spojené s emisi obligaci jsou vysoké a vydéani
obligaci vyzaduje povoleni ministerstva financi. Firma nema dostatecn¢ vysoky obrat.

Pro firmu jsou podle mého nazoru vhodné a zaroveil dostupné dvé formy financovani,
a to pomoci leasingu a uvéru. V této ¢asti bakaldiské prace, budu tedy srovndvat, kterd
z téchto dvou forem financovéni je pro firmu vyhodnéjsi.

Zvolila jsem nasledujici formy financovani ndkupu nakladniho automobilu:

- Uvér na pofizeni nakladniho automobilu 3 roky — mé&sicni splatky
- Uvér na pofizeni nakladniho automobilu 6 let — mesicni splatky

- Leasing na pofizeni ndkladniho automobilu 3 roky — mésicni splatky
- Leasing na pofizeni ndkladniho automobilu 4 roky — mésicni splatky

Leasing na 3 a 4 roky je dle mého nazoru nejvice vyuzivany z hlediska doby spldcent,
stejné tak jako tvér na 3 roky a na 6 let.

3.3 Financovani uvérem a leasingem na 3 roky

Pro ziskani podkladii pro vypracovani bakaldfské prace a pro srovnani uvérovych
podminek jsem navstivila dva bankovni ustavy, které poskytuji ivéry podnikatelskym
subjektiim. Jednalo se konkrétné o Komeréni banku Zlin a Ceskoslovenskou obchodni
banku Zlin.

V obou bankdch mi nabidli pouze zdkladni informace s tim, Ze pro presnéjsi udaje je
nutné predlozit potiebné podklady vyZadované bankou, podle kterych zhodnoti finan¢ni
situaci klienta (napf. rozvaha, vysledovka, dafové ptiznani atd.)
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Z poskytnutych obecnych informacich jsem pro vypocty pouzila irokovou miru, kterou

mi poskytla Komeréni banka Zlin, jelikoZ podminky byly vyhodngjsi a firma CAS s.r.o.
je dlouholetym klientem této banky, coz by mohlo pozitivné ovlivnit hodnoceni klienta
bankou.

3.3.1 Splatkovy kalendar uvéru na 3 roky
Firma by rada poftidila ndkladni automobil v hodnoté K¢ 1 084 000 + DPH 19%.
Pottebnd vyse tvéru tedy je: 1 289 960 K¢

Urokovi sazba: 8% p.a.

Vypocet splatky uvéru:
Meésicni splatka tivéru = jistina . umotovatel (36 mésici, 0,667%)

L . 1+L
100 100

umorovatel = -
1+pj -1
100
0,667 0,667\
100 U 100
umorovatel = ™ =0,03133821
0,667
1+ -1
100
Mésicni splatka = 1 289 960 . 0,03133821

Urok = pocatecni stav avéru . 0,667%
Umor = splatka — trok
Konecny stav tvéru = pocatecni stav - imor
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Splatkovy kalendar uvéru na 3 roky

Obdobi Zﬁﬁaﬁﬁiﬂ Splatka Urok Umor s't(:v“zsgfu

01/2005 | 1289960,00| 4042500|  860400|  31821,00| 1258139,00
02/2005 | 125813900 4042500|  8391,80| 3203320 122610580
03/2005 | 122610580| 4042500|  817810| 3224690 119385890
04/2005 | 119385890| 4042500|  796300|  32462,00| 116139690
05/2005 | 1161396,90| 4042500|  774650| 3267850 112871840
06/2005 | 112871840| 4042500|  752860| 3289640 1095 822,00
07/2005 | 1095822,00| 4042500]  730940| 3311590 1062 706,10
08/2005 | 1062706,0| 4042500]  708820| 3333680 1029 369,30
09/2005 | 1029369.30| 4042500]  686590| 33559,10| 995 810,20
10/2005 995810,20| 4042500  6642,10] 3378290|  962027,30
11/2005 962027,30| 4042500|  641670| 3400830| 928019,00
12/2005 928019,00| 4042500|  6189,90| 3423510| 89378390
01/2006 893783,00| 4042500  5961,50| 3446350| 859 320,40
02/2006 859320,40| 4042500  5731,70| 3469330| 824 627,10
03/2006 824627,10| 4042500|  550030| 3492470| 789 702,40
04/2006 789702,40|  4042500|  5267,30| 35157,70| 754 544,70
05/2006 75454470 4042500  5032,80| 3539220| 71915250
06/2006 719152,50| 4042500  479670| 3562830| 683 524,20
07/2006 68352420 4042500  455910| 3586590| 647 658,30
08/2006 647658,30| 4042500|  431990| 3610510| 61155320
09/2006 611553,20| 4042500  4079,10| 3634590| 575207,30
10/2006 575207,30| 4042500  3836,60| 3658840| 538 618,90
11/2006 53861800 4042500  3592,60|  3683240|  501786,50
12/2006 501786,50| 4042500|  334690| 37078,10| 46470840
01/2007 464708,40| 4042500|  3099,60| 3732540| 42738300
02/2007 427383,00| 4042500|  2850,60| 3757440| 389 808,60
03/2007 389808,60| 4042500|  2600,00] 3782500| 35198360
04/2007 351083,60| 4042500|  234770| 3807730 313 906,30
05/2007 313906,30| 4042500|  209380| 38331,20| 27557510
06/2007 27557510| 4042500  1838,10| 3858690 236 988,20
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07/2007 236 988,20 40 425,00 1 580,70 38 844,30 198 143,90

