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ABSTRAKT

Cilem diplomové prace je navrhnout nejvhodnéjsi variantu financovani investi¢niho
zaméru spolecnosti ABC. Prace je rozdélena na dvé casti — teoretickou a praktickou.
tykajici se problematiky investic, zdrojii financovani podniku a finan¢ni analyzy. V uvodu
praktické Casti je predstavena spolecnost ABC a odvétvi, do kterého patii. Nasledné je
zpracovana jeji finan¢ni analyza s cilem zhodnotit finan¢ni zdravi. VSechny vysledky jsou
porovnany s odvétvim, ve kterém spolecnost ptisobi. Poté néasleduje projektova cast prace.
Jeji soucasti je charakteristika investiéniho zaméru a popis jednotlivych nabidek
financovani od riznych penéznich tUstavii. Zavér prace je zaméfen na zhodnoceni

vysledkt a nalezeni nejvhodnéjsi varianty financovani investi¢niho zdméru.

Kli¢ova slova: investice, financovani, bankovni uvér, leasing, faktoring, forfaiting,

finan¢ni analyza

ABSTRACT

The aim of this thesis is to propose the best option of financing the investment plan of the
company ABC. The work is divided into two parts - theoretical and practical. The
theoretical part deals with the literature review, which explains the most important terms
related to investments, sources of corporate finance and financial analysis. At the
beginning of the practical part is presented by the company ABC and the sector to which it
belongs. Subsequently worked its financial analysis to assess the financial health. All
results are compared to the industry in which the company operates. Followed projecting
part. It includes a description of the investment plan and a description of each menu
financing from various financial institutions. The conclusion is focused on the evaluation

of the results and find the best options for financing the investment plan.

Keywords: investment, financing, bank credit, leasing, factoring, forfeiting, financial

analysis
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UvVOD

V soucasné dob¢ existuje na trhu mezi firmami velka konkurence, a proto se kazda snazi
svoji pozici upevnit. Jednou z cest, kterda vede ke zlepSeni konkurenceschopnosti, je
modernizace technologii ¢i vyvoj novych produktii. Zpiisob, jak toho dosahnout, je
realizace riznych investi¢nich projektt. Jejich realizace je vSak finanéné velmi narocna.
Firma se musi zabyvat otdzkou, jestli pouZzije zdroje vlastni, nebo cizi. V piipadé cizich
zdroji musi zhodnotit, kterd forma bude nejvhodnéjsi a z nabizenych produktii od riznych

spole¢nosti si vybrat tu, kterd bude nejvice odpovidat piedem stanovenym pozadavkam.

Hlavnim cilem diplomové prace je nalezeni nejvhodnéjsiho zplsobu financovani
investicniho zadméru spolecnosti, a to prostfednictvim cizich zdroji. Poskytovatele cizich
zdrojui pfi schvalovani zadosti pozaduji zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Z tohoto

divodu je dil¢im cilem prace finan¢ni analyza.

Diplomova prace je rozdélena do dvou casti, teoretické a praktické. Teoretickd Cast
vysvétluje zadkladni pojmy tykajici se investic, jejich klasifikaci, hodnoceni efektivnosti a
metodami, které se k hodnoceni pouzivaji. Nasleduji zplsoby financovani investic, a to
konkrétn¢ vlastni a cizi zdroje. V ramci cizich zdroju jsou popsany dva tradi¢ni zpasoby -
bankovni uvér a leasing a dva moderni zptisoby — faktoring a forfaiting. U kazdého je
uvedena charakteristika, déleni, historie a vysvétlen postup, jak funguji. V zavéru
teoretické Casti je popsana finan¢ni analyza. K ¢emu slouzi a pomoci jakych ukazateld se
provadi.

V4

Druh4, prakticka ¢ast, je rozdélena do dvou celkll. V tom prvnim je predstaveni spole¢nosti
a charakteristika odvétvi, do kterého spadd. Nasleduje provedeni finan¢ni analyzy a
zhodnoceni finan¢ni situace. Pomoci horizontdlni a vertikdlni analyzy je zhodnocena
majetkova a financni situace podniku i provedena analyza vynosii a ndkladd. Finanéni
zdravi podniku je zhodnoceno pomoci ukazatelti rozdilovych, pomérovych a souhrnnych.
Veskeré hodnoty firmy jsou porovnany také s odvétvim. V zavéru této Casti je provedeno

zhodnoceni finan¢ni situace.

Druhy celek praktické ¢asti obsahuje projekt, jehoz cilem je nalezeni nejvhodnéjsi varianty
financovani investi¢niho zdméru spolec¢nosti. V tivodu je investice charakterizovana a jsou
vypocitany ocekavané penézni pfijmy i naklady. Poté jsou uvedeny nabidky od dvou
riznych bankovnich spole¢nosti. Jednotlivé nabidky jsou zhodnoceny pomoci Cisté

soucasné hodnoty. Zaveérem je doporuceni nejvhodnéjsi varianty.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace, jak napovida jiz samotny nazev, je navrhnout
nejvhodnéjsi zpisob financovani konkrétniho investicniho zaméru ve vybrané akciové
spolecnosti. Dal§im cilem je provedeni finan¢ni analyzy a jejim prostiednictvim zhodnotit

finan¢ni situaci podniku.

Prostfednictvim reSerSe literarnich zdroji je zpracovana teoreticka Cast prace. Je
definovano, co je to investice, jak se klasifikuji a jaké se pouzivaji metody k hodnoceni
jejich efektivnosti. Nasleduje popis zdroji financovani investic. VétS§i pozornost je

vénovana zdrojim cizim.

V praktické €asti je pomoci analyzy zhodnocena finan¢ni situaci podniku. Je proveden
rozbor ucetnich vykazii, na jehoz zaklad¢ byly vypocitany rizné ukazatele. Jejich vysledky
byly porovnany s odvétvim, ve kterém firma pisobi. Analyza je provedena pomoci

absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazatelt.

Hlavni cil diplomové prace je splnén prostfednictvim zpracovaného projektu financovani
investi¢niho zaméru. Na zéklad€ analyzy internetovych zdroji a dotazovani v bankéch, je
proveden rozbor nabidek bankovnich spolecnosti. U vSech variant financovéani jsou
vymodelovany ndklady, které bude nutné vynaloZzit a vypocitdny penézni toky, které
z investice poplynou. Nasledné jsou mezi sebou jednotlivé varianty financovani srovnany.
Syntézou vSech zjist€nych informaci a vysledkd je déano doporuceni nejvhodnéjSiho

zpusobu financovani investiéniho zdméru spolecnosti.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE A METODY JEJICH HODNOCENI

1.1 Investice

Smejkal a Rais ve své knize Rizeni rizik ve firméch a jinych organizacich uvadi definici
investice nasledovné¢: ,, fok vydaju, urceny na realizaci projektii, jejichz produkce neslouzi

bezprostredni spotiebé . (Smejkal a Rais, 2013, s. 316)

Rejnus ve své knize Financni trhy uvadi definici investic jako: vkldadani soudobych
prostredkit do urcitych aktivit, které by mély v budoucnu prinést ocekavany vysledek ™,
nebo také jako ,,zameérné obétovani urcité presné znamé dnesni hodnoty za ucelem ziskani

Vvy$$i, i kdyz ne zcela jisté hodnoty budouci . (Rejnus, 2014, s. 52)

Synek ve své knize Manazerskd ekonomika: 5. aktualizované a doplnéné vydani
charakterizuje investice jako ,,jednordazove (v relativné kratké dobé) vynalozené zdroje,
které budou prindSet penézni prijmy behem delsiho budouciho obdobi (v praxi obvykle
nejméné po dobu jednoho roku)“. Podnik tedy upfednostni svoji soucasnou spotiebu, aby
mohl volné penézni prostiedky investovat a v budoucnu dosahnout vysSiho bohatstvi ¢i

zvyseni majetku. (Synek, 2011, str. 283)
Poftidit investi¢ni majetek miiZze podnik nékolika zplsoby:

o koupi — nejjednodussi zpisob, zvIast' u pofizeni stroji, pozemki, cennych papir
atd.,

o investi¢ni vystavbou — dvoji zpisob, a to bud’ vystavba ve vlastni rezii, kdy si firma
postavi budovy vlastnimi silami, nebo dodavatelskym zplsobem, kdy si na
vystavbu najme stavebni firmu,

o Dbezliplatnym nabytim na zdkladé smlouvy o koupi najaté véci — je znamo pod
pojmem financni leasing,

o darovanim. (Synek, 2011, str. 288)

1.2 Klasifikace investic

Existuje n¢kolik hledisek, podle kterych 1ze investice klasifikovat.

Z hlediska financovani, ucetnich a danovych piedpisii lze investice rozdélit do tfech

zakladnich skupin:
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o Nehmotné investice — v ucetnictvi se vedou jako dlouhodoby nehmotny majetek.
Jedna se napf. o pofizeni softwaru, licenci, know-how. Také sem patii vydaje na
vyzkum a vyvoj nebo vzdélavani aj. Pofizovaci cena musi byt vyssi nez 60 000 K¢.

o Hmotné investice — v ucetnictvi jsou vedeny jako dlouhodoby hmotny majetek.
Jedné se napf. o pofizeni novych strojii nebo pozemkii ¢i postaveni nové vyrobni
haly aj. Pofizovaci cena musi byt vyssi nez 40 000 K¢ a doba pouzitelnosti delsi
nez 1 rok.

o Financni investice — v UCetnictvi vedeny jako dlouhodoby finanéni majetek.
Zahrnuje se sem nakup cennych papird (napf. akcii nebo dluhopisit), dividendy,

zisk, dlouhodobé piijcky aj. (Synek, 2011, str. 288)
Dal$im kritériem ¢lenéni je vztah k rozvoji. Dle toho kritéria se investice déli na 3 skupiny:

o Obnovovaci investice — tyto investice znamenaji vyménu opotiebovaného
vyrobniho zafizeni.

o Rozvojoveé investice — tyto investice maji za cil zvysit schopnost podniku vyrabét
vetsi mnozstvi vyrobkd.

o Regulatorni investice — investice nutné pro dalsi fungovani podniku. Napft.

piizptsobeni se nové Uprave legislativy. (Scholleova, 2009, str. 15)
Podle sméru, do kterého investovani probiha, rozliSujeme investice:

o Vyrobni — jak napovida pfimo ndzev, tyto investice plynou do odvétvi, které vyrabi
produkty nebo sluzby, které jsou urceny k prodeji. Mezi tato odvétvi patii napf.
stavebnictvi, primysl, zeméd¢lstvi atd.

o Nevyrobni — tyto investice plynou do sféry nevyrobni. Jejich vynalozenim se nic
nevyrabi, slouzi pouze ke spotifebé. Bud’ celospolecenské, nebo individudlni. Mezi

takovato odvétvi patii napt. Skolstvi nebo zdravotnictvi atd. (Polach, 2012, str. 7)

1.3 Efektivnost investi¢nich projekti

Manazeti podniku jsou ¢asto postaveni pied tézké rozhodovani, kdy musi hledat odpovédi
na otazky kolik finan¢nich prostfedkli a do ¢eho investovat. Investice jsou totiz z ¢asového
hlediska dlouhodobé. V budoucnu piinasi zvySeni bohatstvi, ale soucasné sebou nesou i
spoustu nakladd. V okamziku pofizeni ptredstavuji jednorazovy penézni vydaj, ale béhem

nasledujicich let pouzivani vstupuji formou odpisti do firemnich nakladd.

Pti posouzeni efektivnosti investi¢niho projektu jsou podstatné tfi kritéria:
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o vynosnost — rozdil mezi vynosy, které investice pfinese a naklady, které je nutné
vynalozit na pofizeni a provoz investice,

o ziskovost — kazda investice sebou piinasi urcita rizika a je tedy dulezité posoudit
stupen nebezpeci, Ze investice nepiinese pozadovany vynos,

o doba splaceni — doba, za kterou se investice vrati. (Synek, 2011, str. 292)

Idedlni vztah mezi témito kritérii je — vysokd vynosnost, nizké riziko a co nejkratSi doba
splaceni. Ve skutecnosti v§ak mezi prvnimi dvéma kritérii plati pravidlo, Ze ¢im vynosné;jsi
investice, tim vys$i riziko predstavuje. Dulezité kritérium pfi porovnavani efektivnosti
investic je srovnani investi¢nich nakladi se ziskanymi vynosy. Za vynos se povazuje
priristek zisku po zdanéni a ptirtistek odpisi. Obé polozky dohromady tvofi penézni tok,

ktery ptedstavuje zaklad pro rozhodovani.

Pro spravné rozhodnuti je nutné si vytvofit investicni plan. VéEtSinou byva soucasti
dlouhodobé strategie podniku. Vystupem investicniho planu jsou jednotlivé projekty, do

kterych lze investovat.

1.4 Hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti

Hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu je provedeno na zékladé¢ vyhodnoceni 5

ekonomickych ukazatelti:

1. Kapitadlové vydaje — soucet veSkerych penéznich vydaji, které souvisi s pofizenim
pfedmétu investice.

2. Ocekavané vynosy — vynosy, které v budoucnu projekt pfinese béhem celé své
ekonomické doby Zivotnosti.

3. Stanoveni nakladl na kapital — kapital ma své nadklady, které je tfeba vzit v tvahu.
Je nutné urcit zdroje financovani a vliv na efektivnost investice.

4. Zivotnost projektu - stanoveni doby Zivotnosti projektu, po kterou budou plynout
penézni toky.

5. Likvida¢ni cena — po uplynuti ekonomické Zivotnosti projektu je mozné jej prodat a

likvidaéni cena ptedstavuje vynos z prodeje. (Polach, 2012, str. 55)

Pii hodnoceni efektivnosti investice je nutné mit zvolené jedno kritérium, na zakladé
kterého se bude dana investice posuzovat. Kritérium volime dle toho, co ndm ma dana
investice pfinést. Pokud ma slouzit ke zvySeni zisku, pouzijeme kritérium ziskové. Pokud

naopak snizit néklady, zvolime kritérium nakladové. Ziskové kritérium je sice
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komplexnéjsi nez ndkladové, ale zisk je velicina ucetni. Nevyjadiuje skute¢ny ptiliv penéz.
K vyjadreni skutecného penézniho pftilivu se pouziva cash flow. A prave tento ukazatel

bude slouzit jako hlavni pro posouzeni efektivnosti investice.

Existuje nekolik metod, pomoci kter}'Ich 1ze efektivnost investic Vyjédfit. Nekteré jsou na

vvvvvv

o Metody statické — nezohlediiuji faktor ¢asu. Pouzivaji se v pfipadé, Ze investice ma
kratkou dobu Zivotnosti, nebo v ptipadé, kdy je diskontni faktor nizky. Jedna se o
pomocné metody. Mezi tyto metody patii napf. metoda porovnani ndkladi, metoda
porovnani zisku, vypocet rentability nebo vypocet doby splatnosti.

o Metody dynamické — pifi vypoctech zohlediiuji hledisko ¢asu, ktery ovliviiuje
zménu hodnoty pencz. Jsou zalozené na diskontovani dat. Pouzivaji se ve vSech
ostatnich pfipadech. Patifi mezi né Cistd soucasna hodnota, vnitini vynosové

procento, index rentability a diskontni doba splatnosti (Polach, 2012, str. 57 — 62)

1.4.1 Cista souasna hodnota

Cista soucasnd hodnota je jedna z metod, kterd se pouziva ke zhodnoceni efektivnosti
investicniho projektu. Patfi mezi nejspolehlivéjsi a nejpfesnéj§i metodu hodnoceni
efektivnosti investic. Definice dle Polacha zni: ,, rozdil mezi diskontovanymi penéznimi
prijmy z investice (vynos investovani) a kapitalovym vydajem*. Cista sou¢asna hodnota je
tedy soucet soucasnych hodnot vSech piijmt a vydaji souvisejicich s investi¢ni variantou.
Soucasné hodnoty ziskdme diskontovanim pi{jmi a vydaji v jednotlivych letech. Jako
diskont se obvykle pouzivaji vazené primérné néklady na kapital. (Polach, 2012, str. 64),
(Block, Hirt, Danielsen, 2014, str. 387)

Vzorec pro vypocet je ve tvaru:

CF,
CSH = Z EDEE (1)

kde:

o CF;je penézni tok z realizace investice v jednotlivych letech,
o 1je diskontni mira,
o KV je kapitalovy vydaj investice,

o nje zivotnost investice. (Pavelkova, Knapkova, 2012, str. 44)
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Rozhodnuti je potom dle vysledku nasledujici. Pokud

o CSH >0, pak projekt piijmout. Projekt zvysuje trzni hodnotu.
o CSH =0, pak nelze pomoci této metody rozhodnout.
o CSH <0, pak projekt odmitnout, protoZe snizuje hodnotu.

(Block, Hirt, Danielsen, 2014, str. 388)

1.4.2 Vnitfni vynosové procento

Vnitini vynosové procento piestavuje takovou vynosnost investice, pii které je Cista
soucasnd hodnota nulova. Jednd se o dal§i metodu, kterd se pouzivéd pii rozhodovani o
atraktivité investice. Vnitini vynosové procento je meéfitkem ocekdvané ndvratnosti
investice do projektu. (Block, Hirt, Danielsen, 2014, str. 388), (Berk, DeMarzo, 2014, str.
215)

Vzorec pro vypocet je ve tvaru:

_ CSHy
VVP = iy +

—— (iy — i 2
CSHy + CSHy (v = in) @)

kde:
o iy je diskontni mira, pti které je CSH kladna,
o iy je diskontni mira, pii které je CSH zaporna,
o CSHy je kladna ¢ista soucasna hodnota,

o CSHy je zaporna &ista souéasna hodnota. (Pavelkova, Knapkova, 2012, str. 44)

Vysledek vnitiniho vynosového procenta se porovnava s pozadovanou efektivnosti firmy.
Pokud je VVP vyssi nez pozadovana mira, je doporuceno investovat. Pokud je VVP nizsi
nez pozadovana efektivnost, doporucuje se neinvestovat. Mira efektivnosti je dana napf.
prumérnymi naklady na kapital. Pfi pouziti cizich zdroji je mirou pro srovnani trokova
mira a pfi pouziti vlastnich zdroji financovani srovnavame s pozadovanou mirou

vynosnosti. (Polach, 2012, str. 68 - 69)
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2 FINANCOVANI PODNIKU

., Financovanim obecné rozumime ziskavani a pouZivani financnich prostredkii pro
zajisteni provozu i rozsirovani majetku podniku.“ Tak tuto definici uvadi ve své knize
Obchodni podnikani ve 21. stoleti autofi Mulacova a Mula¢. (Mulacova, Mulac, 2013, str.

136)

Pti rozhodovani o zptisobu financovani se hledaji odpovédi na 3 zakladni otazky:

1. Kolik kapitalu bude podnik potiebovat?
2. Jaka struktura je nejvhodné;jsi?

3. Do ¢eho investovat? (Scholleova, 2012, str. 63)

V ramci financovani podniku je nutné najit idealni vztah mezi firemnimi potfebami a
zdroji financovani téchto Cinnosti. Problémem je tok financnich prostredkl, ktery
v kazdém casovém okamziku neni rovnomérny. V daném okamziku mé tedy podnik bud’
ptebytek financi, nebo jejich nedostatek. Podle toho, ktera situace vznikla, ma dvé
moznosti. Nadbytek finan¢nich prostfedkt zhodnotit a snaZit se je rozmnozit a nedostatek
musi fesit pouzitim cizich zdroji jako je uvér nebo leasing. (Cernohorsky, Teply, 2011, str

258)
Financovéni podniku se dle ¢innosti rozdé€luje na 2 skupiny:

o Bé&Zné financovani — tato skupina se zamétuje na zajiSténi financnich prostfedkl
pouzitych k béZnému provozu firmy. Mezi ¢innosti, které je nutné zafinancovat,
patii naklady na pofizeni materialu, energie, ndjem, mzdy atd. V ramci béZného
financovani by mél mit podnik prostiedky v takové vysi, aby byl zajistén bézny
provoz.

o Mimotddné financovani — jde o financovani Cinnosti, které nejsou bézné pro
kazdodenni chod firmy. VétSinou se jedna o penézni prostiedky ve velkém objemu,
které¢ vedou ke zménam v Cinnosti podniku. Patii sem financovani spojené se

vznikem, roz§ifenim nebo likvidaci podniku. (Mula¢ova, Mulag, 2013, str. 136)

V ramci financovani by mélo platit zlaté pravidlo financovéani. To tik4, ze kratkodoby
majetek by mél byt financovan kratkodobymi zdroji a dlouhodobé zdroje by mély byt
pouzity k financovani dlouhodobého majetku. V ptipadé nedodrZeni tohoto pravidla by se
podnik mohl dostat do problémi. Dalsim dilezitym faktorem, ktery hraje pfi rozhodovani

o zpusobu financovani, je cena kapitalu. Vlastni i cizi kapitdl néco stoji. Obecné plati
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pravidlo, ze vlastni kapitdl je draz$i, nez cizi. Firma musi najit takovy pomér vlastnich a
cizich zdroja, které bude minimalizovat naklady na kapital. (Block, Hirt, Danielsen, 2014,

str. 353)

2.1 Zdroje financovani podniku

Podnik musi svou podnikatelskou ¢innost financovat. Zdroje, které k tomu pouzije, se daji

délit dle tfi zakladnich hledisek:

1) vlastnictvi,
2) casu,

3) puvodu.
Podle vlastnictvi se zdroje déli na:

o interni zdroje — do této kategorie patii zdroje, které podnik ziska prostfednictvim
vlastni Cinnosti. V pfipad¢ financovani internimi zdroji se mluvi jako o
samofinancovani. Patii sem pfedevsim zisk a odpisy.

o externi zdroje — do této kategorie patii zdroje, které podnik ziskd jakymkoliv jinym
zpiisobem, neZ vlastni Cinnosti. Patfi sem napf. vklady vlastnik®, dluhopisy,
bankovni nebo dodavatelské Uvéry, leasing, faktoring, forfaiting a dalsi. (Mulacova,

Mulag, 2013, str. 137)
Podle hlediska ¢asu se zdroje d¢li na:

o kratkodobé zdroje — mezi kratkodobé zdroje patfi ty, které maji dobu splatnosti do
1 roku,
o dlouhodobé zdroje — za dlouhodobé zdroje financovani se povazuji ty, které maji

dobu splatnosti delsi nez 1 rok. (Mulacova, Mulac, 2013, str. 137)
Podle hlediska piivodu se zdroje déli na:

o vlastni zdroje — t€émito zdroji se rozumi ty, které vznikaji pfimo v radmci Cinnosti
podnikani investora. Patfi sem napt. vklady vlastnikl, nerozdéleny zisk ¢i odpisy,

o cizi zdroje — do této kategorie patii zdroje, které pro firmu piedstavuji dluh.
Poskytovatel vystupuje v roli véfitele a firma v roli dluznika. Patfi sem napf. uvéry,

leasing, dluhopisy aj.