08/2007 198 143,90 40 425,00 1.321,60 39 103,40 159 040,50

09/2007 159 040,50 40 425,00 1 060,80 39 364,20 119 676,30

10/2007 119 676,30 40 425,00 798,20 39 626,80 80 049,50

11/2007 80 049,50 40 425,00 533,90 39 891,10 40 158,40

12/2007 40 158,40 40 426,30 267,90 40 158,40 0,00
Celkem 1455 301,30 165 341,30 | 1289 960,00

V tabulce Splatkovy kalendar uvéru na 3 roky jsem splatku ve 12. mésici roku 2007

upravila o 1,30 K¢, rozdil vznikl zaokrouhlovanim.
Firma zaplati celkem 1 455 301,30 K¢.

Financovani leasingem

Krom¢ bankovnich dustavii jsem pro ziskdni podminek pro leasing navstivila
leasingovou spole¢nost ve Zling, konkrétng CSOB leasing, u které firma jiZz tuto formu
financovani vyuzila. Zastupce firmy Ing. Vecerka byl velmi vstiicny a poskytl mi
konkrétni informace a vytiskl kalkulace splatek leasingu pro ndkladni vozidla na 3 a 4

roky.

3.3.2 Splatkovy kalendar leasingu na 3 roky

Cena predmétu leasingu: 1 084 000 + DPH 19% na poftizeni ndkladniho automobilu

Celkova cena pfedmétu leasingu: 1 289 960 K¢ na potizeni ndkladniho automobilu

Splatkovy kalendar leasingu na 3 roky

Splatka "eﬁj"‘e?;""" sll:t:%%;:bn;z DPHv% | DPHVKE | Celkem
00.pocatecni| 162 600,00 19,00 30894,00| 193 494,00
01.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00|  5468,00 34 245,00
02.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00|  5468,00 34 245,00
03.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00|  5468,00 34 245,00
04.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00|  5468,00 34 245,00
05.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00|  5468,00 34 245,00
06.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00|  5468,00 34 245,00
07.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00|  5468,00 34 245,00
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08.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
09.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
10.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
11.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
12.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
13.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
14.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
15.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
16.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
17.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
18.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
19.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
20.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
21.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
22.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
23.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
24.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
25.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
26.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
27.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
28.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
29.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
30.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
31.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
32.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
33.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
34.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
35.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00| 5 468,00 34 245,00
36.splatka 25 568,00 3 209,00 19,00 5 468,00 34 245,00
Celkem 1083 048,00| 115 524,00 X 227 742,00 | 1426 314,00

Konec¢na cena pofizeni bude 1 427 504,- K¢, protoZe k ¢astce 1 426 314,- se musi pricist
kupni cena na konci leasingu, ktera ¢ini 1000,- + 19% DPH, tedy 1 190,- K¢.
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3.4 Srovnani metodou diskontovanych vydaji na uvér a leasing

1. Kvantifikace vydaji (sniZené o danovou usporu), které vzniknou ndjemci

v souvislosti s leasingem.

2. kvantifikace vydaji (opét snizené o vliv dani), které by mél ndjemce

v souvislosti s avérem.

3. Aktualizace vydajt s pfihlédnutim k Casu, ve kterém byly vynaloZeny.

4. Vybér varianty s nejniz§imi diskontovanymi vydaji.

3.4.1 Kvantifikace vydaju uvéru na 3 roky

Vypocet odpist:

Nékladni automobil je ve druhé odpisové skupiné — doba odpisovani je 6 let

Firma pouZzivd rovnomérné odepisovani, u které jsou odpisové sazby pro prvni rok 8,5 a

v dalSich letech 18,3.