Posledni zminéné rozdéleni, a to na zaklad¢ piivodu, se odrazi v samotné rozvaze podniku

a byva v mnoha smérech povazovano za dostacujici.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 20

3 VLASTNI ZDROJE

vvvvvv

podnikani své vlastni finan¢ni prostfedky, dava tim najevo, Ze podnikatelskému zaméru

Vet a doufd, Ze se mu vklad vyplati a jeho finance se mu ¢asem vrati a zhodnoti.

Vlozenim vlastnich finan¢nich prostiedki se vkladatel stavd spolumajitelem podilu a
z toho mu plynou urcita prava. Jedna se napt. o pravo podilet se na fizeni spolecnosti,
pravo podilet se na vyplaté¢ zisku a pravo spolupodilet se na likvida¢nim zlstatku.

(Reznédkova, 2012, str. 25)

Mezi vlastni zdroje financovéani patii vklad podnikatele, emise akcii, zisk a to bud’
nerozdéleny z minulych let, nebo z bézného obdobi, odpisy, rezervy atd. (Reznakova,

2012, str. 25)

3.1 Zisk

Jednim ze zpisobll financovani prostfednictvim vlastnich zdrojl je zisk po zdanéni. Pokud
se pouzije zisk, mluvime o tzv. samofinancovani. Nejvétsi vyhodou je, ze je zadarmo. Lze
ho tedy pouzit i na projekty, které sebou nesou urcité riziko. Nevyhodou naopak jeho
nestabilita. Zisk se totiZ musi nejprve vytvofit a teprve poté jej mize pouzit k financovani

investi¢niho projektu. (Srpova, 2011, str. 152)
Zisk ma tfi zakladni charakteristiky:

o v ramci podnikatelské ¢innosti je jednim z rozhodujicich cild,
o v ramcirozvoje podniku se jednd o jeden z moznych zdroji financovani,
o vramci vyuzivani vyrobnich faktori se jednd o kritérium efektivnosti. (Poléach,

2012, str. 120)

Zisk sice patii do kategorie vlastnich zdroji financovani, ale i tak se jeho pouziti musi
vyplatit. Cena zisku se da zjistit napt. pomoci metody CAPM nebo pomoci stavebnicové
metody. Jeji vySe je ovlivnéna zejména tfemi faktory. Nejvétsi vliv ma castka danového
zatiZzeni. Dal§im faktorem je zplsob rozdé¢leni zisku a poslednim vySe zhodnoceni aktiv.

Zisk je povazovan za nejdrazsi zpiisob financovani. (Polach, 2012, str. 121)
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3.2 Odpisy

Dalsim vlastnim zdrojem financovani jsou odpisy. Srpova ve své knize Podnikatelsky plan
a strategie uvadi, ze ,odpisy jsou peneznim vyjadrenim postupného opotrebeni
dlouhodobého majetku za urcité obdobi. Jejich hlavni funkci je zabezpecit proces
postupného prenosu ceny tohoto majetku do nakladii, tim postupné snizovat jeho vysi a
zajistit jeho obnovu“. Odpisy se pokladaji za zdroj stabilni. Oproti zisku jsou odpisy
vyhodnéj$im zdrojem. Diivodem je, Ze oproti zisku se nemusi danit. (Srpova, 2011, str.

152)

Vyse odpist zavisi na velikosti investiéniho majetku, zptisobu jeho ocenéni, zvolené
metodé odepisovani a na sazbach odpist. Je mozné pouzit jednu ze dvou moznych metod.
Bud’ odpisy dafiové, nebo odpisy uéetni. Dafiové odpisy jsou v Ceské republice upraveny
zakonem o dani z piijma. K vérné€j$imu zachyceni opotiebeni majetku dochazi pti pouziti
odpist ucetnich. V rdmci obou metod je mozné si zvolit ze dvou zplsobi odepisovani. A

to rovnomérné nebo zrychlené. (Veber, Srpova, 2012, str. 107)

3.3 Rezervni fond

Mezi dal$i vlastni zdroj financovani investic patii rezervni fond. Pfedstavuje ¢ast zisku,
kterou si spolecnost nechd pro ptipad zajisténi se proti rizikim. Pokud neni nutné jej pouzit
na financovani pfedem urcené podnikové cinnosti, lze jej doCasn€¢ vyuzit jako zdroj

financovani investice. (Valach, 2010, str. 330)
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4 CIZi ZDROJE

Firmy casto potiebuji zafinancovat investice v takovém objemu, na ktery jim jejich vlastni
zdroje nestaci. Pro tyto pfipady je mozné vyuzit zdroje cizi. Nevyhodou jejich poziti je, ze
maji podobu dluhu a je mozné s nimi disponovat pouze po piedem stanovenou dobu. Poté

musi firma finan¢ni prostiedky vratit. Cizi zdroje maji 3 spolec¢né charakteristiky:

o Po uplynuti doby splatnosti je nutné je vratit véfiteli.

o Firma musi véfiteli poskytnout finanéni kompenzaci zato, Ze se na néjakou dobu
vzda svych prostiedki, aby je mohl pijcit. Kompenzace je ve formé troku.

o Véritel penize pouze puj¢i, takze se nepodili na zaddném riziku spojeném s investici,

ani se nepodili na fizeni firmy. (Reziakova, 2012, str. 26)

Cizi zdroje predstavuji rizikovéjsi zplsob financovani investic. Patfi mezi né napf.

bankovni uvéry, dluhopisy, leasing, faktoring, forfaiting atd.

4.1 Bankovni uvér

Bankovni uvér patfi mezi nejznaméj$i a nejvice vyuZzivany cizi zdroj pouZivany
k financovani podnikatelskych aktivit. Poskytovatelem jsou banky. Cenou je urok a
bankovni poplatky spojené s vyfizenim. Vyse Groku zavisi predevs§im na bonité klienta a

dobé splatnosti. Placené Uroky patii mezi dafiové uznatelné naklady.

Prvnim krokem k ziskani bankovniho Gvéru je podani Zadosti. K ni je nutné pfiloZzit ti¢etni
vykazy minimaln¢ za posledni 3 roky a vypracovany podnikatelsky plan. Na zaklade
doloZenych podkladli banka zhodnoti finan¢ni zdravi podniku a rozhodne se, zda uvér
poskytne nebo ne. Zamétuje se predevSim na podil vlastniho kapitdlu a na schopnost
generovat zisk. Za vyhodnoceni klientovi bonity a nasledné zpracovani Gvérové smlouvy si
banka uctuje poplatky, jejichz vySe se pohybuje v desitkach tisic korun. Za poskytnuti
uvéru pozaduje banka ruCeni. V pfipadé¢ kratkodobého uUvéru se ruci nejcastéji
pohledavkami, u uvéru dlouhodobého zastavou majetku nebo sménkou. (Veber, Srpova,

2012, str. 108)

4.1.1 Historie
Uvér patfi mezi nejstarSi financni sluzby. Jeho existence mé své kofeny jiz na samém
pocatku rozvoje ekonomické aktivity. Za prvni formy uvéru se povazuji pijcky zvitat a

osiva. Jiz tehdy existovala domluva, Ze kdyz n¢kdo n€komu ptijcil néjaké osivo, tak pak
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musel po sklizni vratit nejen pij¢ené mnozstvi, ale i néco navic. Stejné to probihalo i u
zvitat. Zvife bylo pljceno za ucelem rozmnozeni, které se po Case muselo vratit a jako
kompenzaci navic pifidat i mladé. Ve stiedovéku, kdy dochazelo k rozvoji vyroby i
obchodu, se potfeba Uvéru stavala nutnosti z diivodu dalSiho hospodaiského rozvoje.
Pujcky se tedy staly dulezité, problémem vSak byl urok. A to z nabozenskych divodd,
které zakazovaly ptjcovat bliznimu svému na trok. Potfeba uvéru rostla i v obdobi valek,
kdy bylo nutné valeéné vypravy né&jakym zptsobem financovat. (Cernohorsky, Teply,

2014, str. 102 - 104)

4.1.2 Druhy bankovniho uvéru

Bankovni uvéry lze Clenit podle ne¢kolika riznych hledisek. Mezi nejznaméjsi kritérium

patii rozdéleni podle délky obdobi, na které je Gver poskytnut. V této kategorii se d€li na:

o Kratkodobé tivéry — doba, na kterou je poskytnut, je nejdéle 1 rok.
o Strednédobé uvéry — poskytuji se na dobu 1 az 5 let.

o Dlouhodobé¢ uvéry — doba splatnosti je del§i nez 5 let.
DalS$im ¢lenénim je ména, ve které je bankovni Givér sjednan. Konkrétné:

o Uvéry v domaci méné — Cerpani ivéru i jeho nasledné splaceni je v tuzemské meéne.
o Uvéry v cizi méné — Uver je poskytnut a spldcen v méné cizi, kterd je pfedem

sjednana.
Dale se bankovni uvéry dé€li podle zptsobu tro¢eni. Mozné zplisoby pouziti jsou dva:

o Uroceni fixni — po celou dobu uvéru je pouzita fixni irokova sazba. To znamena,
ze vyse uroku je neménna.
o Uroceni variabilni — pouzitd Grokova sazba je variabilni, tedy pohybliva. Méni se

v8ak v souladu s pfedem sjednanymi podminkami.
Uvéry se také daji ¢lenit podle zptisobu erpani. Uvér je mozné &erpat:

o Jednorazove — klient poskytnuti uvér vycerpé najednou v celé sjednané vysi.

o Postupné — klient si s bankou domluvi ¢asovy plan a v rdmci néj bude uveér Cerpat.

(Rejnus, 2014, str. 94 - 96)

4.1.3 Vyhody a nevyhody bankovniho tivéru

Mezi vyhody vyuziti bankovniho uvéru patii:
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o dostupnost i pro malé a stfedni podniky,
o zaplacené uroky patii mezi danové uznatelné naklady,
o ve vetSing pripadl byva piizpisoben konkrétnim pozadavkiim dané firmy,

o jeho pouzitim nevznika bance pravo podilet se na fizeni chodu podniku.
Bankovni uvér mé samoziejme i uréité nevyhody. Patii mezi né:

o banka proti poskytnuti pozaduje zajisténi majetkem, aby se pojistila pro ptipad, Ze
firma nebude splacet,
o Vvétsinou nebyvd poskytnut v plné vysSi investice, je nutné spolufinancovani

z vlastnich zdroji. (Tetievova, 2006, str. 101)

4.2 Leasing

Pokud chce firma realizovat investi¢ni projekt, musi ziskat pottebné¢ pozemky, budovy a
stroje. Jednim z dalSich zpisobi, jak vSe ziskat, je leasing. Dokonce se jednd o nejvice
vyuzivany zpusob financovani. Sviij ptivod ma slovo v anglickém vyrazu ,lease”, coz
v pfekladu znamena prondjem. Pii pouZiti tohoto zplsobu nedochazi k prevodu
vlastnickych prav na nového majitele. Jednd se tedy pouze o prondjem, kdy je
pronajimateli umoznéno na zakladé smlouvy po stanovenou dobu uZivat predmét smlouvy.
Vétsinou se jednd o rizné stroje ¢i zafizeni. PouZivaji jej vétSinou firmy, které nemaji
dostatek vlastnich financi nebo neziskaji dlouhodoby bankovni Gvér. Vlastnik pfedmétu
umozni pronajimateli pfedmét uZivat a ten mu za to plati pravidelné splatky. (Valouch,

2012, str. 9 a 18), (Berk, DeMarzo, 2014, str. 859)

V Ceské republice je leasing upraven dvéma pravnimi normami. Tou prvni je zakon &.
40/1964 Sb., obcansky zdkonik a tou druhou zdkon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik.
(Valouch, 2012, str. 11)

Cenou za poskytnuti leasingu je leasingova cena. Jeji celkovd vySe je déna souctem
jednotlivych splatek, které hradi najemce pronajimateli. Jednotlivé splatky v sobé zahrnuji

3 slozky:

o Pofizovaci cenu majetku
o Leasingovou marzi

o Ostatni naklady (Valouch, 2012, str. 10)
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4.2.1 Historie

Kofeny leasingu sahaji az tisic let do minulosti. Béhem poslednich 30 let zaziva rychly
rozvoj predevSim v Americe, Evropé a Asii. Jedna se o jednu z moZznosti financovani
investicniho majetku. Prvni zminka o leasingu se objevila jiz v roce 2010 pied nasim
letopoctem, ve meésté Ur, které bylo ve své dobé obchodnim centrem. Postupné se
prondjem osobniho majetku za¢al pouzivat v Babylong, starém Egypté, Recku i Rimé.
Posledni dva zminéné staty dosly dokonce tak daleko, Ze jiz v roce 550 naseho letopoctu
zacali rozliSovat mezi kratkodobym pronajmem a finan¢nim leasingem. Zacatek pouZzivani
leasingu v Anglii bylo zpocatku zna¢n¢ komplikované. Podle anglického zvykového prava
nebyl prondjem osobniho majetku definovan. Nakonec vSak i anglické soudy uznali
vyhody pouzivani. Co se tyCe zacatkli leasingu v Americe, prvotni vyuzivani bylo
pfedevsim k prondjmu koni, kocarii a spiezeni a to jiz kolem roku 1700. Dal§i rozmach
nastal vroce 1870, kdy se pfedmétem pronajmu staly zelezni¢ni vozy a lokomotivy.

(Nevitt, Fabozzi, 2000, str. 21 - 52)

Az do roku 1970 vsak zlstaval leasing pro vétSinu spolecnosti novinkou. Do té doby byl
vyuzivan predevsim leteckymi a Zelezni¢nimi spole¢nostmi k financovani zafizeni. Ostatni
spole€nosti 0 ném je§t¢ neméli povédomi. Vyjimku tvofil operativni leasing, kdy byly
predmétem prondjmu pocitace, kopirky ¢i automobily. Pfekazkou v rozvoji byly banky a
pojistovny, které¢ své zdkazniky od pouzivani leasingu odrazovali. Spolecnosti jej proto

nepouzivali, pokud méli jinou moznost financovani. (Nevitt, Fabozzi, 2000, str. 21 - 52)

4.2.2 Druhy leasingu
Existuji dva druhy leasingu:

o Finan¢ni leasing — dlouhodoby prondjem, po jehoz skonceni si ndjemce
pronajimanou véc odkoupi. Doba pronajmu byva vétSinou shodnd s dobou
ekonomické Zivotnosti. U tohoto druhu leasingu se o majetek stard najemce. Tzn.,
ze zajistuje veskeré opravy i udrzbu. Financni leasing se dale d€li na:

o Pfimy — jednd se o nejvice pouzivany typ leasingu. Spociva v tom, ze
najemce si pfedem vybere majetek, ktery potiebuje a to véetné¢ dodavatele i
ceny. Leasingova spolecnost jej nédsledné¢ koupi a na zaklad¢ leasingové
smlouvy jej ngjemci pronajme. V tomto vztahu tedy vystupuji tfi strany —

najemce, pronajimatel a dodavatel.
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o Neptfimy — nepiimy leasing spoc¢iva v tom, ze podnik svilj majetek odproda
leasingové spole¢nosti a hned poté si jej prondjme zpét. Vyhoda pro firmu
spoc¢iva v tom, ze ziska finan¢ni prostfedky a soucasné muze i nadéale uzivat
puvodni majetek.

o Uvérovy — v tomto piipadé si leasingova spoleénosti na poiizeni majetku

musi pujcit finanéni prostiedky od banky.

o Operativni leasing — kratkodoby prondjem. Majetek zastava pro celou dobu

4.2.3

pronajmu ve vlastnictvi leasingové spolecnosti. Doba prondjmu je vSak kratSi nez
ekonomické zivotnost majetku. Nevyhodou pro pronajimatele je, ze musi majetek
opravovat a udrzovat. Pravo na odkoupeni pro skonceni prondjmu neni. Operativni
forma leasingu se pouzivé, pokud najemce potiebuje majetek jen docasné. (Fotr,

Soucek, 2011, str. 57)

Prubéh leasingu

V rdmci leasingu vystupuji 3 strany:

o Dodavatel — ten, kdo aktivum dod4. Nemusi byt vZdy soucasti vztahu.

o Leasingova spolecnost - pronajimatel. Ten, kdo je majitelem pfedmétu. Ma pravo

ziskat pravidelné splatky za to, ze aktivum nebude vyuzivat on, ale pronajme jej
najemci.
Uzivatel — najemce. Ten, kdo si pronajme predmét leasingu. Ziskavad pravo
pouzivat pronajaté aktivum a za to plati pravidelné splatky. (Berk, DeMarzo, 2014,
str. 860)

Postup pfi sjednavani je nasledujici:

> » b

Dodavatel se s leasingovou spole¢nosti domluvi na dodani predmétu leasingu.
Nasledné dochazi k prodeji, kdy se leasingova spolecnost stava vlastnikem.
Leasingova spolecnost uzavie smlouvu s ndjemcem o prondjmu.

Najemce po stanovenou dobu trvani leasingového vztahu plati ndjemné ve sjednané

VySi.

Mezi jednotlivymi stranami vznikaji vztahy na zakladé dvou riznych smluv:

o Mezi dodavatelem a leasingovou spolecnosti je sepsana smlouva kupni, na jejimz

zéklad¢ je predmét leasingu odkoupen a vlastnikem se stava spolecnost leasingova.
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o Mezi leasingovou spolec¢nosti a najjemcem je sepsana smlouva leasingova, na

jejimz zaklad¢ si ndjemce pronajme predmét leasingu.

4.2.4 Vyhody a nevyhody leasingu

Leasing jako jedna z moznosti financovani sebou piinasi ur¢ité¢ vyhody, ale samoziejme i

nevyhody, které s jeho vyuzivanim souvisi.
Za hlavni vyhody leasingu se povazuje:

o pro pofizeni investice neni nutné vynalozit celou finan¢ni ¢astku,

o moznost rozvrhnout si leasingové splatky tak, aby byly shodné s vynosy, které dana
investice pfinese,

o prostfednictvim leasingovych splatek se ndklady na predmét leasingu promitnout
do ucetnictvi diive, nez kdyby byla pouZita jind metoda potizeni (Radova, Dvorak,

Malek, 2013, str. 209)
Za hlavni nevyhody leasingu se povazuje:

o cena, kterou firma pfi pouziti leasingu zaplati je vZdy vyssi, neZ kdyby majetek
pofidila ptimo, nebo vyuzila jinou formu financovani,

o pravo disponovat s majetkem je omezené, Upravy je mozné provadeét pouze se
souhlasem pronajimatele,

o odstoupeni od smlouvy je problematické a je spojené se zaplacenim sankc¢nich

poplatkt (Radova, Dvotak, Malek, 2013, str. 209 - 210)

4.3 Faktoring

Faktoring je moderni nastroj ziskadni finan¢nich prostfedkii. Jednd se o poskytnuti
kratkodobého uvéru, kdy faktoringova spolecnost odkoupi od spole¢nosti pohledavky pred
jejich splacenim. Doba splatnosti pohledavek se obvykle pohybuje v rozmezi 30 — 90 dnd.
Byvd pouzivan vtuzemském 1 mezinarodnim obchodnim styku. (Machkova,

Cernohlavkova a Sato, 2014, str. 122)
Faktoring plni 3 zakladni funkce:

1. Garan¢ni funkce — Gvérové riziko je pfevzato faktorem. Tomu vznika povinnosti
klientovi proplatit pohledavku prostfednictvim tzv. garan¢ni platby.
2. Predfinancovani — faktor pfedem proplati sjednanou sumu odkupovanych

pohledavek. Cast hodnoty pohledavky si nechava jako zaruku pro p¥ipad rizika.
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3. Sprava pohledavek — faktor poskytuje dodavateli dopliikové sluzby jako napf.
ucetni evidence, vymahani pohledavky aj. (Kamenikova, 2008, str. 56)

Faktoring samoziejm¢ neni zadarmo. Jeho cena zavisi na funkcich, které plni. Ma dvé

hlavni slozky:

1. Provize — pohybuje se v rozmezi 0,2 az 3% z hodnoty odkupované pohledavky.
Sklada se z rizikové slozky a z ndkladil na zpracovani. Vyse rizikové slozky zavisi
na bonité klienta a kryje riziko v pfipad€ nesplaceni pohledavek. Vyse ndkladli na
zpracovani zavisi na administrativni naro¢nosti faktoringu.

2. Finan¢ni urok — tato slozka ceny souvisi s pfedfinancovanim. Jeho vyse zavisi na

mezibankovni sazbé PRIBOR. (Kamenikova, 2008, str. 55)

4.3.1 Historie

Faktoring je pouzivan jiz dlouha léta. Poprvé byl pouZit jiz ve starovéku Rimany. Slovo
»faktor pochézi z latiny a v ptekladu znamena ,,délat. Postupné se zacal rozvijet do
Anglie 1 celé Evropy, kde je pouZivan dodnes. Soucasna forma faktoringu, kterd je znama
dnes, se poprvé objevila na pocatku 20. stoleti v New Yorku. Pied rokem 1980 byly
faktoringové operace pouZzivany pouze velkymi korporacemi. Béhem tohoto desetileti vSak
doslo k velkym problémiim s Gvéry a usporami a diky tomu se banky staly opatrnéjsi. Malé
a stfedni firmy mély velké problémy ziskat bankovni uvér. Proto zacali hledat jiné
zpusoby, jak ziskat penize na financovani své podnikatelské Cinnosti. V roce 2008, kdy
doslo k ekonomickym problémiim, bylo pro malé podniky ziskani podnikatelského uvéru

vvvvvv

prostiedky. (Callender, 2012)

4.3.2 Druhy faktoringu

Rozlisujeme né€kolik forem faktoringu. Prvnim kritérium pro rozdé€leni je nositel rizika, ze

pohledavka nebude splacena. Dle toho existuji dva druhy faktoringu:

o Regresni — oznacuje se také jako nepravy. V tomto piipadé nenese faktoringova
spolecnost riziko, Ze pohledavka nebude splacena. Jakmile uplyne doba splatnosti
pohledavky, odproda ji ptivodni spole€nosti, a ta si musi sama zajistit thradu.

o Bezregresni — byva oznacovan jako pravy. U tohoto druhy nese riziko nesplaceni
faktoringova spolecnost. Avsak pouze do vyse pfedem stanoveného limitu. Tento

typ faktoringu je samoziejmé drazsi. (Reznakova, 2012, str. 96)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

Dal$im kritériem rozdéleni je hledisko teritoridlni. Dle néj existuji také dva druhy

faktoringu. Konkrétn¢:

o Doméci — odkoupené pohledavky jsou od domaciho odbératele.

o Mezinarodni — pohledavky, které jsou bankou odkoupeny, pochazi od zahrani¢niho
odbératele. V ramci tohoto druhu se faktoring dale déli na vyvozni slouzici
k financovani vyvozu a dovozni, ktery financuje dovoz. (Kamenikova, 2008, str.

57)
Dalsi ¢lenéni zavisi na poc¢tu pohledavek, které jsou odkoupeny. Faktoring se déli na:

o Jednorazovy — jde o odkoupeni jediné pohledavky. Tento druh se v praxi moc
nepouziva, protoze neni vyhodny ani pro klienta, ani pro faktoringovou spolecnost.
o Vuvérovém ramci — vyuZzivanéj§i druh. Odkupuji se vSechny pohledavky vici
jednomu dluznikovi. Faktoringova spole¢nost si stanovi uvérovy rdmec a v jeho
vys$i muze klient odprodavat pohledavky. Jakmile je jedna pohledavka splacena,
muze se odprodat dalsi. Maximaln¢ vSak vzdy do vysSe stanoveného uvérového

ramce. (Kamenikova, 2008, str. 57)

4.3.3 Pribéh faktoringu

Pribéh faktoringu je znazornén obrazkem 1. Prvnim krokem je podani Zadosti dodavatele

k faktoringové spolecnosti, ve které Zada o odkup budoucich pohledavek.

Druhym krokem je uzavieni faktoringové smlouvy. Ta je sepsana pouze v ptipadé, ze neni
faktoringovou spolecnosti shleddna zadna zévada a riziko je Unosné. Byva uzaviena

standardné na 3 az 6 mésicu.

Krok ¢islo tfi je dodavka zboZzi spolu s vystavenim faktury. Ta je opatfena tzv. cesni

klauzuli, kterd znamend, Ze pohledavka bude uhrazena piimo faktoringové spolec¢nosti.

Ctvrtym krokem je cese pohledavky. To znamena, Ze originalni faktura je od dodavatele
odeslana k odbérateli a kopie faktoringové spolecnosti. Ta se timto krokem stava véfitelem

a odbératel bude pohledavku uhrazovat pfimo ji.

Nasleduje ptefinancovani, kdy dodavatel obdrzi od faktoringové spolecnosti sjednanou

cast fakturované ¢astky. Standardné se jedna o 60 az 90%.

Krok ¢islo Sest zahrnuje inkaso pohledavky v dobé¢ jeji splatnosti. Faktoringové spole¢nost

v den splatnosti vyinkasuje pohledavku od odbératele.
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Poslednim, sedmym krokem je tthrada pohledavky nebo garan¢ni platba. Miizou nastat dvé
situace. V té prvni je pohledavka odbératelem fadné zaplacena a faktoringova spolecnost
poukaze dodavateli ¢astku v odpovidajici hodnoté pohledavky, kterd je snizena o predem
stanovenou vysi odmény. Druhd situace, kterd mtize nastat, je ta, ze odbératel pohledavku
nezaplati. V tomto ptipadé faktoringova spolecnost pohledavku za¢ne vymahat. V ptipadé
bezregresniho faktoringu zasle dodavateli tzv. garan¢ni platbu. Pokud byl domluven

faktoring regresni, tak dodavatel Zzadnou finan¢ni kompenzaci neziska.
(Kamenikova, 2008, str. 59 - 60)

Obrazek 1 Prab¢h faktoringu (Reznakova, 2010, str. 93)
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o Taktadingu v dobd splatmostl

3. phedlinancowani 4—|

4, cese pohbediviy

faktoringowa ]_

spoleénost J‘

4.3.4 Vyhody a nevyhody faktoringu

Jednou z hlavnich vyhod faktoringu je to, Ze se nejednd o Uvér, ale o prodej majetku.
Pokud si podnik vezme bankovni uvér, vznikne dluh, ktery se objevi v rozvaze a musi se
platit Groky. Pti pouziti faktoringu podnik odprodd své pohledavky a diky tomu ziska

potiebné finan¢ni prosttedky. Nemusi se tedy zadluzovat.

Dalsi vyhodou oproti bankovnimu uvéru je, ze faktoringova spolecnost si neproveétuje
finan¢ni bonitu podniku. Zatimco banky pii schvalovani uvéru pozaduji zhodnoceni
finan¢ni situace az tfi roky nazpét, faktoringova spolecnost neproveiuje bonitu firmy, ale

jejich zakaznikl. Divodem je to, Ze zékaznici jsou ti, ktefi plati za faktury.

Mezi nevyhody tohoto zplsobu financovani patfi vysoké naklady a negativni dojem ze

strany zékaznikd, kterym se nemusi libit zména vlastnika jejich pohledavek.
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4.4 Forfaiting

Dalsim modernim néstrojem, jak lze ziskat financni prostfedky k financovani investice, je
forfaiting. ,,Forfaiting predstavuje odkup v budoucnu splatnych strednédobych az
dlouhodobych pohledavek forfaitingovou firmou /forfaiterem/ (casto dcerinou spolecnosti
obchodni banky) bez zpétného postihu piivodniho véritele“. Tak tuto definici uvadi ve své

knize Financni trhy: 4. aktualizované a rozsifené vydani Rejnus (Rejnus, 2014, str. 104)

U forfaitingu je podminka, aby pohledavky byly zajiStény bankovni zarukou, sménkou
avalovanou bankou nebo dokumentirnim akreditivem. Se zajiSténim jsou spojeny i
naklady, které nese kupujici. Pohleddvka je podstoupeni bez postihu, coz znamena, ze
vSechny rizika na sebe bere forfaitér. Pfedmétem muze byt pohledavka, ktera jiz vznikla,
nebo, a tento zplisob je vhodnéjsi, forfaitingovd smlouva je podepsidna soucasné se
smlouvou vramci dodavatelsko-odbératelského vztahu. Divodem vyuzivani tohoto
zpuisobu financovani je, ze podnik nemusi v pohleddvkach vézat piebyte¢né financni
prostfedky. Podnik vyinkasuje pohledavku dfive, nez je jeji doba splatnosti a to mu umozni

lepsi financovani své Cinnosti. (Reznakova, 2012, str. 97)

Cena forfaitingu pifedstavuje vynos pro forfaitéra a soucasné¢ naklad pro firmu, ktera
prodéava svoji pohledavku. Cenou je diskont srazeny z celkové vyse pohledavky. Slozeni

ceny je zndzornéno v obrazku 2.

Obrézek 2 Cena forfaitingu (Radové, Dvotak, Mélek, 2013, str. 199)

CEMA FORFAITINGU
Refinantni sazha

Hruba nakladova

sazba Ziskiztrata

z dotasného
Diskontni Efektivni uloZeni
sazha sazha

Rizikova prémie

Hruba marze

Zavazkova provize Cista marze

|

Opéni provize

|

Zpracovatelska provize
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Diskont je ¢astka, kterou si forfaitér strhne pii odkupu pohledavky. Jeho vyse by méla
pokryt naklady forfaitéra a také jeho zisk. Stanovuje se dvéma zptisoby — metodou ptimého

diskontu, nebo diskont méfeny vynosem.

Efektivni sazba urcuje, jakou castku musi forfatitér pozadovat z hodnoty pohledavky, aby
mu to pokrylo naklady spojené s odkupem a navic mu pfinesla néjaky zisk. Prodavajicimu
tato sazba ukazuje vysi urokd, které musi do ceny zahrnout, aby nebyl pfi prodeji

pohledavky ztratovy.

Hruba ndkladové sazba predstavuje zéklad pro efektivni sazbu a stanovi se upravenim
refinan¢ni sazby o zisk nebo ztratu z doCasného ulozeni. Zakladem pro refinan¢ni sazbu
jsou urokové naklady za odkoupeni pohledavky. Jeji vyse odpovida bud’ arokové sazbé
platné v dobé splatnosti, nebo se odvodi. A to jako vazeny primér z trokovych sazeb nebo
na zéklad¢ stfedni doby splatnosti. Zisk nebo ztrata z do¢asného ulozeni se promitnou do

sazby, ktera bude strzena pfti koupi pohledavky.

Hruba marze zvySuje hrubou nakladovou sazbu. Sklada se ze dvou slozek — rizikové
prémie a Cisté marze. Prvni slozka zavisi na rizikovosti pohledavky. Polozka druha

pokryva naklady a zisk forfaitéra.

Diskont mtize byt zvySen o poplatky a provize. Zavazkova prémie byva stanovena

v procentech na ro¢ni bazi, ale placena mési¢né€. Stanovuje si ji forfaitér za to, Ze drzi
finan¢ni prostiedky v dobé od sjednani forfaitingu do piedani platebnich instrumentd.
Opéni provize se uctuje, pokud je na uzavieni smlouvy vyvozcem ziskana opce.
Zpracovatelskd provize zavisi na slozitosti a mé pokryt celkové naklady spojené

s vyfizenim forfaitingu.

(Radova, Dvorak, Malek, 2013, str. 198 - 206)

4.4.1 Historie

Forfaiting v podobé¢, v jaké ho zname dnes, se poprvé objevil v poloving 20. stoleti. Behem
druhé svétové valky se ve stfedni a vychodni Evropé zvysila potifeba tvéru, predevsim
kvali prestavbé primyslové zakladny. Poprvé byl pouzit v Némecku, kdy némecké firmy
nebyly schopny poskytovat dodavatelsky Uvér. Vyvozci tedy naSli banky, které byly
ochotny koupit sménky dovozci. Jednou z prvnich bank, kterd tuto metodu pouzila, byla
Credit Suisse prostfednictvim jedné ze svych dcefinych spolecnosti. Forfaiting umoznil

vyvozcum zaplatit okamzité. Forfaiting postupné ziskaval na popularité. Rozsitil se do
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Svycarska, Londyna, Skandinavie a nakonec i do Spojenych stati. V soucasné dobé¢ sice
neni jeSt¢ tak cCastym zpisobem, ale je jednim z potencialnich zdroji financovani.

Ptedevsim pro to stfednédobé a dlouhodobé. (Levi, 2009, str. 531)

4.4.2 Druhy forfaitingu
Existuji dva zakladni druhy forfaitingu. Konkrétné:

o dovozni forfaiting — financovani dovozce.

o finan¢ni forfaiting — jedna se o devizovy sménecny Uver.
Dalsi dé€leni forfaitingu je dle realizace:

o u primarniho trhu — u tohoto forfaitingu dochazi k odkoupeni pohledavek ptimo od
dodavatele
o ze sekundarniho trhu — v tomto ptipadé¢ forfaitér neodkupuje pohledavky piimo od

majitele, ale od dalSiho majitele (Mace, 2006, str. 112 - 113)
Forfaiting se rozdéluje i podle druhu rizika. Rozd¢leni je dle tohoto kritéria nasledujici:

o riziko bankovniho subjektu — pohledavku v tomto piipadé piedstavuje sménka
vystavena nebo akceptovana bankou, bankovni zaruka nebo dokumentarni akreditiv
o riziko nebankovniho subjektu — pohledavku pfedstavuje dodavatelska faktura nebo

sménka akceptovana odbératelem (Mace, 2006, str. 112 - 113)

4.4.3 Pribéh forfaitingu

Priibéh forfaitingu je znazornén na obrazku 2. Z obrazku je vidét, ze prabéh je rozdélen do

8 kroku:

1. dodavatel a odbératel se domluvi na dodani zbozi
odbératel si poda Zadost k rucici bance o aval sménky
banka udéli aval na sménku

odbératel mize dodavateli zaplatit sménkou
dodavatel sménku odproda forfaitérovi

dodavatel ziska ¢astku, kterd je snizena o diskont

v dobé¢ splatnosti predlozi forfaitér sménku k proplaceni odbérateli

e A o

odbératel v dobé splatnosti proplati forfaitérovi sménecnou casku
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Obrazek 3 Pribéh forfaitingu (Reznakova, 2010, str. 93)
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4.4.4 Vyhody a nevyhody forfaitingu
Mezi vyhody vyuziti forfaitingu patfi:

o Moznost financovat obchody vyvozcem.

o Okamzita hotovost a zajisténi dostate¢né likvidity.

o ZAdna administrativa spojena s evidenci ¢ vymahanim pohledavky.
o SniZeni objemu klasickych bankovnich avért.

o Rizika pfenést na forfaitéra (ménové nebo kurzové).

o Hotovost ziskana pti dodavce, nebo v co nejkrats§i mozné dob¢€. (Reznakova, 2010,

str. 95), (ipodnikatel.cz, 2017)
Velkou nevyhodou jsou vysoké néklady. Mezi né patii:

o Diskont — vySe zavisi na urokové mife a dobé splatnosti.
o Rizikova pfirdzka — zavisi na riziku izemi.
o Poplatek spojeny s vytizenim obchodu.

o Odména v ptipad€ rychlého zabezpeceni financ¢nich zdrojt. (Reznakova, 2010, str.

95)
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5 FINANCNI ANALYZA

, Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku.*. Tuto
definici uvadi ve své publikaci Finan¢ni analyza: komplexni privodce s ptiklady autofi

Knapkova, Pavelkova a Steker. (Knépkova, Pavelkova, 2013, str. 17)

Jde o dulezity nastroj, ktery je soucasti finan¢niho fizeni. Dava spolecnosti zpétnou vazbu
o tom, jak si stoji v jednotlivych oblastech hospodateni. Vychazi z vysledkli z minulosti a
dava dalezité informace pro rozhodovani do budoucnosti. Vysledky ziskané z financni
analyzy jsou uzite¢né a pfinosné nejenom pro vlastniky a manazery podniku, ale také pro
investory, vétitelé, zaméstnance, statni instituce atd. Kazdy si najde oblast, kterd ho zajima
nejvice. Napt. vétitele bude nejvice zajimat, zda je firma schopna dostat svym zavazkiim a
vCas hradit své dluhy. Naopak zaméstnance bude zajimat, zda ma podnik dostatek
finan¢nich prostfedkd na vyplatu jejich mezd.

Finané¢ni analyza pti svych vypoétech vychézi z riznych tcetnich vykazi. Nejdulezitéjsi je
rozvaha a vykaz zisku a ztrat. Ty obsahuji informace, které jsou potifebné pro vypocet
vétSiny financnich ukazateli. Oba dokumenty jsou soucasti vyroc¢ni zpravy, ktera je také
velmi dulezita. Obsahuje mimo jiné i informace o organizac¢ni struktute podniku, o poctech

zameéstnancl, zménach vlastniho kapitalu, o pouzitych metodach pti ctovani atd.

5.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele najdeme pfimo v Gcetnich vykazech. Pomoci jejich analyzy ziskame
informace o struktuie majetku a zdroji financovani a o nakladech a vynosech. Pouzivaji se
jako zéklad pro ostatni finan¢ni ukazatele. SlouZi pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku,
analyze trendi vyvoje a kanalyze struktury jednotlivych polozek ucetnich vykazd.

(Mulacova, Mulac, 2013, str. 151 - 152), (Pavelkova, Knapkové, 2012, str. 27)

Pro analyzu absolutnich ukazatelii se vyuziva horizontdlni a vertikdlni analyza.
Horizontdlni analyza srovnava vyvoj v Case. Sjeji pomoci se zjiStuje absolutni
procentudlni zména jednotlivych polozek. Vertikalni analyza udava procentudlni podil
jednotlivych veli¢in na veli¢iné celkové. Jako vychozi veliCiny se vramci rozvahy
pouzivaji celkova aktiva a celkova pasiva a v rdmci vykazu zisku a ztrat celkové naklady a

celkové vynosy. (Mulacova, Mulac, 2013, str. 152 - 153)
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5.1.1 Analyza majetkové a finan¢ni struktury

Pti analyza majetkové a financni struktury se vychazi z rozvahy. Pouziva se horizontalni i
vertikalni analyza. Pfi horizontdlni analyze se porovnavaji zmény jednotlivych polozek
aktiv a pasiv v ramci jednotlivych let. Zjistuji se jejich rtist nebo naopak pokles. Vertikalni

analyza zjiStuje podil jednotlivych polozek aktiv a pasiv na veli¢inach celkovych.

5.1.2 Analyza vynosi a nakladi

Pro analyzu vynost a ndkladii se pouziva vykaz zisku a ztrat. V rdmci horizontalni analyzy
se porovnavaji zmény jednotlivych vynost a ndkladl napti¢ jednotlivymi roky. Zjistuje se,
ktera polozka vzrostla nebo klesla oproti pfedchozimu roku a o kolik. V ramci vertikalni
analyzy se hodnoti jeden rok a v ramci néj se zjistuje podil jednotlivych polozek nékladii a

vynosu na veli¢inach celkovych.

5.2 Rozdilové ukazatele

Jak uZz vychazi pfimo znazvu, rozdilové ukazatele predstavuji rozdil mezi ur€itymi

vvvvvv

definici uvadi Pavelkova a Knapkova v knize Vykonost podniku z pohledu finanéniho
manazera jak ““ rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji“. (Pavelkova,

Knapkova, 2012, str. 27).

Obrazek 4 Cisty pracovni kapital (Vlastni zpracovani)

Dlouhodoby Vlastni
majetek kapital Diouhodoby

, Diouhodoby kapital
CPK et
Obé#n cizi kapital

majetek | Kradcodoby
cizi kapital

5.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou ve financni analyze zakladnim nastrojem. Vypovidaji o
jednotlivych vazbach jednotlivych jevi. Jak vychazi piimo znazvu, poméifuji dveé
konkrétni polozky z Gcetnich vykazl. JelikoZ se béhem let vyvinulo znacné mnozstvi

pomérovych ukazateld, jsou rozdéleny do nékolika dil¢ich analyz, kdy se zkouma pouze
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urcitd oblast. Napf. rentabilita nebo likvidita. Pro spravné vyhodnoceni finan¢ni situace
podniku je vSak nutné dat jednotlivé oblasti do vzajemnych souvislosti a vytvofit uceleny

obraz. (Mulac¢ova, Mulac, 2013, str. 154 - 155), (Knapkova, Pavelkova, 2012, str. 27)

5.3.1 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti se pouziva k vyjadreni, jakymi zdroji a v jakém rozsahu je podnik
financovan. K tomuto uc¢elu se pocita celkova zadluzenost. Vztah pro vypocet:
Cizi zdroje

Celkova zadluZenost = Altiva cellemm 3)

Doporucuje se, ze hodnota by se méla pohybovat mezi 30 — 60 %. Mlze se v§ak mirn¢ lisit

v zavislosti na odvétvi, do kterého podnik spada.

Druhym dilezitym ukazatelem je mira zadluZzenosti. Ta vyjadiuje pomér mezi cizim a

vlastnim kapitdlem. Tento ukazatel je dillezity v pfipad¢€, Ze podnik zdda o bankovni Gvér.

Banka se na zaklad¢ jeho vyse rozhoduje, zda jej poskytne, nebo ne. Vztah pro vypocet:
Cizi zdroje

Mira zadluZenosti = 4
1ra Zadluzenostl Vlastni kapitél ( )

Dale se pouziva ukazatel trokového kryti. Udava, kolikrat je firma ze zisku schopna
uhradit své nékladové troky. Doporucend hodnota je vySsi nez 5. Ma velky vyznam
zvlasté v ptipade, kdy je podnik financovan predevsim cizimi ro¢enymi zdroji.

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =

(5)

Poslednim ukazatelem, kterym se budeme v ramci analyzy zadluZenosti zabyvat, je kryti
dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem. Hodnota vysS§i nez 1 znaci, ze podnik ke kryti
obéznych aktiv vyuziva vlastni kapital.

Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem =

(6)
(Knapkova, Pavelkova, 2012, str. 28 - 30)

5.3.2 Analyza likvidity

Likvidita je schopnost podniku dostat svym zavazkiim. Pro vypocet se pouziva zlomek,
kdy v Citateli je to, ¢im je mozné zaplatit a ve jmenovateli to, co je nutné zaplatit. Pro

posouzeni likvidity se pouzivaji 3 ukazatele.
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Bézna likvidita neboli likvidita II1. stupn€. Ze vztahu pro vypocet Ize vidét, Ze zjisStujeme,
kolikrat obézna aktiva pokryji kratkodobé cizi zdroje. Doporucend hodnota tohoto
ukazatele je 1,5 — 2,5.

Obézna aktiva

va 7 l.k . .t - 7
ézna likvidita Kratkodobé cizi zdroje @

Dalsim ukazatelem je pohotova likvidita neboli likvidita II. stupné. Doporu¢ena hodnota je
1 — 1,5. U této likvidity se z obéznych aktiv vylouc¢i zasoby, které jsou béhem kratké doby
htite prodejné.

o Kratkodobé pohledavky + Kratkodoby finan¢ni majetek
Pohotova likvidita = ; R, . )
Kratkodobé cizi zdroje

Poslednim ukazatelem je okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné. Pouziva se pro ni
také oznacCeni hotovostni. V Citateli zustal jiz pouze kratkodoby finanéni majetek, ktery je
okamzit¢ zpenézitelny a podnik tedy muize své zdvazky uhradit okamzité. Doporucena
hodnota je 0,2 — 0,5. Pfili§ vysoké hodnoty vypovidaji o tom, Ze podnik nevyuZiva své

finan¢ni prostredky efektivné.

Kratkodoby finan¢ni majetek

Hotovostni likvidita = 9
orovostni fikvidita Kratkodobé cizi zdroje )

(Pavelkova, Knapkova, 2012, str. 31 a 32)

5.3.3 Analyza rentability

Synonymem slova rentabilita je vynosnost. Ukazatele rentability ndm ukazuji, jakého zisku
podnik dosahuje. Obecné plati, ze ¢im vySs$i hodnota dané rentability, tim 1épe firma

hospodaii se svym kapitalem a majetkem.
Existuje n€kolik ukazatelll. Jednim z dilezitych je rentabilita trzeb. Vyjadiuje, kolik korun
zisku firma vyd¢€la z jedné koruny trzeb. Vyjadiuje ziskovou marzi podniku.