Odpis v prvnim roce:

Odpisy v dalsich letech:

1 084 000/100 . 8,5 =92 140,-
1 084 000/100 . 18,3 =198 372,-

Vypocet rocni splatky tvéru:

Rocnf splatka dvéru = mésicni spldtka . 12 mésict
Rocni splatka dvéru = 40 425,00 . 12 = 485 100,00 K¢

Kvantifikace vydaja uvéru na 3 roky

o | Sniten | Danova | vydajna
Rok Splatka Urok Odpisy da!‘"IOVéhO zg;pgr‘la% ;1(\;:::I (fr?i
zakladu ’

2005 485100| 88923,90 92140| 181 063,90 47 077 438 023
2006 485100 | 56 024,50 198 372| 254 396,50 61 055 424 045
2007 485100| 20392,90 198 372| 218 764,90 52 504 432 596
2008 0 0,00 198 372| 198 372,00 47 609 -47 609
2009 0 0,00 198 372| 198 372,00 47 609 -47 609
2010 0 0,00 198 372| 198 372,00 47 609 -47 609
Celkem | 1455300 | 165341,30| 1084 000 | 1249 341,30 303 463 1151 837

31




Celkové sniZzeni daiiového zdkladu = drok + odpisy

Danova tspora = celkové snizeni danového zédkladu . 26 % v roce 2005
Danova tspora = celkové snizeni danového zédkladu . 24 % v roce 2006 — 2010
(v roce 2006 dojde ke snizeni dan€ z piijmu na 24%)

Vydaje na tvér pro zdanéni = splatka — dafiova tspora

Pro zjisténi vydaji na uvér po zdanéni zahrnuji danovou tusporu po celou dobu
odepisovani, pfestoze firma splaci pouze 3 roky.

Se ziskdnim udvéru u Komeréni banky Zlin souviseji 1 dal$i vydaje spojené
s poskytovanim sluzeb banky, které nezahrnuji do vypocti. Jednd se naptiklad
o poplatky za vypracovéani tvéru (10 000,- az 15 000,- K¢) nebo poplatek za vedeni
uvérového uctu (300,- K¢).

3.4.2 Kvantifikace vydaju leasingu na 3 roky

I,

Roc¢ni leasingova splatka = soucet mésicnich leasingovych splatek v jednotlivych letech
(viz Splatkovy kalendar leasingu na 3 roky)

Kvantifikace vydaju leasingu na 3 roky

. . Danova Naklad na Celkové
Rok Lea3|[1 gova uspora 26%, leasing po DPH vydaje na
splatka o 3z .
24% zdanéni leasing

2005 507 924,00 132060 375864,00| 96510,00| 472 374,00
2006 345 324,00 82878 262 446,00| 65616,00| 328 062,00
2007 345 324,00 82878 262 446,00 65616,00| 328 062,00
Celkem 1198 572,00 297816 900 756,00 | 227 742,00 | 1 128 498,00

3.4.3 Kvantifikace ¢asové aktualizovanych vydaja uvéru na 3 roky

Jelikoz celd analyza obou forem financovani vychdzi z pené¢Znich tokii po zdanéni,

YV _ s

pouZzijeme pro aktualizaci irokovou sazbu upravenou o vliv dan¢:
8% . (1-0,26) = 5,92 % pro rok 2005
8% . (1-0,24) = 6,08 % pro dalsi roky

Odurocitel = 1/(140,0592)", kde n jsou jednotlivé roky (pro rok 2005)

Odurocitel = 1/(14+0,0608)", kde n jsou jednotlivé roky (pro rok 2006 - 2010)
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Casové aktualizované vydaje Gvéru na 3 roky

ok | Videlona TP | oiosier | Soutaend bodnot
2005 438 023 0,94411 413 542
2006 424 045 0,88865 376 828
2007 432 596 0,83772 362 394
2008 -47 609 0,78971 -37 597
2009 -47 609 0,74444 -35 442
2010 -47 609 0,70178 -33 411
Celkem 1151 837 1046 314

3.4.4 Kvantifikace ¢asové aktualizovanych vydaju leasingu na 3 roky

Casové aktualizované vydaje leasingu na 3 roky

Rok | leasing | Odirogitel | SouEasnd hodnota
po zdanéni
2005 472 374 0,94411 445 973
2006 328 062 0,88865 291 532
2007 328 062 0,83772 274 824
Celkem 1128 498 1012 329

Rozdil soucasné hodnoty vydajii na dver a vydaji na leasing:
1046314 -1 012 329 = 33 985,-

Z téchto udajii obou variant vyplyvd, Ze leasingové financovani na 3 roky je v tomto
piipad€ pro podnik vyhodnéjsi nez financovani pomoci tvéru na 3 roky. Leasing je
levnéjsi o 33 985,-
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Nyni srovndm tyto dvé formy financovini druhou metodou a to je metoda Cisté vyhody
leasingu.