EAT
Trzby

Rentabilita trzeb =

(10)

Dal8im ukazatelem je rentabilita aktiv. Ta vyjadiuje pomér zisku k celkovému majetku,
bez ohledu na zplsob financovani. Jedna se o dllezity ukazatel.

EBIT
Aktiva

Rentabilita aktiv =

(1D
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Poslednim zminénym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu. Tento ukazatel je velice
dualezity pro investory, nebot’ vyjadiuje, kolik ¢istého zisku vydéla jedna koruna vlozeného

kapitalu.

Cisty zisk

(12)

Rentabilita vlastniho kapitalu =
entabilita vlastniho kapitalu = —— Kapital

(Scholleova, 2012, str. 176)

5.3.4 Analyza aktivity

Analyza aktivity slouzi ke zjisténi, jestli je podnik schopen vyuzivat prostiedky vlozené
do podnikéni. Pokud je u majetku zajistén vysoky obrat, ma to pozitivni vliv i na
rentabilitu podnikéni. Ukazatele aktivity se pouZzivaji ve dvou forméch. Prvni formou je
zjisténi obratu, které slouzi k vyjadieni, kolikrat se polozka vyuzije. Druhou pak doba

obratu, slouzici k vyjadieni poc¢tu dni, které jsou potieba, nez probéhne jeden obrat.
Ukazatel obrat aktiv méfi, kolikrat se za jeden rok obrati celkova aktiva. Minimalni
hodnota, na které by se mél pohybovat, je rovna 1.

Trzby

Obrat aktiv =
ratakv Aktiva

(13)
Dalsi dilezity ukazatel je doba obratu zdsob. Udava, kolik dni je primérné potieba, nez se
zasoby jednou obrati.

Priimérny stav zasob
Trzby

Doba obratu zasob = 360 (14)

Doba obratu pohledavek stanovuje, kolik dni primérné trva, nez firma dostane zaplaceno

za prodané vyrobky Ci sluzby.

Priimérny stav pohledavek
Trzby

Doba obratu pohledavek = (15)

Doba obratu zavazkl stanovuje pocet dni, nez firma zaplati svym dodavatelim. Po dobu,
ktera uplyne od okamziku, kdy firma od svého dodavatele nakoupi, do doby, nez
dodavateli zaplati, vyuziva obchodni uvér.

Kratkodobé zavazky
Trzby

Doba obratu zavazkl = 360 (16)
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Posledni dva zminéné ukazatele je vhodné mezi sebou porovnat.

(Scholleova, 2012, str. 179)

5.4 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele se pouzivaji pro celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Cilem

je rozlisit podnik na ,,zdravy* a ,,nemocny*.

5.4.1 Altmanovo Z-Skore

Nejpouzivangj§im model pro celkové zhodnoceni finan¢ni situace je Z-skore, nebo také
jinak Altmantv model bankrotu. Pokud jeho hodnota vyjde vyssi nez 2,99, je podnik
zdravy. Tzn., ze jeho finan¢ni situace je dobra. Pfi rozmezi 1,81 az 2,99 je podnik v tzv.
Sedé zoné. Coz znamena, Ze jeho financni situace je neutralni. Pfi hodnoté mensi nez 1,81
ma podnik znacné finan¢ni problémy a miiZe se ocitnout az v bankrotu. (Pavelkova,

Knépkova, 2012, str. 38)

CPK Nerozdélené zisky 33 EBIT VK Trzby

Z — skore = 1,2 - 14 . 3= 0,6 —— . 00—
skore Aktiva + Aktiva Aktiva + Cizi zdroje + Aktiva

(17)

5.4.2 Index IN

Druhym ukazatelem, méticim souhrnnou finanéni situaci podniku, je Index IN. Jedna se o
souhrnné metodiky, které byly sestaveny manzeli Neumaierovymi pro podminky Ceské
republiky.  Vychazi z matematicko-statistickych modeli ratingu. Dfive se pouzivaly
pfedevsim dva indexy. IN95 a IN99. Prvni zminény mé¢l stejny vyznam jako Z-skore. Tedy
signalizoval moZny bankrot podniku. Druhy index se pouzival pro posouzeni bonity
podniku. Postupné doslo ke spojeni obou indexti a byl vytvofen index INOI. Ten vSak byl

aktualizovan a v soucasné dob¢ se pouziva index INOS.

EBIT EBIT Vynos
+ 3,97 ynosy

0A
9-— (18)

INO5 = 0,13 Aktiva+004 +0,21 +0,0
- CZ ’ Aktiva = Aktiva ~~ KCZ

"hékladové uroky

U tohoto indexu plati, Ze pokud je hodnota vy$si nez 1,6, podnik tvoii hodnotu. Je tedy
zdravy. Hodnoty mezi 0,9 — 1,6 tvofi Sedou zony. Neda se tedy zhodnotit. Hodnota niZzs§i
nez 0,9 hovofii o Spatné finan¢ni situaci a podnik hodnotu netvofi. (Pavelkova, Knapkova,

2012, str. 38 - 40)
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II. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Obchodni firma: ABC, a. s.

Prévni forma: akciova spole¢nost

Registrace: Obchodni rejstiik vedeny u krajského soudu v Ostrave
Zakladni kapital: 296 473 000,- K¢

Zakladni kapital je splacen v celé vysi a je tvofen kmenovymi akciemi v listinné podobé,
které maji riznou hodnotu. Nejvyssi jmenovitd hodnota je 10 mil. K¢, ve které je vydano
celkem 29 ks. Ve jmenovité hodnoté 1 mil. K¢ bylo vyddno 6 ks akcii, 4 ks maji

jmenovitou hodnotu 100 tis. K¢, v hodnoté 10 tis. K¢ byly emitovany 4 ks akcii a 3 akcie

cvwr

Hlavnim pfedmétem podnikani je vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3
zivnostenského zakona. Firma se zabyva i dopliitkovymi ¢innostmi a t€émi jsou vyroba a
rozvod tepla, zamecnictvi, obrab&Cstvi, nastrojafstvi, montaz, opravy, revize a zkouSky
elektrickych zatfizeni, hostinska ¢innosti a sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby

organiza¢né hospodarské povahy. (justice.cz, ©2017)

6.1 Historie spolecnosti

Firma byla zaloZena v roce 1895 jako rodinna tkalcovna. V roce 2015 tedy oslavila 120 let
svého fungovani. Na pocatku své existence se zabyvala vyrobou koZenky. O patnact let
pozdéji se z rodinné firmy stala akciova spolecnost. Béhem nésledujicich let se portfolio
vyrobkil znaéné rozsifilo. Postupné se vyrdbéla uméla semiSova kiize, podlahové krytiny,
rolety nebo i hadice do vysavace. V roce 1967 zacala firma s vyrobou polyetylenovych
folii z nizkohustotniho polyethylenu a o 9 let pozdé¢ji vyrobu rozsitila o produkci folie
z vysokohustotniho polyethylenu. V soucasné dobé se =zabyva také produkci
polypropylénovych vazacich pask. VSechny vyrobky, které firma vyprodukuje, je
schopna potisknout, a to az 8 barevnym tiskem. Soucasnym akcionafem firmy je

lucemburska spolecnost. (ABC.cz, ©2017)

6.2 Organizacni struktura

Organizacni struktura spolecnosti je funkcionalni. Piedstavenstvo spole¢nosti ma jednoho

piedsedu a dva cleny. Stejné slozeni ma i dozorci rada. Vedeni spolecnosti je tvofeno
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feditelem akciové spolecnosti, ekonomickym feditelem, vyrobnim feditelem a obchodnim
feditelem. Mezi TOP management patii jeSt¢ manazer kvality a manaZer personalistiky.
Jak lze vidét z obrazku 5, firma ma celkem 5 usekli — vyrobni, obchodni, ekonomicky,
logisticky a usek feditele. Pod nékteré useky spadaji dalsi odbory. Pod tsek vyroby patii
kromé¢ celé vyroby jesté odbor udrzby, energetiky a ochrany podniku. Ekonomicky usek se
sklada z uéetniho oddéleni, oddéleni IT a patii sem i odbor controllingu a mezd. Usek
logistiky shrnuje dva odbory, a to odbor technického rozvoje a odbor logistiky a nadkupu.

Pod usek teditele spadaji dva odbory, a to persondlni a oddéleni pravni.

Obrazek 5 Organizacni struktura spolecnosti (Vlastni zpracovani)

Valnd hromada

f N
[ Dozorcirada ] Predstavenstvo
\ J
( D
Reditel a. s.
o )
Manaierkvality] ( A§|st_entka
J l Feditele

[ I I I ]
Vyrobni Gsek Obchodni Ekonomicky Usek logistiky | | Usek reditele
usek usek

6.3 Charakteristika odvétvi

Ministerstvo pramyslu a obchodu kazdy rok vypracovdva Panorama zpracovatelského
pramyslu, které obsahuje spoustu diilezitych informaci 1 komentait nejen v ramci celého
zpracovatelského primyslu, ale 1 vrdmeci jednotlivych oddild. Podle klasifikace
ekonomickych cinnosti CZ-NACE spadad firma v ramci zpracovatelského priamyslu do
oddilu 22 — vyroba pryzovych a plastovych vyrobka. Ten patfi k rozhodujicim a

k nejvyznamnéj$im oddilim. Déli se na dvé velké skupiny:



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 44

o 22.1 vyroba pryzovych vyrobkl
o 22.2 vyroba plastovych vyrobkii — do této skupiny patii nase spolecnost.

Oddil 22 se vroce 2012 s podilem 6,4% na celkovych trzbach zatadil na sedmé misto
v ramci celého zpracovatelského primyslu. V roce 2013 stoupl s podilem 6,7% na misto

paté. V letech 2014 a 2015 obsadil oddil v rdmci podilu misto Sesté.

Pocet jednotek v oddile se jiz od roku 2010 postupné snizuje. V roce 2015 je evidovano
celkem 3 535 firem podnikajicich ve vyrobé pryZovych a plastovych vyrobki. Co se tyce
poctu osob zaméstnanych ve firmach z tohoto oddilu, tak v obdobi let 2012 az 2015
dochazi k mirnym vykyvim. Zatimco v roce 2013 doslo k mirnému poklesu, od roku 2014
dochazi k postupnému navySovani. V roce 2015 se jedna o celkem 81 026 osob, které jsou
v oddilu 22 zaméstnany. Velice mirny, avSak pfesto ndrdst je zaznamendn i v oblasti
primé&mé mzdy. V roce 2015 se jeji vySe dostala na 25 333 K¢. Dal§imi zkoumanymi
ukazateli jsou obrat a ptidana hodnota. Oba vykazuji v obdobi let 2012 az 2015 stoupajici
tendenci. Pro rok 2015 se vySe obratu pohybovala na irovni necelych 307 mld. K¢ a vyse

pfidané hodnoty na trovni necelych 80 mld. K¢.

Oddil 22 si vede dobfe i v ramci zahrani¢niho obchodu. Vyvoz i dovoz vykazuje od roku
2012 do roku 2015 rostouci tendenci. V roce 2015 ¢inil vyvoz néco malo ptes 182 mld. K¢
a dovoz necelych 167 mld. K¢ Mezi nejvetsi odbératele patti Némecko, Slovensko,
Polsko, Francie, Velka Britanie, USA, Rakousko a Mad’arsko. Na dovozu se nejvice podili

Némecko, Polsko, Italie a Cina.

Vyroba pryzovych a plastovych vyrobkii patii v ramci zpracovatelského primyslu v Ceské
republice mezi dulezité oddily. Divodem je jednak rostouci trend v oblasti trzeb, stabilni
vyvoj v oblasti zaméstnanosti, kdy v oddilu pracuje stabilni pocet pracovnikl, tak i
relativné neménny pocet podnikli, které v daném odvétvi pisobi. Dalsi rozvoj tohoto
odvétvi naznacuje i pocet investic, které jsou jiz ohlaSeny a které by mély mit pozitivni

dopad nejen na toto odvétvi, ale 1 na cely zpracovatelsky pramysl.

(Panorama zpracovatelského primyslu, 2015)

6.4 Analyza zaméstnanci

Ve firm¢ existuji 4 kategorie zaméstnancii — dé€lnik vyrobni, d€lnik rezijni, pomocny

obsluzny personal a technickohospodarsky pracovnik. Graf 1 ukazuje vyvoj pldnovanych a



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

45

skutecnych poctl pracovnikli béhem let 2012 az 2015. Rozdéleni celkového poctu

zamé&stnancl na jednotlivé kategorie miizeme vidét v tabulce 1.

Graf 1 Vyvoj pracovnikti v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)
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Tabulka 1 Vyvoj pracovnikt v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)

i 2012 2013 2014 2015
(v osobich) Plan Stav Plan Stav Plan Stav Plan Stav
Podet zaméstnanci 335 332 327 330 329 330 325 330
DV 186 183 180 182 183 183 181 184
DR 59 59 59 59 59 60 57 59
POP 8 8 8 8 8 8 8 8
THZ 82 82 80 81 79 79 79 79

Z vySe uvedeného grafu mizeme vidét, ze planované stavy béhem let vykazuji zmény.

V roce 2013 doslo k poklesu planu o 8 pracovnikii. Pfi pohledu do tabulky 1 mtzeme

vidét, Ze zména je zplUsobena snizenim poctd vyrobnich délniki o 6 mist a

technickohospodatskych pracovniki, kterych je oproti roku 2012 planovano o 2 méng.

SniZovani u této kategorie pokracuje i v roce 2014, kdy se plan sniZil o dalsi 1 misto. Ve

zminéném roce doslo soucasné k navyseni poctu vyrobnich délnikd o 3 mista a diky témto

dvéma zméndm se celkovy pocet pracovniki navysil na 329. V dalSim roce opét doslo ke

snizeni celkového poctu zaméstnancii a to na 325. Ke snizeni doSlo opét v kategorii

vyrobnich dé€lnikt, a to o 2 pracovni mista a tentokrat i v kategorii délnikt rezijnich, kde

byla planovéna uspora 2 mist.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 46

Pti porovnani planu a skutecnosti miizeme vidét, ze k zadné zmeéné nedochazi u kategorie
POP. Po celé sledované obdobi je planovdno 8 pracovnich mist a ty jsou skute¢né
obsazeny. Kategorie DR je ohledné planu po prvni 3 roky beze zmén, a to s celkovym
poctem 59 mist. Skutecny stav je prvni dva roky stejny jako plén, ale v roce 2014 je realné
o 1 rezijniho délnika vice, nez bylo pldnovano. Zména v této kategorii pokracuje i v roce
2015, kdy doslo ke snizeni planu o 2 mista, avSak uspory nebyly realizovany, jelikoz
skutecné bylo v této kategorii zaméstnano celkem 59 pracovnikii. V kategorii THZ je
planovany pocet skute¢né dodrzen, s vyjimkou roku 2013, kdy je o 1 pracovnika vice, nez
je plan. Co se tyce posledni kategorie, a to vyrobnich délniki, tak tady je plan dodrzen
pouze v roce 2014. V roce 2012 3 pracovnici chybéli, v roce 2013 bylo o 2 pracovniky

vice, nez bylo planovéno a v roce 2014 byli oproti pldnu 3 pracovnici navic.
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7 FINANCNI ANALYZA PODNIKA

V této cCasti je zpracovana financni analyza podniku za ufelem zhodnoceni financni
situace. Analyza je provedena za obdobi 2012 az 2015. Rok 2016 ve finan¢ni analyze
zahrnut neni, protoze v dob¢ zpracovani diplomové prace nemela spolecnost jesté za tento
rok vyhotoveny finan¢ni vykazy. Spolecnost ma auditovanou ucetni zavérku a v dobé

zpracovani prace teprve probihal audit ucetni zavérky za uplynuly rok.

Pro zpracovani finan¢ni analyzy byly pouzity udaje z G€etnich vykazl — rozvahy a vykazu
zisku a ztrat. Oba dokumenty se nachazi v pfiloze. Pro srovnani s odvétvim byly pouzity
udaje z Ministerstva pramyslu a obchodu. Nejprve je proveden rozbor absolutnich
ukazatelli, nasledné jsou vypocitany ukazatele rozdilové, dale pak pomérové a na zavér

ukazatele souhrnné. Cel4 finan¢ni analyza je nasledné shrnuta v zavéru této kapitoly.

7.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazatelll je provedena pomoci horizontalni a vertikalni analyza jak
majetkové a financni struktury, tak ndkladt a vynost. V rdmci vertikdlnich analyz byly
jako zakladny pouzity vzdy celkové veli€iny. Tedy celkova aktiva, celkova pasiva, celkové

vynosy a celkové naklady.

7.1.1 Analyza majetkové a finan¢ni struktury

Majetkova situace podniku je shrnuta v tabulce 2. Je vidét, Ze nejvétsi podil na celkovych
aktivech maji ve sloZzeni majetku obézna aktiva. Ve vSech letech se rozloZeni pohybuje
zhruba v poméru 40% dlouhodobého majetku k 60% ob&zného majetku. V roce 2015 se
pomér mirn€¢ zmeénil, a to na 37% dlouhodobého majetku k 63% obéznych aktiv. Co se
tyCe dlouhodobého majetku, tak logicky nejvétsi cast predstavuje dlouhodoby hmotny
majetek, ktery tvoii téméf cely dlouhodoby majetek. Dlouhodoby nehmotny majetek ma

pouze maly podil na celkovych aktivech a dlouhodoby finan¢ni majetek nema firma zadny.

U obéZznych aktiv maji nejvétsi zastoupeni zasoby a kratkodobé pohledavky. Podil obou
polozek se béhem vsech let pohybuje v rozmezi 25 — 35%. V prvnim roce je pomér
polozek stejny, kdy obé dosahuji podilu zhruba 28%. V dal§im roce ptevladaly s 32%
zasoby, zatimco kratkodobé pohledavky zlstaly na 28%. V dalSim roce doSlo ke zméné.
Zasoby poklesly na 24% a kratkodobé pohledavky stouply na zhruba 31%. Rostouci trend
u kratkodobych pohledavek pokracoval i vroce 2015, kdy jejich podil na celkovych
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aktivech vzrostl na 35%. Zasoby se na celkovych aktivech podilely zhruba 25%.
Dlouhodobé pohledavky byly v roce 2012 a 2015 nulové. V roce 2013 a 2014 mély na
celkovych aktivech zanedbatelny podil. Finan¢ni majetek mél na celkovych aktivech
nejnizsi podil v roce 2013, a to zhruba 1,6% a nejvétsi v roce 2014, kdy se podil pohyboval
na arovni 4,5%. Posledni polozkou je ¢asové rozliSeni. Podil na celkovych aktivech béhem
let postupné klesal. V roce 2012 byl s hodnotou 0,1% nejvyssi, v roce 2015 byl podil
pouze 0,05%.

Tabulka 2 Vertikalni analyza majetkové situace podniku (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 712 138 | 100,00% | 747 846 | 100,00% | 629230 | 100,00% | 666 929 | 100,00%
Pohledavky za upsany ZK 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodoby majetek 288812 | 40,56% | 282353 | 37,76% | 254542 | 40,45% | 246259 | 36,92%
DNM 139 0,02% 2 394 0,32% 1781 0,28% 915 0,14%
DHM 288 673 | 40,54% | 279959 | 37,44% | 252761 | 40,17% | 245344 | 36,79%
DFM 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Obézna aktiva 422585 | 59,34% | 465017 | 62,18% | 374294 | 59,48% | 420336 | 63,03%
Zasoby 200459 | 28,15% | 239332 | 32,00% | 151904 | 24,14% | 171682 | 25,74%
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00% 170 0,02% 170 0,03% 0 0,00%
Kratkodobé pohledavky 203982 | 28,64% | 213384 | 28,53% | 193554 | 30,76% | 236006 | 35,39%
Finanéni majetek 18 144 2,55% 12 131 1,62% 28 666 4,56% 12 648 1,90%
Casové rozlieni 741 0,10% 476 0,06% 394 0,06% 334 0,05%

Horizontalni analyza majetkové situace béhem zkoumaného obdobi je shrnuta v tabulce 3.
Co se tyce aktiv celkové, 1ze vidét, Ze v roce 2013 jejich vySe vzrostla o 5 procentualnich
bodd, ale hned v nésledujicim roce klesla, a to dokonce o témét 16 p. b. Nejvétsi podil na
tomto sniZzeni maji zasoby, které se v roce 2014 snizily o témét 90 mil. K¢. V dalSim roce
celkova aktiva opét vzrostla, a to o skoro 6 p. b. Nejvétsi nartist zaznamenal dlouhodoby
nehmotny majetek. Firma v roce 2013 poftidila nehmotny majetek za vice nez 2 mil. K¢.
Nasledujici rok jeho hodnota klesla o zhruba 600 tis. K¢, ale hned dalsi rok doslo k dalsi
vyznamné zmeéne. Hodnota nehmotného majetku klesla o dalSich 800 tis. K¢. Dlouhodoby
hmotny majetek zaznamenal postupné snizovani. Nejvétsi pokles byl v roce 2014, kdy se
hodnota hmotného majetku oproti pfedchozimu roku snizilo o 27 mil. K¢ Dlouhodoby

finan¢ni majetek byl ve vSech letech nulovy.
Obézna aktiva zaznamenala nejvétsi snizeni v roce 2014, kdy se jejich hodnota snizila o
zhruba 90 mil. K¢. Jak bylo zminéno jiz vySe, nejvetsi podil na této zméné mel ubytek

zasob. Dlouhodobé pohledavky byly v roce 2012 nulové, v dalSim roce stouply o 170 tis.
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K¢. Tato hodnota zistala stejnd i v dalsim roce, ale vroce 2015 klesla o 100 p. b.
Kratkodobé pohledavky v roce 2013 vzrostly o 4 p. b., v dal§im roce poklesly 0 9 p. b a
v roce 2015 opét vzrostly, tentokrat o témet 22 p. b. I financni majetek zaznamenal béhem
let vyrazné zmény. V roce 2013 jeho celkova vyse klesla o 33 p. b., ale hned v roce 2014
jeho hodnota prudce stoupla, a to o 136 p. b. Narust byl tedy o vice nez dvojnasobek své
ptuvodni hodnoty. AvSak hned v dal$im roce cely nartst klesl a hodnota finan¢niho majetku
se vroce 2015 dostala zhruba na stejnou uroven jako v roce 2013. Polozka casového
rozliSeni vykazovala béhem vSech sledovanych let snizujici se trend. Nejvétsi pokles byl

v roce 2013, a to o téméf 36 p. b. Poté nasledoval pokles o 17 p. b., a o dalSich 15 p. b.