3.5 Metoda cisté vyhody leasingu
Vzorec pro vypocet Cisté vyhody leasingu:

N N

DL -(1-d)+>.d-0,

CVL =K —| == =
(1+i)

3.5.1 Vypocet cisté vyhody leasingu na 3 roky

L, = leasingové splétky - tyto splatky jsou jiZ vyndsobeny (1-d)
1. rok — 472 374,-
2. rok — 328 062,-
3. rok — 328 062,-

O, = odpisy, v 1. roce odpis: 92 140,-, v dalSich letech 198 372,-, odpis posledni rok
198 372,-

n = jednotliva 1éta Zivotnosti
N=6

1=0,0592 (pro rok 1. rok)

1 =0,0608 (pro dalsi roky)

d = 0,26 (pro 1. rok)

d = 0,24 (pro dalsi roky)

K =1 289 960,-
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472374+0,26.92104
1,0592

CVL =1289960 —

 328062+0,24.198372
1,0608>

328062 +0,24.198372
1,0608°

0,24.198372  0,24.198372
1,0608* 0,0608°

©0,24.198372
1,0608°

CVL = 1289 960 — 468 581 — 333 842 — 314 708 — 37 597 — 35442 - 33 411 =
= 66 379

Cistd vyhoda leasingu vychdazi pozitivni, to znamend, ze pro firmu je vyhodnéjsi
financovani pomoci leasingu.

3.6 Financovani uvérem na 6 let a leasingem na 4 roky

V ptipadé, Ze by si firma nebyla jista dostatecné vysokym cash flow v nasledujicich
letech, budu nyni srovndvat jesté dalsi formy financovéani, které maji delsi dobu splaceni

vV

a splatky jsou mnohem nizsi neZ u predchozich variant.

Jednd se o leasing na 4 roky a uvér na 6 let. Majitelé tak budou moci posoudit a zvazit
i dal$f moZnosti leasingového a tvérového financovani.

3.6.1 Splatkovy kalendar uvéru na 6 let
Firma by rdda poftidila ndkladni automobil v hodnoté K¢ 1 084 000 + DPH 19%.

Potfebnd vyse uvéru tedy je: 1 289 960 K¢
Urokovd sazba: 8% p.a.
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Vypocet splatky tvéru:

%

Mé¢sicni splatka Gvéru = jistina . umotovatel (36 mésict, 0,667%)

0,667 (14 0,667
. 100 100
umorovatel = -
0,667
1+ -1
100
Meésicni splatka = 1 289 960 . 0,01753519