Tabulka 3 Horizontalni analyza majetkové situace podniku (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
AKTIVA CELKEM 712138 | 747 846 | 629230 | 666929 5,01% -15,86% 5,99%
Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby majetek 288 812 | 282353 | 254542 | 246259 -2,24% -9,85% -3,25%
DNM 139 2394 1781 915 1622,30% -25,61% -48,62%
DHM 288 673 | 279959 | 252761 | 245344 -3,02% -9,71% -2,93%
DFM 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
Obézn4 aktiva 422585 | 465017 | 374294 | 420336 10,04% -19,51% 12,30%
Zasoby 200459 | 239332 | 151904 | 171682 19,39% -36,53% 13,02%
Dlouhodobé pohledavky 0 170 170 0 0,00% 0,00% -100,00%
Kratkodobé pohledavky 203982 | 213384 | 193554 | 236 006 4,61% -9,29% 21,93%
Finan¢ni majetek 18 144 12 131 28 666 12 648 -33,14% 136,30% -55,88%
Casové rozliseni 741 476 394 334 -35,76% -17,23% -15,23%

Finan¢ni situace podniku je v rdmci vertikalni analyzy shrnuta v tabulce 4. Je vidét, ze
s vyjimkou roku 2013, kdy je situace opacnd, ptevazuje financovani z vlastnich zdroji. Ve
zminéném roce je pomér 48% vlastniho kapitalu k 52% ciziho kapitalu, coz neni nijak
vyrazna zména oproti jinym rokiim. Nejvétsi podil vlastniho kapitélu je v roce 2014. To je
pomér 58% vlastniho kapitalu oproti 42% ciziho kapitadlu. Nejvétsi podil na vlastnim
kapitdlu méa samoziejmé zakladni kapital, ktery tvoii zhruba 40% celkovych pasiv.
Nejvétsi podil je v roce 2014, kdy podil zakladniho kapitalu mirné€ ptekracuje hranici 47%.
Kapitalové fondy jsou ve vSech sledovanych letech na nulové trovni. Rezervni fondy se
podili na celkovych pasivech zhruba 3%. Nejvétsi podil je v roce 2014, kdy se jejich vyse
dostala témét na 4% v poméru celkovych pasiv. Podil vysledku hospodateni minulych let
je s hodnotou necelych 2% nejnizsi v roce 2012 a nejvyssi vroce 2014. Tehdy podil

dosahuje témer 3%. Podil vysledku hospodareni bézného obdobi dost kolisa.
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V ramci cizich zdroji maji s nejvétsi zastoupeni bankovni Gvéry a vypomoci a hned za
nimi jsou kratkodobé zavazky. Bankovni Gvéry a vypomoci tvofi ve vSech sledovanych
letech témér Ctvrtinu celkovych pasiv. Kratkodobé zavazky se podili na celkovych
pasivech zhruba jednou dvacetinou. Vyjimku tvofi rok 2014, kdy je podil kratkodobych
zavazkl s hodnotou 15% nejnizsi. Podil rezerv neni nijak vyznamny. Nejvyssi je hodnota
vroce 2012, avSak ani tehdy nepiekrocila 1%. Stejné nevyznamny je i podil ¢asového

rozliSeni.

Tabulka 4 Vertikalni analyza finan¢ni situace podniku (Vlastni zpracovani)

(v tis. K& 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 712138 | 100,00% | 747846 | 100,00% | 629230 | 100,00% | 666929 | 100,00%
Vlastni kapital 361498 | 50,76% | 360571 | 4821% | 363780 | 57.81% | 363560 | 54,51%
Zékladni kapital 296473 | 41,63% | 296473 | 39,64% | 296473 | 47,12% | 296473 | 4445%
Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Rezervni fondy 22181 | 3,11% | 23802 | 3,18% | 24960 | 397% | 25145 | 3,77%
VH min. let 13281 | 186% | 20266 | 2,71% | 18195 | 2,89% | 13747 | 2,06%
VH bézného obdobi 29563 | 4,15% | 20030 | 2,68% | 24152 | 3,84% | 28195 | 423%
Cizi zdroje 350622 | 4924% | 387250 | 51,78% | 265431 | 42,18% | 303278 | 4547%
Rezervy 4688 | 066% | 1330 | 0,18% 0 000% | 1268 | 0,19%
Dlouhodobé zavazky 16409 | 230% | 16963 | 227% | 1798 | 2,86% | 18981 | 2,85%
Kratkodobé zavazky 151359 | 2125% | 145448 | 1945% | 94717 | 15,05% | 126925 | 19,03%
Bankovni ivéry a 178 166 | 25,02% | 223509 | 29,89% | 152728 | 24,27% | 156104 | 23.41%
vypomoci

Casové rozligeni 18 0,00% 25 0,00% 19 0,00% 91 0,01%

Horizontalni analyzu finan¢ni situace lze najit v tabulce 5. Celkova pasiva zaznamenaly
nejvetsi zmeénu v roce 2014, kdy hodnota oproti predchozimu roku klesla o témét 16 p. b.
V ramci zadkladniho kapitdlu béhem let nedoslo k zddné¢ zméné. Beze zmény je 1 polozka
kapitalovych fondid. Ta je po celé sledované obdobi nulovd. Postupné dochazi
k navySovani rezervniho fondu. Nejvétsi nartst je v roce 2013, kdy vzrostl o 7 p. b., coz
predstavovala navySeni o 1,5 mil. K¢. Vysledek hospodatfeni minulych let v roce 2013
vzrostl o 50 p. b., avSak v nasledujicich letech jeho vyse klesala. Nejprve hodnota klesla o

10 p. b., a v dalSim roce dokonce o 24 p. b. Vysledek hospodateni bézného obdobi kolisa

v rozmezi 20 az 30 mil. K¢. Nejniz$i byla hodnota v roce 2013 a nejvyssi v roce 2012.

Co se tyce cizich zdroju, tak k nejvétsi zmeéné doslo v roce 2014, kdy oproti minulému
roku jejich celkova vyse klesla o zhruba 120 mil. K¢. Divodem tohoto vyrazného snizeni
bylo snizeni kratkodobych zavazki, které¢ ve zminéném roce klesly o 50 mil. K¢ a snizeni

bankovnich tuvéri a vypomoci, které klesly o 70 mil. K& U dlouhodobych zavazki
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muzeme vidét postupné navySovani. Vyrazné zmény si mizZeme vSimnout i u rezerv.
V roce 2013 klesla jejich celkova vyse o vice nez 3 mil. K¢, coz piedstavuje snizeni o 71 p.
b. V dalsim roce byly veskeré zbylé rezervy rozpustény. V roce 2015 vsak byly opét
vytvofeny, a to v celkové vysi 1,2 mil. K¢. Posledni polozkou je Casové rozliSeni. To
zaznamenalo béhem let vyrazné zmény. V roce 2013 hodnota stoupla o témér 40 p. b.,
hned v nasledujicim roce klesla o témét jednu Ctvrtinu. Nejvyraznéjsi zména vSak probéhla
v dal$im roce, kdy v roce 2015 doslo oproti roku 2014 k nariistu o 70 tis. K¢, coz vSak

ptedstavovala navyseni o 378 p. b.

Tabulka 5 Horizontdlni analyza finan¢ni situace podniku (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2012 2013 2014 2015 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
PASIVA CELKEM 712138 | 747 846 | 629230 | 666 929 5,01% -15,86% 5,99%
Vlastni kapital 361498 | 360571 | 363780 | 363 560 -0,26% 0,89% -0,06%
Zéakladni kapital 296473 | 296473 | 296473 | 296473 0,00% 0,00% 0,00%
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy 22 181 23 802 24 960 25145 7,31% 4,87% 0,74%
VH min. let 13 281 20 266 18 195 13 747 52,59% -10,22% -24,45%
VH bézného obdobi 29 563 20 030 24 152 28 195 -32,25% 20,58% 16,74%
Cizi zdroje 350622 | 387250 | 265431 | 303278 10,45% -31,46% 14,26%
Rezervy 4 688 1330 0 1268 -71,63% -100,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 16 409 16 963 17 986 18 981 3,38% 6,03% 5,53%
Kratkodobé zavazky 151359 | 145448 | 94717 126 925 -3,91% -34,88% 34,00%
Bfmkovni. dvérya 178 166 | 223509 | 152728 | 156 104 25,45% -31,67% 2,21%
vypomoci

Casové rozlideni 18 25 19 91 38,89% -24,00% 378,95%

7.1.2 Analyza vynosu a nakladi

Vertikalni analyza vynost je provedena v tabulce 6. V ni lze vidét, ze nejvétsi podil na
celkovych vynosech maji ve vSech Ctyfech sledovanych letech trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb. Jejich celkovy pomér se pohybuje na urovni 96%. Pomér ostatnich trzeb
neni nikterak vyznamny. CoZ je pochopitelné, vzhledem k pfedmétu podnikani. Hlavni
¢innosti podniku je prodej vlastnich vyrobkii. Druhy nejvétsi podil maji v roce 2012
finan¢ni vynosy, a to 1%. V roce 2013 maji druhy nejvétsi podil s hodnotou 1,34% ostatni
provozni vynosy. V roce 2014 jsou na druhém misté s podilem 1,66% trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materidlu. Ty drzi druhou pficku i v roce 2015. Tehdy je jejich

podil na celkovych vynosech dokonce necelé 3%.
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Tabulka 6 Vertikalni analyza vynost (Vlastni zpracovani)

(v tis. K& 2012 2013 2014 2015
Vynosy celkem 1182757 | 100,00% | 1183439 | 100,00% | 1285552 | 100,00% | 1305710 | 100,00%
gfz’ly za prodej 2029 0,17% 1768 0,15% 3627 0,28% 2047 0,16%
Trzby za prodej vi. 1y ) 6e | 96.74% | 1136154 | 96.00% | 1234946 | 96.06% | 1263990 | 96.80%
vyrobkl a sluzeb

Ostatni vykony 4301 0,36% 4433 0,37% 17 852 139% | -13046 | -1,00%
Trzby z prodeje DM | ¢ g7 0,74% 13 161 1,11% 21301 1,66% 38510 2,95%
a materialu

Ostatni provozni 10 635 0,90% 15 844 1,34% 2985 0,23% 6228 0,48%
vynosy

Finanéni vynosy 12817 1,08% 12079 1,02% 4841 0,38% 7981 0,61%

Tabulka 7 zobrazuje horizontalni analyzu vynosi. Je vidét, Ze celkové vynosy béhem let
postupné rostou. Nejvetsi nariist je v roce 2014, kdy vzrostly o zhruba 120 mil. K¢&. Rist
v dal$im roce je relativné nizky, o 1,5 p. b. Nejvétsi vykyv nastal o ostatnich vykoni, které
v roce 2014 vzrostly o 13 mil. K¢, ale hned v dal§im roce klesly a to o 30 mil. K¢ a dostaly
se do zaporné hodnoty -13 mil. K&. Dalsi velky vykyv mizeme vidét u trzeb za prode;j
zboZi. V roce 2013 klesly o zhruba 13 p. b., hned v dal§im roce stouply o vice nez 100 p.
b., a vdalSim roce opct poklesly, tentokrat o zhruba 40 p. b. Také trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materidlu zaznamenaly vyrazny narist. V roce 2013 o témé&t 50 p.
b., vroce 2014 o 60 p. b., a vroce 2015 dokonce o 81 p. b. Ostatni provozni vynosy
zaznamenaly nejvetsi zménu v roce 2014, kdy oproti pfedchozimu roku poklesly o zhruba
13 mil. K¢. I posledni polozka, finan¢ni vynosy, zaznamenala vyrazné zmény. V roce 2012
byla zména relativné mald, a to snizeni o zhruba 6 p. b. V roce 2014 doslo ke snizeni o

témer 60 p. b., a v roce 2015 doslo ke zvyseni o témet 65 p. b.

Tabulka 7 Horizontalni analyza vynosi (Vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2012 2013 2014 2015 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
Vynosy celkem 1182757 | 1183439 | 1285552 | 1305710 |  0,06% 8,63% 1,57%
ng}z’ly 7a prodej 2029 1768 3627 2047 -12,86% 105,15% -43,56%
Trzby zaprodej vi. 400 60 | 1136154 | 1234946 | 1263990 | -0,70% 8,70% 2,35%
vyrobkd a sluzeb

Ostatni vykony 4301 4433 17852 | -13046 3,07% 302,71% | -173,08%
Trzoy z prodeje DM | g g 13 161 21301 38510 49,44% 61,85% 80,79%
a materialu

Ostatni provozni 10 635 15 844 2985 6228 48,98% 81,16% 108,64%
Vynosy

Finanéni vynosy 12817 12 079 4841 7981 -5,76% -59,92% 64,86%
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Vertikalni analyza nékladt je shrnuta v tabulce 8. V ni lze vidét, Zze po celé sledované
obdobi ma na celkovych nékladech nejvétsi podil spotifeba materidlu a energie. Vzdy je
vyssi nez 80%. Diivodem je pfedmét podnikani, a to vyroba plastovych vyrobkl. Takze
logicky je materidl nejvice objemovym nakladem. Druha nejvétsi podil maji osobni
naklady. S vyjimkou roku 2014, kdy je jejich vySe necelych 9%, v ostatnich letech je
hranice 9% piekrocena. Tteti vyznamnéjsi polozkou jsou sluzby. Jejich podil na celkovych
aktivech kolisa kolem 4%. Dalsi polozkou ndkladl jsou odpisy dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku. V roce 2012 jejich podil byl néco mélo pies 2%, ale jiz v dal§im roce
se zvysil na 3%. V dalSich dvou letech byl podil mirné pod hranici 3%. Postupné zvysujici
se podil na celkovych nakladech maji ostatni provozni néklady. Zatimco v roce 2012 se
podilely zhruba 1,5%, v roce 2015 byl jejich podil jiz necelych 3,5%. Ostatni polozky

nakladl nejsou se svym podilem tak vyznamné.

Tabulka 8 Vertikalni analyza naklada (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2012 2013 2014 2015
Niklady celkem 1147209 | 100,00% | 1161140 | 100,00% | 1254917 | 100,00% | 1270707 | 100,00%
ia;‘;fdy na prodané 1783 0,16% 1241 0,11% 2993 0,24% 1 547 0,12%
:zgg:;z materidlu |30 058 | 81.66% | 930562 | 80.14% | 1016258 | 80.98% | 1016964 | 80.03%
Sluzby 47 667 4,16% 45 850 3,95% 48 257 3,85% 49 798 3,92%
Osobni naklady 112034 | 9,77% | 108701 936% | 111316 | 8,.87% | 116520 | 9,17%
Dané a poplatky 571 0,05% 536 0,05% 573 0,05% 594 0,05%
g%p;jy DNM a 24 658 2,15% 34 890 3,00% 36315 2,89% 37 403 2,94%
azgf,na stavurezerv | g 355 0,73% | -10249 | -0,88% 4508 0,36% 3626 -0,29%
g;ﬁ?;‘é;pmvozm 16 180 141% | 21349 1,84% | 26353 2,10% | 43624 3,43%
Nakladové troky 1 422 0,12% 2319 0,20% 2331 0,19% 1 603 0,13%
nojﬁ?;glyﬁ“ancm 14391 1,25% 25941 2,23% 6013 0,48% 6 280 0,49%

V tabulce 9 je shrnuta horizontalni analyza nakladi. Co se ty€e celkovych nakladd, tak ty
po celou dobu rostou. V roce 2013 byl nértst mirny, pouze 1,21%, ale hned v dalSim roce
vzrostly o 8 p. b. V poslednim roce byla zména opét mirnd, a to zvySeni o 1,26 p. b.
Nejveétsi zmény si mizeme vSimnout u zmény stavu rezerv a opravnych polozek. V roce
2013 doslo k nariistu o téméf 23 p. b., ale hned v dalsim roce doslo v jejich vyse k poklesu
o vice nez 140 p. b., a v dalSim je pokles dokonce o 180 p. b. Dalsi vyrazné zmény
probéhly u ndkladii na prodané zbozi. V roce 2013 oproti ptfedchozimu roku klesly o 30 p.

b., hned v dalSim roce vzrostly o 141 p. b., a v dal§im zase klesly, tentokrat o 48 p. b.
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Vyrazné zmény byly i u ostatnich finan¢nich nakladt. Kdyz v roce 2013 vzrostly o 80 p.
b., a v dalsim roce klesly o necelych 77 p. b. Vyrazného navyseni si v roce 2013 miizeme
vSimnout také u nadkladovych urokii. Doslo k nartstu o 63 p. b. Zména v roce 2014 nebyla
nikterak vyrazna, ale v roce 2015 doslo ke snizeni o 31 p. b. ZvySeni o néco malo pies 10
mil. K¢ nastalo vroce 2013 u odpisi dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku.
Vroce 2015 doSlo k vyraznému navySeni ostatnich provoznich nakladii, kdy oproti

predchozimu roku stouply o 65 p. b.

Tabulka 9 Horizontalni analyza naklada (Vlastni zpracovani)

(v tis. K& 2012 2013 2014 2015 20122013 | 2013/2014 | 2014/2015
Néklady celkem 1147209 | 1161140 | 1254917 | 1270 707 1,21% 8,08% 1,26%
I;bagfdy na prodané 1783 1241 2993 1547 -30,40% 141,18% 4831%
:iﬁgf;z materidlu | g3cese | 930562 | 1016258 | 1016964 -0,67% 9,21% 0,07%
Sluzby 47 667 45 850 48257 49 798 -3,81% 525% 3,19%
Osobni naklady 112034 | 108701 | 111316 | 116520 2,97% 2,41% 4,67%
Dané a poplatky 571 536 573 594 -6,13% 6,90% 3,66%
gﬁr’;jy DNMa 24 658 34 890 36315 37 403 41,50% 4,08% 3,00%
azr(‘)‘;“a stavu rezerv -8 355 10249 4508 3626 22,67% -143,98% -180,43%
g;ﬁ?:;;pmvozm 16 180 21349 26 353 43 624 31,95% 23,44% 65,54%
Nékladové troky 1422 2319 2331 1603 63,08% 0,52% -31,23%
g;li‘i‘;g;ﬁ“ancm 14 391 25941 6013 6280 80,26% -76,82% 4,44%

7.2 Rozdilové ukazatele

V ramci rozdilovych ukazateld byl spocitan Cisty pracovni kapital, jelikoZ patfi mezi

nejvice pouzivané ukazatele a nasledné jeho pomér k obéZznym aktiviim. Vyvoj obou

ukazatelll v letech 2012 az 2015 je uveden v tabulce 10.

Tabulka 10 Cisty pracovni kapital v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2012 2013 2014 2015
Cisty pracovni kapitl 167039 | 164442 | 164794 | 150673
CPK/OA 39.53% | 3536% | 44,03% | 35,85%

Z tabulky vyse je patrné, Ze Cisty pracovni kapital se ve vSech letech pohybuje zhruba na
stejné urovni. V prvnich tfech letech jsou vykyvy malé. Jeho vyse se pohybuje na Grovni
kolem 165 mil. K¢. Pouze v roce 2015 doslo k vyraznéjsSimu poklesu, a to na vysi 150 mil.

K¢, coz ptredstavovalo oproti minulému roku sniZzeni o zhruba 14 mil. K¢. Hodnota nam
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tika, kolik finan¢nich prostfedkti by firm¢ zistalo, kdyby musela okamzité uhradit vSechny
sveé kratkodobé zavazky. Je tedy patrné, Ze firma by neméla problémy s likviditou, jelikoz
by ji zustaly prostiedky v dostatecné vysi. Avsak u tohoto ukazatele je dilezité, aby jeho
vyse nebyla ani piili§ vysoka, protoze to by znamenalo, ze podnik zbytecné financuje
bézny provoz z dlouhodobych pasiv. Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu je znazornén nize
v grafu 1.

Dulezité v ramci zhodnoceni tohoto ukazatele je 1 jeho pomér k obéznym aktivim.
Ministerstvo primyslu a obchodu doporucuje, aby se tento pomér pohyboval v rozmezi 30

— 50%. Ztabulky 1 je patrné, ze doporucené rozmezi je ve vSech sledovanych letech

splnéno.

Graf 2 Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)
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Hodnoty cistého pracovniho kapitalu v rdmci odvétvi jsou stanoveny v tabulce 11. Odvétvi
na rozdil od nasi firmy nedosahuje doporuc¢eného pomeéru cistého pracovniho kapitalu

k obéZnym aktiviim. JiZ v roce 2012 je podil 60% a s kazdym dal§im rokem dal roste.

Tabulka 11 Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu v odvétvi (MPO, 2013 - 2015)

(v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015
OA 54529223 | 60845080 | 69068278 | 70 669 761
KCz 21771423 | 23482093 | 25750 341 | 25878 103
Cisty pracovni kapital 32757800 | 37 362 987 | 43 317 937 | 44 791 658
CPK/OA 60,07% 61,41% 62,72% 63,38%
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7.3 Pomérové ukazatele

V ramci pomeérovych ukazatelii je provedena analyza zadluZenosti, analyza likvidity,
analyza rentability a analyza aktivity. V zavéru je provedena analyza vybranych ostatnich

ukazatelu.

7.3.1 Analyza zadluZenosti

Vyvoj zadluZenosti ve zkoumanych letech 2012 — 2015 ndm ukazuje tabulka 11. V ni lze
vidét, ze celkova zadluzenost béhem let kolisad. Doporucené hodnoty jsou v rozmezi 30 —
60%, coz firma ve vSech sledovanych letech spliuje. Nejvyssi zadluzenost byla v roce

2013, kdy ptekrocila hranici 50%, ale hned nésledujici rok klesla o témet 10%.

Mira zadluZenosti je nejvyssi v roce 2013, kdy byly cizi zdroje vyssi nez zdroje vlastni.
Naésledujici rok se vSak zadluzenost snizovala. Hodnota ukazatele by se méla pohybovat
v rozmezi 0,3 — 1. Coz jak mGzeme vidét je s vyjimkou roku 2013 splnéno. Ve zminéném
roce je hodnota vysSi. Znamena to tedy, ze cizi zdroje byly vyssi, neZ vlastni kapital.
Dtvodem byla rozsahla investice na pofizeni nové vyrobni linky, kterd byla v roce 2013

realizovana a financovana cizimi zdroji.