Urok = po&ateéni stav tvéru . 0,667%

Umor = splétka — drok

Konec¢ny stav tvéru = pocatecni stav - imor

j72
=0,01753519

Splatkovy kalendar uvéru na 6 let

Obdobi | hotaletnl | gpisya Urok Umor | Konetny stav
01/2005 1 289 960,00 22 620,00 8 604,00 14 016,00 1275 944,00
02/2005 1275 944,00 22 620,00 8 510,50 14 109,50 1261 834,50
03/2005 1261 834,50 22 620,00 8 416,40 14 203,60 1247 630,90
04/2005 1247 630,90 22 620,00 8 321,70 14 298,30 1233 332,60
05/2005 1233 332,60 22 620,00 8 226,30 14 393,70 1218 938,90
06/2005 1218 938,90 22 620,00 8 130,30 14 489,70 1204 449,20
07/2005 1204 449,20 22 620,00 8 033,70 14 586,30 1189 862,90
08/2005 1189 862,90 22 620,00 7 936,40 14 683,60 1175179,30
09/2005 1175179,30 22 620,00 7 838,40 14 781,60 1160 397,70
10/2005 1160 397,70 22 620,00 7 739,90 14 880,10 1145 517,60
11/2005 1145 517,60 22 620,00 7 640,60 14 979,40 1 130 538,20
12/2005 1 130 538,20 22 620,00 7 540,70 15 079,30 1115 458,90
01/2006 1115 458,90 22 620,00 744010| 15179.90| 1100 279,00
02/2006 1100 279,00 22 620,00 7 338,90 15 281,10 1084 997,90
03/2006 1084 997,90 22 620,00 7 236,90 15 383,10 1069 614,80
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04/2006 1069 614,80 22 620,00 7 134,30 15 485,70 1054 129,10
05/2006 1054 129,10 22 620,00 7 031,00 15 589,00 1038 540,10
06/2006 1038 540,10 22 620,00 6 927,10 15 692,90 1022 847,20
07/2006 1022 847,20 22 620,00 6 822,40 15 797,60 1007 049,60
08/2006 1007 049,60 22 620,00 6 717,00 15 903,00 991 146,60
09/2006 991 146,60 22 620,00 6 610,90 16 009,10 975 137,50
10/2006 975 137,50 22 620,00 6 504,20 16 115,80 959 021,70
11/2006 959 021,70 22 620,00 6 396,70 16 223,30 942 798,40
12/2006 942 798,40 22 620,00 6 288,50 16 331,50 926 466,90
01/2007 926 466,90 22 620,00 6 179,50 16 440,50 910 026,40
02/2007 910 026,40 22 620,00 6 069,90 16 550,10 893 476,30
03/2007 893 476,30 22 620,00 5 959,50 16 660,50 876 815,80
04/2007 876 815,80 22 620,00 5 848,40 16 771,60 860 044,20
05/2007 860 044,20 22 620,00 5 736,50 16 883,50 843 160,70
06/2007 843 160,70 22 620,00 5 623,90 16 996,10 826 164,60
07/2007 826 164,60 22 620,00 5510,50 17 109,50 809 055,10
08/2007 809 055,10 22 620,00 5 396,40 17 223,60 791 831,50
09/2007 791 831,50 22 620,00 5 281,50 17 338,50 774 493,00
10/2007 774 493,00 22 620,00 5 165,90 17 454,10 757 038,90
11/2007 757 038,90 22 620,00 5 049,40 17 570,60 739 468,30
12/2007 739 468,30 22 620,00 4 932,30 17 687,70 721 780,60
01/2008 721 780,60 22 620,00 4 814,30 17 805,70 703 974,90
02/2008 703 974,90 22 620,00 4 695,50 17 924,50 686 050,40
03/2008 686 050,40 22 620,00 4 576,00 18 044,00 668 006,40
04/2008 668 006,40 22 620,00 4 455,60 18 164,40 649 842,00
05/2008 649 842,00 22 620,00 4 334,40 18 285,60 631 556,40
06/2008 631 556,40 22 620,00 4 212,50 18 407,50 613 148,90
07/2008 613 148,90 22 620,00 4 089,70 18 530,30 594 618,60
08/2008 594 618,60 22 620,00 3 966,10 18 653,90 575 964,70
09/2008 575 964,70 22 620,00 3 841,70 18 778,30 557 186,40
10/2008 557 186,40 22 620,00 3 716,40 18 903,60 538 282,80
11/2008 538 282,80 22 620,00 3 590,30 19 029,70 519 253,10
12/2008 519 253,10 22 620,00 3 463,40 19 156,60 500 096,50
01/2009 500 096,50 22 620,00 3 335,60 19 284,40 480 812,10
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02/2009 480 812,10 22 620,00 3 207,00 19 413,00 461 399,10
03/2009 461 399,10 22 620,00 3 077,50 19 542,50 441 856,60
04/2009 441 856,60 22 620,00 2 947,20 19 672,80 422 183,80
05/2009 422 183,80 22 620,00 2 816,00 19 804,00 402 379,80
06/2009 402 379,80 22 620,00 2 683,90 19 936,10 382 443,70
07/2009 382 443,70 22 620,00 2 550,90 20 069,10 362 374,60
08/2009 362 374,60 22 620,00 2417,00 20 203,00 342 171,60
09/2009 342 171,60 22 620,00 2 282,30 20 337,70 321 833,90
10/2009 321 833,90 22 620,00 2 146,60 20 473,40 301 360,50
11/2009 301 360,50 22 620,00 2010,10 20 609,90 280 750,60
12/2009 280 750,60 22 620,00 1872,60 20 747,40 260 003,20
01/2010 260 003,20 22 620,00 1734,20 20 885,80 239 117,40
02/2010 239 117,40 22 620,00 1 594,90 21 025,10 218 092,30
03/2010 218 092,30 22 620,00 1454,70 21 165,30 196 927,00
04/2010 196 927,00 22 620,00 1313,50 21 306,50 175 620,50
05/2010 175 620,50 22 620,00 1171,40 21 448,60 154 171,90
06/2010 154 171,90 22 620,00 1 028,30 21 591,70 132 580,20
07/2010 132 580,20 22 620,00 884,30 21 735,70 110 844,50
08/2010 110 844,50 22 620,00 739,30 21 880,70 88 963,80
09/2010 88 963,80 22 620,00 593,40 22 026,60 66 937,20
10/2010 66 937,20 22 620,00 446,50 22 173,50 44 763,70
11/2010 44 763,70 22 620,00 298,60 22 321,40 22 442,30
12/2010 22 442,30 22 592,00 149,70 22 442,30 0,00
Celkem 1628 612,00 338 652,00 1 289 960,00

V tabulce Splitkovy kalenddt uvéru na 6 let jsem spliatku ve 12. mésici roku 2010
upravila o 28 K¢, rozdil vznikl zaokrouhlovanim.
Firma zaplati celkem 1 628 612,00 K¢.
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3.6.2 Splatkovy kalendar leasingu na 4 roky

Cena prfedmétu leasingu: 1 084 000 + DPH 19% na poftizeni ndkladniho automobilu
Celkova cena pfedmétu leasingu: 1 289 960 K¢ na potizeni ndkladniho automobilu

Splatkovy kalendar leasingu na 4 roky

Spla Leasingovy FirJanénl' o "
platka najem sIuIz)beHbez DPHv % | DPH v Ké Celkem
00.pocatecni| 162 600,00 0,00 19,00| 30894,00| 193 494,00
01.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
02.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00|  4266,00 26 717,00
03.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00|  4266,00 26 717,00
04.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00|  4266,00 26 717,00
05.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
06.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
07.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
08.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
09.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
10.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
11.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
12.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
13.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
14.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
15.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
16.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
17.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
18.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
19.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
20.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
21.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
22.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00|  4266,00 26 717,00
23.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
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24.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00 4 266,00 26 717,00
25.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
26.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
27.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
28.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
29.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00|  4266,00 26 717,00
30.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
31.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
32.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
33.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
34.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
35.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
36.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
37.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
38.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
39.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
40.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
41.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
42.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
43.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
44.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
45.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00| 4 266,00 26 717,00
46.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
47.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00
48.splatka 19 178,00 3 273,00 19,00  4266,00 26 717,00

Celkem | 1083 144,00] 157 104,00 X 235 662,00 | 1 475 910,00

Konec¢na cena potizeni bude 1 477 100,- K¢, protoze k ¢astce 1 475 910,- se musi pricist
kupni cena na konci leasingu, ktera ¢ini 1000,- + 19% DPH, tedy 1 190,- K¢.
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3.7 Srovnani metodou diskontovanych vydaji na uvér a leasing

3.7.1 Kvantifikace vydaju uvéru na 6 let

Vypocet odpist:

Odpis v prvnim roce:

Odpisy v dalSich letech:

1 084 000/100 . 8,5 =92 140,-
1 084 000/100 . 18,3 =198 372,-

Vypocet rocni splatky dvéru:

Rocnf splatka dvéru = mésicni spldtka . 12 mésict
Ro¢nf splatka dvéru = 22 592,00 . 12 = 271 440,00 K¢

Kvantifikace vydaja uvéru na 6 let

| | Saiteni | Defiova | vydaina
Rok Splatka Urok Odpisy d afv' ového 2;|°s/°pc;r4a°/° ;l:jl::; g:i
zakladu ’

2005 271440| 96 938,90 92140 189 078,90 49 161 222 279
2006 271440| 82448,00 198 372| 280 820,00 67 397 204 043
2007 271 440 66 753,70 198 372| 265 125,70 63 630 207 810
2008 271440| 49755,90 198 372| 248 127,90 59 551 211 889
2009 271440| 31346,70 198 372| 229 718,70 55132 216 308
2010 271 412 11 408,80 198 372| 209 780,80 50 347 221 065
Celkem| 1628612 338 652,00 1084000 1422652,00 345 218 1283 394

Celkové sniZeni dafiového zdkladu = drok + odpisy

Danova uspora = celkové snizeni danového zdkladu . 26 % v roce 2005

Danova uspora = celkové snizeni danového zdkladu . 24 % v roce 2006 — 2010

(v roce 2006 dojde ke sniZeni dan€ z piijmu na 24%)

Vydaje na uvér pro zdanéni = splatka — danova

3.7.2 Kvantifikace vydaju leasingu na 4 roky

Roc¢ni leasingova spldtka = soucet mésiCnich leasingovych splatek v jednotlivych letech

(viz Splatkovy kalendai leasingu na 3 roky)
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Kvantifikace vydaji leasingu na 4 roky

: . Danova Naklad na Celkové
Rok Lea3|’n gova uspora 26%, leasing po DPH vydaje na
splatka o 3z .
24% zdanéni leasing

2005 432 012,00 112323 319689,00| 82086,00| 401 775,00
2006 269 412,00 64659 204 753,00 51192,00| 255 945,00
2007 269 412,00 64659 204 753,00 51192,00| 255 945,00
2008 269 412,00 64659 204 753,00 51192,00| 255945,00
Celkem 1240 248,00 306300 933 948,00 | 235 662,00| 1169 610,00

3.7.3 Kvantifikace ¢asové aktualizovanych vydaji uvéru na 6 let

Jelikoz celd analyza obou forem financovani vychdzi z pen¢Znich tokii po zdanéni,

pouZzijeme pro aktualizaci urokovou sazbu upravenou o vliv dané:
8% . (1-0,26) = 5,92 % pro rok 2005
8% . (1-0,24) = 6,08 % pro dalsi roky

Odurocitel = 1/(140,0592)", kde n jsou jednotlivé roky (pro rok 2005)
Odurocitel = 1/(14+0,0608)", kde n jsou jednotlivé roky (pro rok 2006 - 2010)

Casové aktualizované vydaje Gvéru na 6 let

ok |WOERIRINTPO | ogirogie | Soutasnd honot
2005 222 279 0,94411 209 856
2006 204 043 0,88865 181 323
2007 207 810 0,83772 174 087
2008 211 889 0,78971 167 331
2009 216 308 0,74444 161 028
2010 221 065 0,70178 155 139
Celkem 1283 394 1 048 764
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3.7.4 Kvantifikace ¢asové aktualizovanych vydaju leasingu na 4 roky

Casové aktualizované vydaje leasingu na 4 roky

Rok | leasing | Odirocitel | Soucasnd hodnota
po zdanéni
2005 401 775 0,94411 379 320
2006 255 945 0,88865 227 446
2007 255 945 0,83772 214 410
2008 255 945 0,78971 202 122
Celkem 1169 610 1023 298

Soucasnd hodnota vydaji na tvér na 6 let vychazi 1 048 764,- K¢ a soucasna hodnota
vydajl na leasing na 4 roky je 1 023 298,-.