Dals§im vypocitanym ukazatelem vramci analyzy zadluZenosti je urokové kryti.
Doporucena hranice je stanovena vyssi nez 5. Tabulka ukazuje, Ze hodnoty byly ve vSech

sledovanych letech vyrazné vyssi.

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem je celkem stabilni a hodnoty
dostate¢né. Znamena to tedy, ze firma ma sviij obézny majetek dostatecné kryt vlastnim

kapitalem.

Tabulka 12 Analyza zadluZenosti v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)

ANALYZA ZADLUZENOSTI 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 49,24% 51,78% 42,18% 45.47%
Mira zadluzenosti 0,97 1,07 0,73 0,83
Urokové kryti 26,00 10,62 14,14 22,84
Kryti dlouhodobého majetku 1,25 1,28 1,43 1,48

Analyza zadluzenosti pro odvétvi je vypocitana v tabulce 13. Celkova zadluZenost odvétvi
se pohybuje v rozmezi doporucenych hodnot, avSak drzi se spiSe u dolni hranice 30%. I
mira zadluzenosti se pohybuje v rozmezi doporu¢enych hodnot. I kdyz v letech 2012 a

2014 se drzi u spodni hranice, ktera je stanovena na 0,3. Urokové kryti je dostatecné,
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s vyjimkou roku 2013, kdy je hodnota zapornd. Diivodem jsou zaporné nakladové uroky.

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem je v ramci celého od vétvi dostatecné.

Tabulka 13 Analyza zadluzenosti v odvétvi (MPO, 2013 — 2015)

ANALYZA ZADLUZENOSTI 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 33,23% 33,49% 32,68% 32,49%
Mira zadluzenosti 0,33 0,51 0,33 0,49
Urokové kryti 33,78 -29,93 22,78 28,63
Kryti dlouhodobého majetku 2,42 1,67 2,52 1,67

7.3.2 Analyza likvidity

Prabéh likvidity je znazornén v tabulce 12. Je vidét, ze bézna likvidita splnuje doporucené
rozmezi. [ kdyz je ve vSech letech blize spiSe ke spodni hranici. Naopak pohotova likvidita
s vyjimkou roku 2013 doporucené hodnoty piesahuje. Hotovostni likvidita je Spatnd. Ani
v jednom roce neni dosazena minimalni doporucena hodnota. To znamen4, Ze mé podnik

nizkou hotovost ke kryti svych zavazkd.

Tabulka 14 Analyza likvidity v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)

LIKVIDITA 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 1,65 1,55 1,79 1,56
Pohotova likvidita 2,13 1,45 1,94 1,74
Hotovostni likvidita 0,07 0,04 0,14 0,05

Pro ptehlednéjsi pribeh vyvoje likvidity slouzi graf 3. V ném si lze v§imnout, ze vSechny
tii likvidity vykazuji stejné tendence. V roce 2013 klesnou, v dal§im roce jejich vySe

vzroste a v roce 2015 opét klesne.
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Graf 3 Vyvoj ukazatelt likvidity v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)
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Analyzu likvidity v odvétvi shrnuje tabulka 15. V ni je vidét, ze ukazatel bézné likvidity ve
vSech ¢tyfech letech prekrocil horni mez pro doporucené rozmezi. V roce 2012 se
pohybuje pfesné na hranici, ale postupné roste. Stejné situace je i u ukazatele pohotové
likvidity a hotovostni likvidity. U obou je uz v roce 2012 piekrocena horni hranice a
hodnoty postupné dal rostou. Vyjimku tvofti likvidita hotovostni v roce 2015, kdy hodnota
oproti predchozimu roku mirné klesne. Ale 1 tak je relativné vysoka. Hodnoty posledniho

ukazatele svéd¢i o tom, ze v odvétvi jsou zbytecné vazany financni prostiedky.

Tabulka 15 Analyza likvidity v odvétvi (MPO, 2013 — 2015)

LIKVIDITA 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 2,50 2,59 2,68 2,73
Pohotova likvidita 1,95 2,05 2,13 2,15
Hotovostni likvidita 0,98 1,12 1,14 1,09

7.3.3 Analyza rentability

Ukazatele rentability slouzi pro vyjadieni vynosnosti vloZeného kapitilu. Vysledky
v letech 2012 — 2015 vypocitanych ukazatel jsou shrnuty v tabulce 13. V ni je vidét, Ze

vSechny hodnoty rentabilit jsou kladné. Coz znamena, ze podnik vykazuje ziskovost.

Tabulka 16 Analyza rentability v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)

RENTABILITA 2012 2013 2014 2015
Rentabilita trzeb (ROS) 2,57T% 1,76% 1,93% 2,25%
Rentabilita aktiv (ROA) 5,19% 3,29% 5,24% 5,49%
Rentabilita VK (ROE) 8,18% 5,56% 6,64% 7,76%
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Pro zachyceni vyvoje ukazatelll rentability slouzi graf 4. V ném je vidét, ze vSechny
vypocitané rentability vykazuji stejny prubeh. V roce 2013 jejich vyse oproti roku 2012
poklesne, ale hned od roku 2014 zacne opét rust. Rentabilita aktiv dokonce v roce 2015

prevysi hodnotu v roce 2012.

Graf 4 Vyvoj ukazatell rentability v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)
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Analyza rentability pro odvétvi je v tabulce 17. I tady jsou hodnoty vSech rentabilit kladné.
Pti porovnani nasi firmy s odvétvim je mozné fict, ze naSe firma nedosahuje takového

zhodnocenti, jako odvétvi.

Tabulka 17 Analyza rentability v odvétvi (MPO, 2013 — 2015)

RENTABILITA 2012 2013 2014 2015

Rentabilita trzeb (ROS) 9,64% 9,97% 11,23% 11,32%
Rentabilita aktiv (ROA) 20,88% 18,96% 22,64% 23,13%
Rentabilita VK (ROE) 24,72% 23,93% 26,38% 26,89%

7.3.4 Analyza aktivity

Analyza aktivity slouZzi ke zji§téni, jestli podnik vyuziva své aktiva efektivné. V ramci této
analyzy byly vypocitany obrat aktiv, doba obratu zasob, pohledavek a zadvazkl. Vysledky
pro obdobi 2012 az 2015 jsou vypocitany v tabulce 18.

Tabulka 18 Analyza aktivity v letech 2012 — 2015 (Vlastni zpracovani)

ANALYZA AKTIVITY 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 1,61 1,53 1,99 1,88

Doba obratu zasob 63,07 75,83 44,28 48,90
Doba obratu pohledavek 64,18 67,67 56,47 67,22
Doba obratu zavazku 52,79 51,46 32,85 41,56
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Obrat aktiv by mél dosahovat alespon hodnoty 1, protoze to signalizuje, ze z 1 K& majetku
byla ziskana alespoit 1 K¢ trzeb. NaSe spolecnost toto spliiuje. Vidime, ze ve vSech

sledovanych letech byla hodnota tohoto ukazatele vyssi.

Vyvoj ukazateli doby obratli zasob, pohledavek a zavazkl pro stanovené obdobi je pro
prehlednost znazornén v grafu 5. Z né&j Ize vidét, ze spolecnost plati své zavazky drive, nez
dostane zaplaceno za své pohledavky. Doba obratu pohleddvek nam tika, kolik dni musi
podnik pockat, nez ziskd zaplaceno od svych odbératelti. Jak v tabulce, tak i grafu je
mozné vidét, ze vroce 2013 se doba mirné zvysila, ale hned v dalSim roce klesla a to
dokonce pod hodnotu z roku 2012. AvsSak v dal$im roce se opét vratila na uroveil roku

2013. V roce 2015 tedy firma musela pockat 67 dni, nez ji odbératele zaplatili.

Co se tyCe doby obratu zavazki, je vidét, Ze b&hem let 2012 az 2014 dochazi
k postupnému zkracovani doby splatnosti. To znamend, Zze podnik plati své zavazky dfive,
nez v piredchozim roce. V roce 2015 sice doslo ke zvyseni, avSak ani v tomto roce se vyse
nedostala na uroven roku 2012. Ve zminéném roce tedy firma platila své zavazky

primé&rné za 41 dni od doby, kdy zdvazek vznikl.

Graf 5 Ukazatelé doby obratu zasob, pohledavek, zavazki v letech 2012 — 2015
(Vlastni zpracovani)
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V tabulce 19 jsou shrnuty vysledky pro analyzu aktivity v rdmci odvétvi. Obrat aktiv je ve
vSech sledovanych letech nad doporucenou hranici. Doba obratu zasob u nasi firmy je
vys$i, nez v odvétvi. Stejné je na tom 1 doba obratu pohledavek. Doba obratu zavazku také,

avsak v roce 2014 je v rdmci firmy niz§i, nez v odvétvi.
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Tabulka 19 Analyza aktivity v odvétvi (MPO, 2013 —2015)

ANALYZA AKTIVITY 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 1,69 1,57 1,55 1,59
Doba obratu zasob 27,33 28,39 28,24 28,63
Doba obratu pohledavek 47,10 49,37 50,91 52,09
Doba obratu zavazku 37,15 39,27 40,80 37,89

7.3.5 Ostatni ukazatele

Vyse uvedené ukazatele nejsou vramci finanéni analyzy jediné. Pro ziskani dalSich
informaci k posouzeni celkové finan¢ni situace podniku je vhodné vypocitat jeste dalsi
ukazatele. Ty jsou vypocitany v tabulce 20. V tabulce 21 jsou pak ukazatelé vypocitané

v ramci celého odvétvi.

Tabulka 20 Analyza vybranych ukazateli (Vlastni zpracovani)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015
Ptidana hodnota/pocet zaméstnancti 496,04 499,10 572,48 559,64
Trzby/pocet zaméstnancti 3502,43 3501,56 3871,90 3913,64
Osobni naklady/poc¢et zaméstnancti 338,5 3294 3373 353,1
Vykonova spotieba/vynosy 83,24% 82,51% 82,81% 81,70%
Odpisy/vynosy 2,08% 2,95% 2,82% 2,86%
Nakladové uroky/vynosy 0,12% 0,20% 0,18% 0,12%
P#idana hodnota/vynosy 13,88% 13,92% 14,70% 14,14%
Osobni naklady/PH 68,23% 66,00% 58,92% 63,09%
Odpisy/PH 15,02% 21,18% 19,22% 20,25%
Nakladové uroky/PH 0,87% 1,41% 1,23% 0,87%

Z tabulky je patrné, Ze pfidand hodnota na jednoho zameéstnance v ramci firmy i celého
odvétvi vykazuje trend rostouci. V roce 2012 je hodnota v ramci firmy témét na Grovni

odvétvi, avSak v dalSich letech hodnoty pro odvétvi rostou rychleji.

Naopak trzby na jednoho zaméstnance ve firmé vykazuji v roce 2013 a 2014 klesaji oproti
roku predchazejicimu, ale v roce 2015 vzrostou, a to dokonce na uroven vyssi, nez byla
v roce 2012. Situace v odvétvi je rostouci ve vSech letech. Pti srovnani firmy s odvétvim je
vidét, Ze 1épe je na tom firma, jejiz vysledky v ramci tohoto ukazatele jsou ve vSech letech
vyssi, nez v odvetvi.

Rostouci trend, avSak az od roku 2013 vykazuji ve firmé 1 osobni naklady na jednoho

zamestnance. Trend v odvétvi je taktéz rostouci, ale tam hodnoty rostou jiz od roku 2012.
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Pfi porovnani firmy s odvétvim vidime, ze osobni néklady na jednoho zaméstnance jsou

v nasi firme vyssi, nez v odvétvi.

Tabulka 21 Analyza vybranych ukazateli v ramci odvétvi (MPO, 2013 —2015)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015

Ptidana hodnota/pocet zaméstnancti 501,10 506,56 600,67 624,18
Trzby/pocet zaméstnancti 2102,97 2126,42 2340,18 2335,28
Osobni naklady/pocet zaméstnanci 158,7 161,5 175,9 183,2

Vykonova spotieba/vynosy 73,18% 72,89% 70,95% 70,44%
Nakladové uroky/vynosy 0,43% -0,47% 0,75% 0,60%
Pfidana hodnota/vynosy 23,83% 23,82% 25,67% 26,12%
Osobni naklady/PH 31,67% 31,88% 29,28% 29,36%
Nakladové uroky/PH 1,53% -1,69% 2,49% 1,91%

7.4 Souhrnné ukazatele

Mezi souhrnné ukazatele, které maji podavat souhrnnou informaci ohledn¢ financ¢niho
zdravi podniku, patii Altmanovo Z-skére a Index IN.
7.4.1 Altmanovo Z-skore

Vysledky Z-skore nalezneme v tabulce 15. Podle tohoto modelu ma podnik ve vSech
¢tyfech zkoumanych letech nevyhranénou finanéni situaci. V roce 2014 se vSak velmi blizi

hranici pro uspokojivou finan¢ni situaci.

Tabulka 22 Altmanovo Z-skore (Vlastni zpracovani)

ATLMANUV INDEX 2012 2013 2014 2015
CPK/Aktiva 0,23 0,22 0,26 0,23
Nerozdélené zisky/A 0,02 0,03 0,03 0,02
EBIT/A 0,05 0,03 0,05 0,05
VK/CZ 1,03 0,93 1,37 1,20
Trzby/A 1,61 1,53 1,99 1,88
Z-skore 2,39 2,20 2,94 2,73

7.4.2 Index IN

Vysledky pro index IN jsou v tabulce 16. Je vidét, ze s vyjimkou roku 2013, kdy se podnik
ocitl v ,,Sedé zo6né“, ma podnik dobrou finan¢ni situace. V ostatnich letech byly hodnoty

vyssi nez 1,6, coz vypovida o tom, ze tvoii hodnotu.
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Tabulka 23 Index INOS5 (Vlastni zpracovani)

INDEX IN05 2012 2013 2014 2015
Aktiva/Cizi kapital 2,03 1,93 2,37 2,20
EBIT/nakladové uroky 26,00 10,62 14,14 22,84
EBIT/Aktiva 0,05 0,03 0,05 0,05
Vynosy/Aktiva 1,65 1,56 2,04 1,95
OA/KCZ 1,65 1,55 1,79 1,56
INO5 2,00 1,27 1,67 1,97

7.5 Spider analyza

Spider analyza umoziiuje pomoci paprskového grafu piehledné srovndni pomeérovych
ukazateld s primérnymi hodnotami odvétvi. To tvotfi 100%. Graf je rozdélen do ctyr
kvadrantti — ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti a obratovosti. Spider analyza za
rok 2015 pro nasi firmu i srovnani s odvétvim je v tabulce 24. Pro leps$i ptehled je nize
znazornén graf 6. Obecné plati, Ze podnik je na tom tim Iépe, ¢im dale od stfedu se nachazi

kiivka podniku.

Tabulka 24 Spider analyza pro rok 2015 (Vlastni zpracovani)

Spider analyza pro rok 2015 ABC Odvétvi
A.1 | Rentabilita trzeb 2,25% 11,32%
Rentabilita A.2 | Rentabilita aktiv 5,49% 23,13%
A.3 | Rentabilita VK 7,76% 26,89%
B.1 | Bézna likvidita 1,56 2,73
Likvidita B.2 | Pohotova likvidita 1,74 2,15
B.3 | Hotovostni likvidita 0,05 1,09
C.1 | VK/Aktiva 0,55 0,67
ZadluzZenost C.2 | Kryti dlouhodobého majetku 1,48 1,67
C.3 | Urokové kryti 22,84 28,63
D.1 | Obrat aktiv 1,88 1,59
Obratovost D.2 | Doba obratu pohledavek 67,22 52,09
D.3 | Doba obratu zavazku 41,56 37,89

Z tabulky 24 a grafu 6 je vidét, Ze podnik dosahuje lepSich vysledkl neZ odvétvi v oblasti
obratovosti. Nejhtife je na tom v porovnani s odvétvim v oblasti rentability, jejiz hodnoty
v ramci podniku jsou sice kladné, ale dost nizké. V oblasti likvidity je na tom vzhledem
k odvétvi také hiife. Nejblize se hodnoté v odvétvi blizi hodnota podniku pohotové

likvidity. Naopak s hotovostni likviditou je na tom podnik ve srovnani s odvétvim dost
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Spatné. Hodnota je skoro ve stfedu grafu, tedy blizi se nule. V oblasti zadluzenosti je vidét,

ze hodnoty firmy se blizi hodnotdm odvétvi.

Graf 6 Spider analyza spolecnosti ABC a odvétvi pro rok 2015 (Vlastni zpracovani)

=0=—spolecnost == odvétvi

7.6 Zhodnoceni

U sledované spolecnosti ABC byla provedena financ¢ni analyza za obdobi 2012 az 2015 za
ucelem posouzeni financni situace. Analyza byla rozdéleni do 4 hlavnich ¢asti. Nejprve
byla provedena analyza absolutnich ukazatelli, nasledné rozdilovych, pomérovych a na

zavér ukazatele souhrnnych.

Analyzovana firma zaujima na ¢eském trhu vyznamné postaveni. V rdmci umisténi svého
sidlo zaujima roli vyznamného zaméstnavatele. Dokazala se prosadit i na trhu zahrani¢nim,
kdy své vyrobky vyvazi nejen do okolnich statii, ale i do Ruska ¢i Mad’arska. Své vyrobky
dodava dalSim pfednim ceskym firmam. Mezi zdkazniky patii napt. Kofola a. s,

Ondrasovka, a. s., Pivovar Zubr, a. s. a mnoho dalSich.

Béhem let 2011 az 2016 realizovala vyznamné investice. V letech 2011 a 2012 investovala
vice nez 120 mil. K¢ na vystavbu nové vyrobni haly a pofidila dvé nové vyrobni linky.
V roce 2013 investovala do dalSi nové vyrobni linky. Novy stroj byl pofizen 1 o dva roky
pozdéji. V roce 2016 probéhla vystavba dal$i nové vyrobni haly. Soucasti této investice,

v hodnoté vice jak 140 mil. K¢ je 1 potizeni novych vyrobnich linek.

Béhem analyzovanych let se sloZzeni majetku firmy vyrazn€ nemeénilo. Aktiva jsou tvoiena

z 40% dlouhodobym majetkem a ze 60% majetkem obéznym. Slozeni je vzhledem
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k pfedmétu podnikani pochopitelné. Hmotny majetek je tvofen administrativni budovou,
vyrobnimi halami a vyrobnimi stroji. Obé&zna aktiva jsou znejveétsi Casti tvoiena
materidlem, ktery slozi pro vyrobu findlnich produkt a z kratkodobych pohledavek vici
obchodnim partnerim. Zdroje financovani se béhem let méni. Ve tech letech prevladaji
vlastni zdroje nad cizimi, pouze v roce 2013 se situace otocila a firma byla financovana
pfevazné ze zdroju cizich. Divodem byla vyse zminénd investice, kterd byla z vétsi Casti
zafinancovana pomoci bankovniho uvéru. V ramci zékladniho kapitadlu k zddné zméné
nedoslo. Jeho vySe zlstava stejnd. Tato polozka ma na vlastnich zdrojich nejvétsi podil.
V ramci cizich zdroji prevladaji kratkodobé zavazky z obchodnich vztahii a bankovni
uvery.

Co se tyce hospodaieni, tak ve vSech letech firma doséhla zisku. Na kladném
hospodaiském vysledku maji nejvétsi podil trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluZeb.
Opét je to dano predméetem podnikani. Nejvétsi nakladovou polozkou je spotfeba materidlu

a energii a druhou nejvyssi naklady na mzdy pracovnik.

Provedena analyza likvidity ukazala, Ze likvidita III. stupné je v rozmezi doporucenych
hodnot. V porovnani s odvétvim jsou jeji hodnota téméf o polovinu niz§i. Likvidita II.
stupné ve tiech letech doporucené hodnoty piesahuje. Pouze v roce 2013 jeji vySe spada do
vymezeného rozmezi. Pfi srovnani s odvétvim dosahuje v roce 2012 vyssi hodnoty firma,
avSak od roku 2013 jsou jiz vy$si hodnoty v odvétvi. A 1 to presahuje horni hranici
doporucené hodnoty. Likvidita I. stupné nedosahuje spodni doporu¢ené hranice. Firma by
tedy méla problém okamzité splatit své kratkodobé zavazky, protoze nema okamzitou
hotovost v dostatecné vysi. V ramci odvétvi je situace opacna. Hodnoty jsou nad horni
doporu¢enou hranici. Znamena to tedy, ze v odvétvi jsou zbyte¢né¢ véazany financni

prostiedky, které by mohly byt vyuzity efektivnéji.

Dalsi analyzovanou oblasti byla rentabilita. Pozitivni je, Ze firma méla vSechny pocitané
rentability ve vSech letech kladné. CoZ znamend, Ze byla ziskova. NejvysSich hodnot bylo
dosazeno v roce 2012. V nésledujicim roce byl zaznamenan u vSech ukazatell pokles, ale
tento trend dale nepokracoval. Rentability v dalSich letech zacal rist, avSak pomalejSim
tempem a ani v roce 2015 nedosahli hodnoty na tirovné z roku 2012. Jedinou vyjimkou je
rentabilita aktiv, kterd hodnotu zroku 2012 mirné piekrocila. Hodnoty v odvétvi byly
v porovnani s firmou daleko vyssi. Trend vSak byl stejny. V roce 2013 pokles a v roce
2014 a 2015 rtst. V odvétvi vSak hodnoty posledniho roku byly vyssi, nez hodnoty z roku
2012.
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V ramci analyzy aktivity byla vypocitana obratovost aktiv. Jeho hodnoty jsou po celé
sledované hodnoty vyssi 1, coz znamena, ze aktiva se za dané obdobi nejmén¢ jedenkrat
obrati. Nejvyssi je hodnota v roce 2014, kdy se aktiva obrati skoro dvakrat. Pii porovnani
s odvétvim zjistime, ze obrat aktiv v analyzovaném podniku je v roce 2012 a 2013 témeét

na stejné urovni, avsak v dalSich dvou letech je obratovost oproti odvétvi vyssi v podniku.

Doba obratu zasob je nejvyssi v roce 2014, kdy je potieba téméf 76 dni. V dalSim roce
vSak doslo k vyraznému sniZeni. Zasoby se obrati jiz za 44 dni, pro dalsi rok je vidét
zvySeni, vsak relativné malé. Pfi porovnani s odvétvim je doba obratu zasob v roce 2012 a
2013 témér 2,5 krat nizs$i v odvétvi. V dalSich dvou letech doslo ke snizeni doby jak ve

firm¢, tak 1 v odvétvi a hodnoty v odvétvi jsou jiz nizsi pouze 1,5 krat.