Vypoctem téchto soucasnych hodnot vydaji jsem chtéla zjistit o kolik narostou ¢i
poklesnou vydaje oproti financovani dvérem a leasingem na 3 roky.

3.8 Leasing jako uznany vydaj

Pfi vSech vypoctech v bakalafské praci jsem brala v uvahu, Ze financni leasing
s ndslednou koupi najatého hmotného majetku je uznany vydaj. To lze pouze za splnéni
nasledujicich podminek uvedenych v Zikon¢ o dani z piijmt § 24 odst. 4, tedy za
podminky Ze:

a) doba ndjmu pronajimané véci je delsi nez 20 % stanovené doby odpisovani uvedené
v § 30 Zakona o dani z pfijmil, nejmén¢ vsak tii roky. U nemovitosti musi doba ngjmu
trvat nejméné osm let. Doba ndjmu se pocitd ode dne, kdy byla véc ndjemci ptenechdna
ve stavu zpusobilém obvyklému uZivani

b) po ukonceni doby ndjmu podle pismene a) ndasleduje bezprostiedné pievod
vlastnickych prav k pfedmétu ndjmu mezi vlastnikem (pronajimatelem) a ndjemcem:;
pfitom kupni cena najatého hmotného majetku neni vysSi nez zustatkovd cena
vypoctend ze vstupni ceny evidované u vlastnika, kterou by pfedmét ndjmu mél pii
rovnomérném odpisovani podle § 31 Zakona o dani z pfijmi k datu prodeje

¢) po ukonceni finan¢niho prondjmu s néslednou koupi najatého hmotného majetku
zahrne poplatnik odkoupeny majetek do svého obchodniho majetku.
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4. Zaveér

Cilem bakaldfské prace bylo najit pro firmu CAS s.r.o mozné formy financovani,
porovnat jejich rtizné varianty a navrhnout pro firmu nejvyhodnéjsi feSeni financovani
pofizeni nového ndkladniho automobilu.

Pro tuto firmu jsou vhodné dvé formy financovani, a to pofizeni pomoci leasingu
a pomoci tvéru. Ostatni formy financovani pofizeni hmotného majetku, jako jsou emise
akcii a emise obligaci, nepfichdzi vzhledem k velikosti spolecnosti a jeji kapitdlové
zajiSténosti v potaz.

V analytické Casti jsem srovndvala Gveér na 3 roky a na 6 let a leasing na 3 roky a na
4 roky. Hodnota pofizovaného majetku pouzitého pti vypoctech ¢ini 1 084 000,- K¢
+ DPH, tedy 1 289 960 K¢.

Pro rozhodovéani mezi financovdnim pomoci tvéru nebo leasingu jsem pouzila metodu
diskontovanych vydaji na leasing a ivér a metodu Cisté vyhody leasingu.

Pfi srovnani dvéru poskytnutého na 3 roky a leasingu poskytnutého na 3 roky pomoci
metody diskontovanych vydaji mi vysly nasledujici soucasné hodnoty:

Soucasna hodnota leasingu na 3 roky = 1 012 329,-
Soucasna hodnota tivéru na 3 roky = 1 046 314,-

Ze srovnani téchto hodnot vyplyva, Ze leasing na 3 roky je pro firmu vyhodné&jsi oproti
uvéru na 3 roky. Rozdil soucasnych hodnot ¢ini 33 985,- K¢.

Tyto dvé formy financovdni jsem srovnala i metodou cisté vyhody leasingu, kterd
rovnéZz ukézala, Ze je financovani leasingem vyhodnéjsi.

V piipad¢, ze by si firma nebyla jista dostatecné vysokym cash flow v nasledujicich
letech, srovnala jsem jesté dals$i 2 formy financovéni, které maji delSi dobu spldceni
a splatky jsou mnohem nizZs$i nezZ u predchozich variant. Jednd se o dvér poskytnuty na
6 let (podle mého nézoru je to standardn€ poskytovany uvér pro fyzické a pravnické
osoby) a leasing na 4 roky.

Vypoctené soucasné hodnoty ¢ini:
Soucasna hodnota tvéru na 6 let = 1 048 764,-
Soucasnd hodnota leasingu na 4 roky = 1 023 298.-

Ze srovnani soucasnych hodnot vyplyva, ze leasing na 4 roky je pro firmu vyhodnéjsi
0 25 466,- nez uver na 6 let, ale je zde Casovy nesoulad mezi dobami spldceni, proto
tento rozdil neni vypovidajici.