Doba obratu pohledévek se pohybuje prumérné kolem 65 dni, nejnizsi je doba v roce 2014,
kdy se doba, za kterou odbératelé firmé plati, zkratila o 11 dni. V dal§im roce vSak opét o
11 dni vzrostla a dostala se na stejnou uroven jako vroce 2013. Odvétvi hradi své
pohledavky primérné za 50 dni, coz predstavuje dobu krat$i zhruba o 1,3 krat, nez

v podniku.

Svym dodavatelim platila firma v roce 2012 primérné za 53 dni, v dal§im roce 51 dni,
nasledné se doba zkratila o 19 dni na pouhych 33 dni. Pro dalsi rok se vSak opét zvysila.
V roce 2015 tedy firma hradila své zavazky primérné za 42 dni. Doba, za kterou hradi své

zévazky odvétvi, se primérné pohybuje v rozmezi 39 — 41 dni.

Ve vSech sledovanych letech tedy spolecnost platila své zdvazky diive, nez dostala

zaplaceno od svych odbérateld. Stejna situace je 1 v odvétvi.

Na zavér finan¢ni analyzy byla pomoci souhrnnych ukazatelti zhodnocena finanéni situace
podniku komplexné. Pfi pouziti Altmanova Z-skore jsme dosli k zdvéru, ze firma se
pohybuje v tzv. Sedé zoné. Na zdkladé vysledkli indexu INOS podnik s vyjimkou roku
2013, kdy se pohybuje v Sedé¢ zoén€, tvoii hodnotu. Tyto ukazatele vSak maji pouze
orientacni charakter. Pro vyvozeni lepSich zavéra je nutné provést finanéni analyza pomoci

jednotlivych ukazatelti, které maji v ramci jednotlivych oblasti vy$si vypovidaci hodnotu.
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8 PROJEKT FINANCOVANI INVESTICE

Firma ABC se vramci svého dalSiho rozvoje a posileni pozice na trhu rozhodla pro
pofizeni nového svarovaciho stroje. Investicni zdmér navazuje na rozsahlou investici
zroku 2015, kdy byl pofizen stroj na vyrobu produkti z laminované foélie. Provedeny
prizkum trhu ukdzal, ze tyto produkty maji rostouci potencial, pfedev§im v oblasti baleni
krmiva pro domaci mazlicky. Vzhledem k vysokym naroklim na jejich vyrobu je pocet
firem, které by se jejich vyrobou zabyvaly, nizky. V piipadé¢ realizace navrhované
investice, ma firma potencial stat se prednim vyrobcem téchto produktl, a to piredevsim

pro trhy ve Stfedni a Vychodni Evropé.

Nékup investice bude potizen od dodavatele, ktery jej vyrobi ptimo pro spole¢nost ABC.
Celkova cena stroje je 60 mil. K& K tomu je nutné pfi€ist stavebni Upravy v celkové
hodnot¢ 0,5 mil. K¢ a ostatni néklady v celkové vysi 10 mil. K¢. Budou zvazeny i varianty
financovani prostfednictvim zdroji vlastnich, avSak spolecnost upfednostiiuje pro
financovani investice cizi zdroje. A to prostfednictvim bankovniho uvéru nebo leasingu na

zaklade€ nabidek bankovnich a leasingovych spolec¢nosti.
Kritéria, ktera spolecnost preferuje pii vybéru vhodné varianty financovani:
o stfednédobé financovani s dobou splatnosti 5 let
o zajiSténi pouze pofizovanou investici, tedy vyrobnim strojem
o splatky mési¢ni
o moznost mimotadnych splatek, nebo predcasného splaceni

o umozZnosti financovani prostfednictvim leasingu mozZnost akontace 0%
8.1 Charakteristika investice

8.1.1 Casovy plin

Stroj bude dodavatelem vyrdbén pfimo pro spolec¢nost ABC. Z tohoto diivodu je termin
dodéani naplanovan na kvéten roku 2018. Nasledné budou probihat montazni prace. Poté
probéhnou garancni zkousky a stroj bude pifebran. Zahdjeni vyroby je planovano na

¢ervenec roku 2018.

8.1.2 Naklady investice

Pofizovaci cena vyrobniho stroje je 60 mil. K¢. Stroj bude umistén do jedné ze stavajicich

vyrobnich hal, kde v§ak budou nutné stavebni Upravy. Jejich celkova vySe je stanovena na
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¢astku 0,5 mil. K¢&. Celkova vySe ostatnich ndkladi je 10 mil. K¢. Predpokladané celkové
naklady na investici jsou tedy ve vysi 70,5 mil. K¢ Pro vétsi prehlednost jsou celkové

naklady na investici shrnuty v tabulce 25.

Tabulka 25 Néklady na investici (Vlastni zpracovani)

Naklady na investici v mil. K¢
Svarovaci linka 60
Stavebni upravy 0,5
Ostatni naklady 10
Celkem 70,5

8.1.3 Vynosy z investice

Predpokladana ro¢ni kapacita vyrobni linky je 730 tun. Vyvoj o¢ekavanych trzeb béhem
prvnich 10 let je uveden v tabulce 26. V ni je vidét, ze v prvnim roce jsou trzby na nejnizsi

urovni, coz je vSak zpiisobeno tim, Ze linka bude do provozu uvedena ve druhé poloving

roku. V roce 2024 se vySe trzeb ustali a v nasledujicich letech je jejich hodnota stejna.

Tabulka 26 Vyvoj planovanych trzeb (Vlastni zpracovani)

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby z prodeje (v tis. K¢) 32099 64 198 80 248 80 248 120 372 120 372
Rok 2024 2025 2026 2027 2028 Celkem
Trzby z prodeje (v tis. K<) 160 496 160 496 160 496 160 496 160496 | 1300017

8.1.4 Ro¢ni planované naklady

Celkové rocni planované naklady v sobé zahrnuji 5 polozek — naklady materidlové,
persondlni, ndklady na energie, ostatni ndklady a odpisy. Vyse jednotlivych polozek i
celkovy soucet nakladl je uvedena v tabulce 27. V ni je vidét, ze nejvétsi polozkou jsou

naklady materialové, které piedstavuji zhruba 80% néklada celkovych.

Tabulka 27 Rozdéleni a vyse planovanych naklada (Vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Néklady celkem 28 599 57198 71 498 71498 107 247 107 247
- materidlové 23 594 47189 58 986 58 986 88 479 88479
- persondlni 315 629 786 786 1180 1180
- energie 658 1316 1 644 1 644 2 467 2467
- ostatni 1532 2 065 4 081 4 081 9122 9122
- odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
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Polozka (v tis. K¢) 2024 2025 2026 2027 2028 Celkem
Naklady celkem 142 996 142 996 142 996 142 996 142996 | 1158267
- materialové 117 972 117 972 117 972 117 972 117 972 955 573
- personalni 1573 1573 1573 1573 1573 12 741
- energie 3289 3289 3289 3289 3289 26 641
- ostatni 14 162 14 162 14 162 14 162 16 662 103 313
- odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000

8.1.5 Odpisy

Akciova spole¢nost ABC majetek odepisuje podle odpisového planu, ktery vychazi
z podnikové normy. Dlouhodoby hmotny majetek se odepisuje rovnomérné dle internich
pravidel. Plan odpisti potfizované vyrobni linky je stanoven v tabulce 28. Odpis v prvnim
roce je nejnizsi. Jeho vySe odpovidd tomu, ze bude stroj uveden do provozu ve druhé

poloving roku.

Tabulka 28 Plan odpist (Vlastni zpracovani)

rok odpis (v tis. K¢) rok odpis (v tis. K¢)
2018 2500 2024 6 000
2019 6 000 2025 6 000
2020 6 000 2026 6 000
2021 6 000 2027 6 000
2022 6 000 2028 3500
2023 6 000 Celkem 60 000

8.1.6 Zména CPK

Aby bylo mozné porovnat zplsoby financovani prostiednictvim vlastnich a cizich zdroji,
je nutné vyjadfit penézni toky, plynouci z investi¢éniho zaméru v ptipad¢ pouZziti zdroji
vlastnich. Pro vypocet ndkladi na vlastni kapitdl byla pouzita stavebnicovd metoda. Jeji

hodnoty pro obdobi 2012 az 2015 jsou uvedeny v tabulce 29.

Tabulka 29 Naklady na vlastni kapital (Vlastni zpracovani)

Polozka (v %) 2012 2013 2014 2015
bezrizikova sazba 2,31 2,26 1,58 0,58
LA 1,22 1,08 1,04 1,01
'pOD 2,9 2,94 2,96 2,79
TFINSTAB 1,94 1,7 1,08 0,78
re 8,37 7,98 6,66 5,16
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Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj planovanych penéznich tokl, které planovana
investice vyvold. Vyvoj je zachycen od roku 2018, kdy bude stroj uveden do provozu, do
roku 2028. V tomto roce bude vyrobni linka zcela odepsana. Efektivnost investicniho
projektu bude vyjadiena pomoci metody Ccisté soucasné hodnoty. Penézni toky
v jednotlivych letech budou pomoci diskontni miry pfepocitdny na soucasnou hodnotu.
Diskontni mira, kterd bude pouzita, vychazi z hodnoty ndkladii na vlastni kapital platné
v roce 2015. Tedy 5,16%. Vysledna ¢ista souc¢asna hodnota by odpovidala varianté, Ze by

spolecnost ABC financovala investici z vlastnich zdroj.

Tabulka 30 Vyvoj CF pfi financovani vlastnimi zdroji (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
PrirGstek trzeb 32099 64 198 80 248 80 248 120 372 120 372
Prirtstek provoznich naklada 28 599 57198 71 498 71498 107 247 107 247
Odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
Zisk pted zdanénim 3500 7 000 8750 8750 13125 13 125
Dan 665 1330 1 663 1 663 2 494 2 494
Zisk po zdanéni 2 835 5670 7 088 7 088 10 631 10 631
Odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
CF z provozu 5335 11 670 13 088 13 088 16 631 16 631
Diskontované CF z provozu 5073 10 553 11 254 10 702 12 932 12 298
(v tis. K¢) 2024 2025 2026 2027 2028 Celkem
Prirtstek trzeb 160 496 160 496 160 496 160 496 160 496 | 1300017
Prirtstek provoznich nakladd | 142 996 142 996 142 996 142 996 142996 | 1158267
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
Zisk pted zdanénim 17 500 17 500 17 500 17 500 17 500 141 750
Dan 3325 3325 3325 3325 3325 26 932
Zisk po zdanéni 14 175 14 175 14 175 14 175 14 175 114 818
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
CF z provozu 20175 20175 20175 20175 17 675 174 818
Diskontované CF z provozu 14 186 13 490 12 827 12 199 10 163 125 677

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty investice (v tis. K¢):
CSH = 125 677 — 70 500

CSH =55 177 K¢&

Vypocitana Cista soucasnd hodnota vysla kladna, coz znamend, Ze diskontované penézni
pfijmy, které z investice poplynou, jsou vétsi, nez kapitdlovy vydaj na jeji pofizeni.

Investice tedy zvysi firmé trzni hodnotu. Je tedy doporuceno danou investici realizovat.
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9 MOZNOSTI FINANCOVANI INVESTICNIHO ZAMERU

Jak bylo popsano v teoretické Casti této prace, existuje nekolik moznosti, jak investicni
zamér financovat. Cistd soucasna hodnota vysla kladna, coz znamena, ze firma mize
pouzit vlastni zdroje financovani. Pokud by se tedy spolecnost ABC rozhodla pouzit

vlastni zdroje, jsou mozné nasledujici zptisoby:

o nerozdéleny zisk zminulych let — vroce 2015 <Cinila celkovd hodnota
nerozdéleného zisku kolem 13,5 mil. K¢. Tato ¢astka neni dostatecné vysokd, aby
pokryla pofizovaci cenu vyrobniho stroje. Z tohoto divodu nelze tento zpusob
financovani pouzit

o odpisy — celkova hodnota odpisii dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku
byla v roce 2015 necelych 37,5 mil. K& Néklady na investici jsou témét dvakrat
tak vysoké. Proto ani odpisy nejsou vhodnym zplsobem financovani. Odpisy je
vhodné pouzit spise k financovani provoznich véci.

o rezervni fond — vySe rezervniho fondu ¢inila v roce 2015 24 mil. K¢. Ani tato vyse

tedy neni dostatecnd, aby bylo mozné pouZit tento zptisob financovani.

I zdtvodu, ze vlastni kapitdl patfi k nejdraz§imu zpisobu financovani, rozhodla se
spole¢nost ABC celou investici financovat vyhradné z cizich zdroji. Do uvahy tedy
pfipada:

o bankovni uvér

o leasing

o faktoring

o forfaiting

Spoleénost ABC méa bankovni uéty vedené u Komeréni banky a. s.a CSOB a. s. a
v minulosti jiz od obou spole¢nosti bankovni uvéry pro predchozi investice Cerpala.
Z tohoto divodu se rozhodla vyuzit produkty nabizené pravé témito finan¢nimi
institucemi, jelikoZ by jakoZto dlouhodoby klient mohla ziskat vyhodné&j$i podminky.

vvvvvv

variantu, je €ista soucasna hodnota.
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9.1 Financovani prostiednictvim bankovniho tvéru

Jednim z nejpouzivanéjSich zptisobti financovani prostfednictvim cizich zdroja je bankovni
Gvér. Jeho poskytovatelem jsou banky ¢&i jiné finanéni instituce. Podle seznamu Ceské
narodni banky platného k 31. 3. 2017 existuje v Ceské republice 1 centralni banka, 45
bank, 10 spofitelnich a uvérnich druzstev a 2 fondy penézniho trhu. Jejich kompletni

seznam je uveden v piiloze P III.
Zebtitek 4 nejvétsich bank podle portalu Patria.cz:

o Ceska spofitelna a. s.
o CSOBa.s.
o Komeréni banka a. s.

o UniCredit Bank a. s.

Tabulka 31 Zakladni informace o 4 nejvétSich bankach (Vlastni zpracovani)

Banka LGS LT zamlt‘;:télf:mcﬁ p(l:l())sg::k balfl?(fli:atﬁ
Ceska spofitelna a. s. 4,7 mil. 10 299 561 1 642
CSOB a. s. 2,803 mil. 8232 238 1 066
Komer¢ni banka a. s. 1,6 mil. 8421 399 772
UniCredit Bank a. s. 343 tis. 2952 171 391

Ze vSech nabizenych bankovnich uvért od vySe zminénych bank byly vybrany investi¢ni
tvéry od CSOB a. s. a Komeréni banky a. s. Spoleénosti ABC jiz v minulosti od obou
finan¢nich instituci investi¢ni uvér Cerpala a mé u nich vedeny bankovni ucet. Je tedy
dlouhodobym klientem a proto by mohla dostat vyhodnéjsi trokovou sazbu. Ty se totiz
casto skladaji ze dvou slozek — pohyblivé Grokové sazby a rizikové pfirdzky. Prvni ¢ast je
stejna pro vSechny klienty a druha se 1i8i v z&vislosti na bonité klienta. Spolecnost ABC jiz
ma u obou bank finan¢ni historii a dosud velice dobrou, je tedy vysoce pravdépodobné, ze

rizikova pfirazka bude nizka.
9.2 Uvér od CSOB a. s.

Ceskoslovenské obchodni banka a. s. je 100% dcefinou spole¢nosti KBC Bank NV. Byla
zaloZena statem v roce 1964. V roce 1999 byla privatizovana. Poskytuje sluzby fyzickym
osobam, malym a stifednim podniklim i korporatnim klientiim. Svym zakazniktim nabizi
Siroké portfolio sluzeb. Kromé standardnich bankovnich sluzeb nabizi financovani

nemovitosti, penzijni fondy, leasing, faktoring, ale i obchody s akciemi. Do skupiny CSOB
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patii Hypote¢ni banka, CSOB Pojiitovna, Ceskomoravska stavebni spofitelna, CSOB
leasing, CSOB Penzijni spole¢nost, CSOB Asset Management, CSOB Factoring a skupina
Patria. V leto$nim roce byla ocenéna jako nejlepsi privatni banka v Ceské republice. (©

2017 CSOB)
Dokumenty, které je nutné predlozit pii zadosti o uvér:

o doklad totoznosti zakladatele nebo ¢lena statutdrniho orgénu
o posledni daflové pfiznani véetné piiloh

o doklad o zaplaceni dané z pfijmu za posledni zdaniovaci obdobi

9.2.1 Charakteristika produktu

CSOB nabizi téelovy avér, ktery je uréen pro pravnické osoby, stiedni a velké spole¢nosti.
Charakteristika produktu:

o maximalni vySe Givéru 54 mil. K¢

o uveér dle individualnich potieb

o délka Cerpani az 18 mésici

o maximalni splatnost az 20 let

o moZznost proplatit uhrazené faktury

o moZnost mimofadné splatky

o splatky mési¢ni

9.2.2 Celkové naklady

CSOB nabidla tirokovou sazbu 3M EURIBOR + rizikovou piirdzku ve vysi 0,60%.
EURIBOR je zkratka pro Euro Interbank Offered Rate. Je to irokové sazba stanovena na
zéklad¢ praimérné urokové sazby, za kterou si ptjcuji evropské banky mezi sebou. Pocita
se denn¢ a byva zvefejnovana vzdy v 11 hodin stfedoevropského Casu. Pouziva se jako
referencni sazba u mnoha bankovnich produktti. Naptiklad bankovnich uvéri, spoficich
uctd, derivati ¢i swapl. Pouzivaji se vriznych splatnostech. Konkrétné 1 tydenni, 2
tydenni, 1 mésicni, 2 mesic¢ni, 3 mési¢ni, 6 mesicni, 9 mesicni a 12 mesicni. Spolecnosti
ABC byla nabidnuta 3 mési¢ni sazba EURIBOR. Jeji vyvoj béhem ptedchozich deseti let

je uveden v nasledujicim grafu. Hodnoty sazby jsou vzdy k prvnimu dni v roce.
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Graf 7 Vyvoj sazby EURIBOR v letech 2008 — 2017 (Vlastni zpracovani)
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Jak je v grafu 7 vidét, hodnoty od roku 2008 postupné klesaji. V roce 2011 doslo ke
zvySeni, které pokracovalo i v roce 2012. V dal$im roce vSak doslo opét k poklesu. V roce
2014 sazba zaznamenala mirny narist, ale od roku 2015 vykazuje opét klesajici trend. Od

roku 2016 se dokonce dostala do zapornych hodnot.

Banka Oberbank AG, pobocka Ceska republika zvefejnila ke dni 8. 2. 2017 hospodatské
prognodzy, kde mimo jiné uvadi 1 prognézu ohledné sazby 3M EURIBOR. Podle OberBank
AG bude Evropska centralni banka drzet hlavni trokové sazby na nizké Grovni. Hodnota
v ¢ervnu 2017 se ocekdva na Grovni -0,30% a stejna vySe se oc¢ekava i v prosinci téhoz

roku. (Oberbank AG)

Jak bylo zminéno vyse, CSOB nabidla tirokovou sazbu ve vysi 3M EURIBOR + rizikovou
ptirdzku ve vysi 0, 60% p. a. Konkrétni vySe urokové sazby je uvedena v nasledujici

tabulce:

Tabulka 32 Celkova trokova sazba (Vlastni zpracovani)

Polozka v %
3M EURIBOR k 31. 3. 2017 -0,329%
Rizikova pfirazka 0,60
Urokova sazba 0,271%

Vyslednd urokova mira je 0,271%. Banka si za vyfizeni uvéru a jeho néslednou spravu
urCuje poplatky. Jejich prehled vcetné procentudlni nebo korunové vysSe, je uveden

v nasledujici tabulce.
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Tabulka 33 Seznam poplatkli (Vlastni zpracovani)

Poplatek

K¢

Za podani a vyhodnoceni zadosti o tivér

0,3% z Gvéru, min. 2 000

Za poskytnuti uveru

0,5% z Gvéru, min. 5 000

Sprava Gvéru meésicné

500

V tabulce 34 jsou shrnuty celkové ndklady, které s poskytnutim investi¢éniho uvéru od

CSOB a. s. souvisi.

Tabulka 34 Celkové néklady (Vlastni zpracovani)

Naklady K¢

Poplatek za podani a vyhodnoceni zadosti o uvér 162 000
Poplatek za poskytnuti Gvéru 270 000
Mg¢sic¢ni poplatek za spravu uvéru 30 000
Soucet uroka 372776
Celkem 834 776

Ke zjisténi pribéhu penéznich tokl v jednotlivych letech potfebujeme znat primérné

vazené naklady na kapital. Vypocet je uveden v tabulce 34. Jelikoz nam CSOB nabidla

uvér v maximalni vysi 54 mil. K¢, je nutné, aby zbytek doplatila spolecnosti ABC

z vlastnich zdroji.

Tabulka 35 Vypocet primérnych vazenych nakladii na kapital (Vlastni zpracovani)

Naklady K¢

neg - (1 —d) 0,214%
nyg 5,16%
CK/C 76,5 %
VK/C 23,5%
WACC 1,32%

Doba splatnosti bankovniho uvéru je na 5 let, proto pocitime penézni toky ze zvoleného

uvéru za obdobi 2018 az 2023. Prvni splatka bude uhrazena na konci srpna roku 2018.

Vyse pro jednotlivé roky je uvedena v nésledujici tabulce.

Tabulka 36 PenéZni toky uvéru od CSOB (Vlastni zpracovani)

(v K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Splatka jistiny 4472110 | 10753 685 | 10782862 | 10 812 123 | 10 841460 | 6337 764
Platba trokti 58 955 120 871 91 694 62 433 33096 5727
Vypocet CF 4531065 | 10874 556 | 10 874 556 | 10 874 556 | 10 874 556 | 6 343 491
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9.2.3 Vypocet efektivnosti varianty

Tabulka 37 zachycuje vypocet penéznich tokli z provozu =zafizeni i1 z Cerpaného
bankovniho uvéru od CSOB a. s. K vyhodnoceni efektivnosti investi¢niho zdméru pii
pouziti bankovniho uvéru jako zptsobu financovani, bude pouzita Cista soucasna hodnota.
Hodnotu cash flow je nutné prepocitat pomoci diskontni sazby. Jako diskont bude pouzita
hodnota vazenych primérnych nékladii na kapital, které byly vypocitany v tabulce 35.