Rozdily mezi vSemi vypoctenymi souCasnymi hodnoty vSech variant pofizeni, se
kterymi jsem v analytické ¢asti pocitala, ukazuje nasledujici tabulka: Celkové srovnédni
uvéru a leasingu.
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Celkové srovnani uvéru a leasingu

Soucasna Viéi
Poradi | Typ financovani hodnota nejvyhodnéjsi
vydaju varianté drazsi o
1 Leasing na 3 roky 1012 329 0
2 Uvér na 3 roky 1046 314 33 985
3 Leasing na 4 roky 1023 298 10 969
4 Uvér na 6 let 1048 764 36 435

vev s

Tabulka ukazuje, Ze pro firmu je nejvyhodnéjsi varianta leasing na 3 roky, déle je
leasing na 4 roky, ktery je oproti nejvyhodnéjsi varianté drazsi o 10 696,- K¢, za
leasingem nésleduje uvér na 3 roky a nejdrazsi variantou je tveér na 6 let.

Mezi tivérem na 3 roky a na 6 let je nepatrny rozdil a to pouze 2 450,- K¢, ale firma za
uvér na 6 let zaplati vice (droky - vydaje jsou vétsi, jelikoz je dvér poskytnut na delsi
dobu), ale vlivem danového S$titu vychazi vypocty vyhodnéji.

Nésledujici tabulka uvadi ptehled kolik by firma za jednotlivé formy financovéni
zaplatila:

Srovnani uvéru a leasingu

Firma zaplati ]
Poradi Typ financovani P nejvyhodné;jsi
celkem S =
varianté drazsi o
1 Leasing na 3 roky 1427 504 0
2 Uvér na 3 roky 1 455 301 27 797
3 Leasing na 4 roky 1477100 49 596
4 Uvér na 6 let 1628 612 201 108

Ve s

Za nejvyhodnéjsi variantu (leasing na 3 roky) firma zaplati o 201 108,- K& méné nez za
nejdrazsi variantu (4veér na 6 let).

Banky urcuji procenta trokl z tvért pro firmy podle jejich prosperity, kterou hodnoti
po piedloZzeni patficnych vykazii (rozvaha, vysledovka, danové piizndni) bance.

Procento muze byt i nizsi ale také mnohem vyssi, neZ procento které je pouZito pro
vypocty v této praci.
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Firm¢ bych doporucila zlistat u leasingového financovani, nejen proto, Ze vypocty
soucasnych hodnot vysli nejvyhodnéji, ale i proto, Ze leasing je pro firmu mnohem
dostupnéjsi forma financovani. Diivéra bank v malé a stfedni podniky je mald. V dneSni
dobé se ovSem piistup bank k malym a sttednim podnikiim zdsadné¢ méni diky vySsi
kupni sile podniki i kvtili dostupnosti Gvéri od spole¢nosti specializovanych pfimo na
poskytovani kratkodobych uvért, ovSem s velkou tirokovou mirou.
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Resumé

In my bachelor thesis I focused on comparison of different possible forms of financing
while purchasing long-time tangible property”. I processed it in the firm CAS Ltd.,Zlin.

The main activity of the firm is road cargo motor transport in our county and foreign
countries. The firm owns twenty-eight trucks mainly the marque AVIA (18 cars), next
trucks are IFA (4 cars), LIAZ (4 cars), NISSAN and DAF. Three of these cars are
financed by leasing at present.

The company provides also road motor personal transport, leasing motor vehicles,
purchasing goods in order to seal, leasing industrial goods and accountancy
consultation.

I have chosen this topic because I wanted to recommend company management which
form of financing is the best for them. I founded that there are two possible form of
financing (leasing and loan) and this forms I compare in this bachelor thesis. Leasing
introduces one of the most available and the cheapest form of financing suitable for
small entrepreneurs today as loan. Management of the firm want to find out which form
of the financing is the most advantageous.

In the first part of this Thesis there is described the characteristic of capital assets and
their partition. Brief consideration is applied to internal financial resources (rebates,
retained profit, creating of retained profit and reserve fund) and external financial
resources (financing by common shares, by preference shares, financing by long term
loans, projected financing and financing by leasing).

This part is aimed at financial leasing and theoretically describes methods comparing of
leasing with bank loans.

In the second, analytic part, the firm CAS Ltd. in which I was placed is introduced. This
part is devoted to financing long-time tangible property. It compares bank loans which
are given for three and six years with leasing which is given for three and four years
too.

There worked out an instalment plan of leans and an instalment plan of leasing and this
information is compared with the help of the discount costs method.

At the end of this part second method for comparison of bank loan and leasing is used
and advantages of leasing are obvious.

The aim of this Thesis was to discover which form of financing trucks are more
advantageous for the firm. For obtaining information about bank loans and loan rates
information from Komeréni bank Zlin and CSOB Zlin are used. For obtaining
information about leasing calculations of payments from CSOB leasing Zlin are used.

The last part of this Thesis, Conclusion, compares the present values of bank loans
which are given for three years with leasing which is given for three years and bank
loans for four years with leasing for four years and shows which alternative of financing
is more advantageous for the firm.

According to results leasing given for three years is the most advantageous for the firm
and in my opinion it is the most available form of financing too.
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