Hodnota 1,32% je pouzita ve vSech letech.

Tabulka 37 Planované cash flow pii financovéani uvérem od CSOB (Vlastni zpracovéni)

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Ptirtstek trzeb 32099 64 198 80248 80 248 120 372 120 372
Prirtstek provoznich naklada 28 599 57198 71 498 71498 107 247 107 247
Odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
Zisk pted zdanénim 3500 7 000 8 750 8750 13125 13125
Dan 665 1330 1 663 1663 2494 2 494
Zisk po zdanéni 2835 5670 7088 7088 10 631 10 631
Odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
CF z provozu 5335 11 670 13088 13 088 16 631 16 631
CF z Gvéru +49034 | -10881 | -10881 | -10881 | -10881 - 6347
Celkové CF 54 369 789 2207 2207 5750 10 284
SH CF 53 661 769 2122 2094 5385 9506
(v tis. K¢) 2024 2025 2026 2027 2028 Celkem
Pfirdstek trzeb 160 496 160 496 160 496 160 496 160496 | 1300017
Ptirdstek provoznich nakladt | 142 996 142 996 142 996 142 996 142996 | 1158267
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
Zisk pted zdanénim 17 500 17 500 17 500 17 500 17 500 141 750
Dari 3325 3325 3325 3325 3325 26932
Zisk po zdanéni 14 175 14 175 14 175 14 175 14 175 114 818
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
CF z provozu 20175 20 175 20175 20 175 17 675 174 818
CF z Gvéru 0 0 0 0 0 - 837
Celkové CF 20175 20175 20175 20175 17 675 173 981
SH CF 18 405 18 166 17 929 17 695 15 301 161 033

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty (v tis. K¢)
CSH = 161 033 — 70 500
CSH = 90 533 K&

Cista soucasna hodnota vysla kladna. Mzeme tedy konstatovat, Ze investici je mozné

realizovat a financovani prostfednictvim bankovniho Gvéru od CSOB a. s. je mozné.
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9.3 Uvér od Komeréni banky a. s.

Komer¢ni banka a. s. je matefskou spolenosti Skupiny KB a soucasti mezinarodni
skupiny Société Générale. Vznikla v roce 1990, kdy se vyclenila z byvalé¢ Statni banky
ceskoslovenské. V roce 1995 vydala globdlni depozitni certifikdty a tim vstoupila na
kapitalovy trh. Francouzska Société Générale se ujima manazerské kontroly na KB v roce
2001. O dva roky pozdéji ziskala ocenéni Nejdynamictéjsi a Nejduveéryhodnéjsi banka
roku. V letech 2004, 2007, 2011 a 2012 ziskala prestizni ocenéni Banka roku. Nabizi
sluzby v oblasti retailového, podnikového a investicniho bankovnictvi. Mimo to nabizi i
specializované sluzby jako napf. penzijni pfipojisténi, stavebni spofeni ¢i faktoring. (©

2017 Komer¢ni banka)
Dokumenty, které je nutné predlozit:

o zadost o poskytnuti uvéru
o aktualni dokumenty, které opraviuji k podnikani
o finanéni vykazy

o piipadné si banka mlZe vyZadat dalsi potfebné dokumenty

9.3.1 Charakteristika produktu

Z nabidky uvéra Komeréni banky byl vybran produkt Uvér na investice v K¢ a cizi méné.
Je uréen pro firmy a podnikatele, ktefi maji opravnéni podnikat na uzemi Ceské republiky
a ro¢ni obrat vyss§i nez 60 mil. K¢.
Charakteristika avéru:

o maximalni vySe uvéru 50 mil. K¢

o ucelovy podnikatelsky uvér, slouzici k financovani investi¢nich zaméru,

o moZznost ziskat ivér az do vyse sjednané ceny nakupovaného majetku,

o jednorazové nebo postupné Cerpani,

o pevna nebo pohybliva urokova sazba,

o moznost rozlozit si splatky jistiny,

o uvér poskytovany v ¢eské méné nebo meénach cizich.

9.3.2 Celkové naklady

Komerc¢ni banka nabidla irokovou miru ve vysi 3M PRIBOR + rizikovou pfirazku ve vysi

0, 69% p. a. PRIBOR je zkratka pro Praque Interbank Offered Rate a jednd se o prazskou
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mezibankovni nabidkovou sazbu. Tuto urokovou sazbu pouzivaji banky, aby si mezi sebou
mohli vzajemné pujcovat finanéni prostiedky. Ma stanovené rizné doby splatnosti — 1
denni, 7 denni, 14 denni, 1 mési¢ni, 2 mesi¢ni, 3 mésicni, 6 meésicni, 9 mesicni a 1 rocni.
Spolecnosti ABC byla nabidnuta 3 mési¢ni sazba RIBOR. Jeji vyvoj béhem piedchozich

deseti let je uveden v nasledujicim grafu. Hodnoty sazby jsou vzdy k prvnimu dni v roce.

Graf 8 Vyvoj trokové sazby PRIBOR v letech 2008 — 2017 (Vlastni zpracovani)
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Jak je z grafu 8 vidét, irokova sazba PRIBOR vykazuje v poslednich deseti letech klesajici

trend. V roce 2012 sice zaznamenala mirny narUst, ale od dalSiho roku jiz zase klesa.

Podle predpovédi Ceské narodni banky zvefejnéné dne 2. 2. 2017 se otekava, Ze v roce

2018 bude hodnota tirokové sazby 3M PRIBOR ve vysi 1,1%. (Aktualni prognéza CNB)

Aktualni vySe 3M PRIBOR ke dni 31. 3. 2017 je ve vysi 0,28%. K tomu je nutné piicist
rizikovou pfirdzku, kterd byla KB stanovena ve vysi 0,69%. Konkrétni vyse urokové sazby

je uvedena v nasledujici tabulce:

Tabulka 38 Celkova trokova sazba (Vlastni zpracovani)

Polozka v %
3M PRIBOR k 31. 3. 2017 0,28
Rizikova pfirazka 0,69
Urokova sazba 0,97

Urokova sazba je v celkové vysi 0,97% p. a. Vyfizeni uvéru a jeho nasledna sprava sebou
piinasi dal$i poplatky, které je nutné zaplatit. Jejich vycet a vySe Castky je uveden

v nésledujici tabulce.
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Tabulka 39 Piehled poplatkl spojenych s uvérem (Vlastni zpracovani)

Poplatek K¢

Za zpracovani zadosti o uveér 30 000
Za realizaci uvéru 2 000 + 0,6%
Sprava uvéru mésicné 600

V tabulce 40 je uvedena vyse celkovych ndkladii na bankovni uvér, ktery je nabizen

Komeréni bankou a. s.

Tabulka 40 Celkové néklady na tvér (Vlastni zpracovani)

Naklady K¢
30 000

Poplatek za zpracovani zadosti o uver

Poplatek za realizaci Givéru 302 000
Mg¢si¢ni poplatek za spravu Givéru 36 000
Soucet uroki 1242 503
Celkem 1610503

Ke zjisténi pribéhu penéznich tokl v jednotlivych letech potfebujeme znat primérné
vazené naklady na kapital. Vypocet je uveden v tabulce 41. Maximalni vySe uvéru je 50

mil. K¢, takZe zbytek finan¢nich prosttedkt doplni spole¢nost z vlastnich zdroju.

Tabulka 41 Vypocet primérnych vaZenych nékladi na kapital (Vlastni zpracovani)

Naklady K¢

neg - (1 —d) 0,77%
Ny 5,16%
CK/C 70,9%
VK/C 29,1%
WACC 2,05%

Penézni toky ze zvoleného bankovniho uvéru za obdobi 2018 az 2023 jsou uvedeny
v nasledujici tabulce. Prvni splatka bude uhrazena jiz na konci srpna a posledni v Cervenci

roku 2023.

Tabulka 42 Penézni toky uvéru od Komerc¢ni banky (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Splatka jistiny 4074708 | 9846724 | 9942664 | 10039538 | 10 137357 | 5959 009
Platba troki 195 502 401 775 305 836 208 962 111 145 19 283
Vypocet CF 4270210 | 10248499 | 10248500 | 10248 500 | 10248 502 | 5978 292




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 80

9.3.3 Vypocet efektivnosti varianty

Tabulka 43 zobrazuje pldnované penézni toky pii financovani bankovnim uvérem od
Komerc¢ni banky a. s. K vyhodnoceni efektivnosti investiéniho zdméru bude vypocitana
¢ista soucasnd hodnota. Hodnotu cash flow je nutné ptrepocitat pomoci diskontni sazby.
Jako diskont bude pouzita hodnota vazenych primérnych nékladt na kapital, které byly

vypocitany v tabulce 41. Ve vsech letech je pouzita diskontni sazba ve vysi 2,05%

Tabulka 43 Planované cash flow pfi financovani ivérem od KB (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prirdstek trzeb 32099 64 198 80248 80 248 120 372 120 372
Prirtstek provoznich naklada 28 599 57198 71 498 71498 107 247 107 247
Odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
Zisk pied zdanénim 3500 7 000 8 750 8750 13125 13125
Dan 665 1330 1 663 1663 2494 2 494
Zisk po zdanéni 2835 5670 7088 7088 10 631 10 631
Odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
CF z provozu 5335 11670 13 088 13 088 16 631 16 631
CF z Gvéru +45395 | -10256 | -10256 | -10256 | -10256 -5982
Celkové CF 50 730 1414 2832 2832 6375 10 649
SH CF 49 711 1358 2 665 2611 5760 9 428
(v tis. K¢) 2024 2025 2026 2027 2028 Celkem
Ptirastek trzeb 160 496 160 496 160 496 160 496 160496 | 1300017
Pfirdstek provoznich nakladt | 142 996 142 996 142 996 142 996 142996 | 1158267
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
Zisk pred zdanénim 17 500 17 500 17 500 17 500 17 500 141 750
Dari 3325 3325 3325 3325 3325 26932
Zisk po zdanéni 14 175 14 175 14 175 14 175 14 175 114 818
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
CF z provozu 20175 20 175 20175 20 175 17 675 174 818
CF z tvéru 0 0 0 0 0 -1611
Celkové CF 20175 20175 20175 20175 17 675 173 207
SH CF 17 503 17 152 16 807 16 470 14 139 153 604

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty (v tis. K¢):

CSH = 153 604 — 70 500

CSH = 83 104 K¢&

Cista soucasna hodnota vysla kladna. Danou investici do vyrobniho stroje 1ze doporucit.
Financovani prostfednictvim bankovniho tivéru od Komeréni banky a. s. je vhodny zptisob

financovani.
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9.4 Financovani prostiednictvim leasingu

Dalsim casto pouzivanym zptisobem financovani movitého majetku prostfednictvim cizich
zdrojii je leasing. Podle Ceské leasingové a finan¢ni asociace puisobi v Ceské republice

aktualné 20 leasingovych spolecnosti. Jejich kompletni ptehled je uveden v ptiloze P IV.

Leasingové spoleénosti jsou leny Ceské leasingové a finanéni asociace. Ta ptisobi od roku
1991. Tehdy pouzivala oznaleni Asociace leasingovych spole¢nosti CSFR. V zaii roku
1992 bylo zalozeno zajmové sdruzeni ¢eského leasingu a zacalo se pouzivat oznaceni
Asociace leasingovych spolecnosti Ceské republice. Své sou¢asné oznaeni zacala
pouzivat v roce 2005. Asociace vypracovala vSeobecné podminky leasingu. Zajemctim o
uzavieni leasingovych, splatkovych a Gveérovych obchodii poskytuje informace o svych
¢lenech. Analyzuje aktualni problémy, které souvisi s leasingem, spotiebitelskymi avéry,
Gvéry pro podnikatele, prodeji na splatky a faktoringu. V soucasné dobé ma CLFA celkem

41 ¢lenu.

Jak bylo jiz zminéno, spole¢nost ABC ma bankovni Géty vedené u CSOB a. s. a Komer&ni

banky a. s. Z tohoto dlivodu byly vybrany leasingy nabizené pravé t€émito spolecnostmi.

9.5 Leasing od CSOB Leasing a. s.

Leasing je poskytovan prosttednictvim spoleénosti CSOB Leasing a. s., ktera v roce 2015
oslavila vyroc¢i 20. let na trhu. Byla tedy zaloZena v roce 1995 pod nazev OB Leasing a. s.
Vroce 1999 se stala Clenem vyznamné nadnarodni skupiny KBC. Své soucasné jméno
pouzivd od roku 2001. Disponuje nejvétsi kapitdlovou vybavenosti mezi leasingovymi
spolecnostmi na Ceském trhu a patii mezi nejvyhledavangjsi leasingovou spolecnost.
Poskytuje tplnou nabidku produkt, které slouzi k financovani pofizeni stroji, zafizeni a
dopravni techniky. Soucasn€ nabizi i1 kvalitni a komplexni sluzby pro zdkazniky, mezi
které patii pfedevSim podnikatelé, pravnické osoby a spotiebitelé. Pravidelné¢ obsazuje

pfedni mista v riiznych soutézich ohledné nabizenych financ¢nich sluzeb. (CSOB Leasing a.
s.)

9.5.1 Charakteristika produktu

Spole¢nost CSOB Leasing a. s. nabizi tento produkt:

o doba trvani leasingu - 60 mésici

o vyse poskytnutych finan¢nich prostredki — 70,5 mil. K¢
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o akontace — 0%

o splatky — mésicni

o urok —1,9%

o koeficient navyseni — 1,29

o majetkové pojisténi neni zadano, takze nebude sjednano

9.5.2 Celkové naklady

K leasingu v rdmci smlouvy nejsou zadné dalsi poplatky za zpracovani zadosti ¢i vedeni

uvérového Uctu. Pojisténi sjednano nebylo.

Meésiéni leasingové splatky jsou ve vysi 1 515 733 K¢ a budou placeny vzdy k poslednimu
dni v mésici. Prvni bude zaplacena v srpnu roku 2018 a posledni v ¢ervenci roku 2023.
Ptehled rocnich splatek je uveden v tabulce 44. Koeficient navySeni pro danou variantu
financovani je 1,29. To znamen4, Ze akciova spolecnost zaplati o 29% vice, nez kdyby pro
financovani investice pouzila vlastni zdroje. Spolecnost tedy preplati 20 443 980 K.

Celkova hodnota investice véetné nakladl na leasingu bude ve vysi 90 943 980 K¢&.

Tabulka 44 Roc¢ni splatkovy kalendar (Vlastni zpracovani)

Rok Kapitalovy vydaj Urok Souz;: ;t(;imCh
2018 5875 000 1 703 665 7 578 665
2019 14 100 000 4 088 796 18 188 796
2020 14 100 000 4 088 796 18 188 796
2021 14 100 000 4 088 796 18 188 796
2022 14 100 000 4 088 796 18 188 796
2023 8225000 2385131 10 610 131
Celkem 70 500 000 20 443 980 90 943 980

9.5.3 Vypocet efektivnosti varianty

PenéZni toky plynouci z provozu vyrobni linky 1 penéZni toky, které plynou z leasingu,
pomoci kterého bude investice financovédna, jsou uvedeny v tabulce 45. Pii piepoctu
celkového CF na soucasnou hodnotu bude pouZzita nabidnuta urokova mira. Pti financovani
leasingem od CSOB Leasing a. s. je urokova sazba ve vysi 1,9%., ale je nutné zohlednit

dan, ktera je ve vysi 21%. Néklady na cizi kapital jsou tedy v celkové vysi 1,501%.
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Tabulka 45 Planované cash flow pfi financovani leasingem (Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prirastek trzeb 32099 64 198 80 248 80 248 120 372 120 372
Pfirastek provoznich naklada 28 599 57 198 71 498 71498 107 247 107 247
Odpisy 2 500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
Zisk pted zdanénim 3500 7 000 8 750 8750 13 125 13125
Dan 665 1330 1 663 1 663 2494 2494
Zisk po zdanéni 2 835 5670 7 088 7 088 10 631 10 631
Odpisy 2 500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
CF z provozu 5335 11 670 13 088 13 088 16 631 16 631
Néklady na leasing -1704 -4 089 -4 089 -4 089 -4 089 -2385
Kapitalovy vydaj -5875 -14100 | -14100 | -14100 | -14100 - 8225
CF z leasingu -7579 -18189 | -18189 | -18189 | -18189 | -10610
Celkové CF -2244 -6519 -5101 -5101 - 1558 +6 021
SH CF -2 211 -6 328 -4 878 -4 806 -1 446 5506
(v tis. K¢) 2024 2025 2026 2027 2028 Celkem
PfirGstek trzeb 160 496 160 496 160 496 160 496 160496 | 1300017
PfirGstek provoznich nakladu | 142 996 142 996 142 996 142 996 142996 | 1158267
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
Zisk pted zdanénim 17 500 17 500 17 500 17 500 17 500 141 750
Dan 3325 3325 3325 3325 3325 26 932
Zisk po zdanéni 14 175 14 175 14 175 14 175 14 175 114 818
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
CF z provozu 20175 20 175 20 175 20 175 17 675 174 818
Naklady na leasing 0 0 0 0 0 -20 445
Kapitalovy vydaj 0 0 0 0 0 -70 500
CF z leasingu 0 0 0 0 0 -90 945
Celkové CF 20175 20 175 20175 20 175 17 675 83873
SH CF 18177 17 908 17 643 17 382 15003 71952

Vypocet Cisté soucasné hodnoty (v tis. K¢):

CSH =71 952 —70 500

CSH =1 452 tis. K¢&

Vysledna &ista soudasna hodnota vysla kladna. Zptisob financovani leasingem od CSOB

Leasing a. s. je tedy pro spolecnost ptijatelny.

9.6 Leasing od Komerc¢ni banky a. s.

Poskytovatelem leasingu je Société Générale Equipment Finance Czech Republic s. r. o.
Tato spole¢nost patii do mezinarodni finanéni skupiny Société Générale a je ¢lenem Ceské

leasingové a faktoringové asociace. Byla zalozena v roce 1996 pod znackou Franfinance.
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Spoluprace s KB zacala v roce 2003 a o rok pozdéji zacala pouzivat sviij soucasny nazev.
Mezi produkty, které nabizi, patfi financni a operativni leasing, ale i Gvéry s vyuzitim
dotacnich podpory a operacnich programti. Poskytuje finan¢ni prostiedky k financovani
investic v oblasti vyrobnich a stavebnich stroji, zemédé€lské techniky, ale 1 kancelarské a
zdravotnické techniky. V roce 2016 doséhl objem novych obchodi celkové vyse 12,3 mld.
K¢. (Societe Generale Group, 2017)

Dokumenty, které jsou potieba k vyfizeni leasingu:

o aktualni vypis z obchodniho rejstiiku
o informace o pfedmétu financovani (nabidka, objednavka, kupni smlouva)
o ro¢ni uzavérky za posledni 2 uzaviena ucetni obdobi

o aktudlni ucetni vysledky

9.6.1 Charakteristika produktu

SGEF Czech Republic s. r. 0. nabizi finan¢ni leasing vhodny k financovani movitého i
nemovitého majetku. Po celou dobu trvani smlouvy je leasingova spolecnost vlastnikem
pfedmétu. Leasingové splatky jsou pro ndjemce danové uznatelnym nakladem. Vyhody
produktu jsou zachovani likvidity, vysoka variabilita leasingovych splatek a nezvySovani

podilu cizich zdrojl v rozvaze.
O nabizeném produktu mame tyto udaje:

o doba trvani leasingu - 60 mésici

o vyse poskytnutych finan¢nich prostredki — 70,5 mil. K¢
o akontace — 10%

o splatky — mésicni

o urok—2,2%

o koeficient navyseni — 1,15

o majetkové pojisténi neni Zadano, takZe nebude sjednano

9.6.2 Celkové naklady

K leasingu vramci smlouvy sjednan poplatek za zpracovani zadosti o financovani

v celkové vysi 10 000 K¢. Pojisténi sjednano nebylo.

Mg¢sicni leasingové splatky jsou ve vysi 1 351 233 K¢ a budou placeny vzdy k poslednimu

dni v mésici. Prvni bude zaplacena v srpnu roku 2018 a posledni v ¢ervenci roku 2023.
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Piehled rocnich splatek je uveden v tabulce 47. Koeficient navySeni pro danou variantu
financovani je 1,15. To znamend, Ze akciova spolec¢nost zaplati o 15% vice, nez kdyby pro

financovani investice pouzila vlastni zdroje. Spole¢nost tedy pteplati 10 573 980 KCc.

Celkova hodnota investice v¢etné nakladii na leasingu bude ve vysi 81 073 980 K¢.

Tabulka 46 Roc¢ni splatkovy kalendar (Vlastni zpracovani)

Rok Akontace Kapitalovy vydaj Urok CF
2018 7 050 000 7 050 000
2018 5287500 881 165 6 168 665
2019 12 690 000 2114 796 14 804 796
2020 12 690 000 2114 796 14 804 796
2021 12 690 000 2114 796 14 804 796
2022 12 690 000 2114 796 14 804 796
2023 7 402 500 1233 631 8636 131
Celkem 7 050 000 63 450 000 10 573 980 81 073 980

9.6.3 Vypocet efektivnosti varianty

Penézni toky dané investice i toky plynouci z leasingu jako zplsobu financovani jsou
uvedeny v tabulce 48. Pii pfepoctu celkového CF na soucasnou hodnotu bude pouzita
nabidnuta urokova mira. Pfi financovani leasingem od SGEF Czech Republic s. 1. 0. je
urokova sazba ve vysi 2,2%., ale je nutné zohlednit dan, kterd je ve vysi 21%. Naklady na

cizi kapital jsou tedy v celkové vysi 1,738%.

Tabulka 47 Planované cash flow pfi financovani leasingem (Vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Piiristek trzeb 32099 | 64198 | 80248 | 80248 | 120372 | 120372
Piiriistek provoznich ndkladt | 28599 | 57198 | 71498 | 71498 | 107247 | 107247
Odpisy 2 500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
Zisk pted zdanénim 3500 7 000 8 750 8 750 13125 | 13125
Dail 665 1330 1 663 1663 2494 2494
Zisk po zdanéni 2835 5670 7088 7088 10 631 10 631
Odpisy 2500 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
CF z provozu 5335 11670 | 13088 | 13088 | 16631 | 16631
Néklady na leasing - 881 22115 | -2115 | -2115 | -2115 | -1234
Kapitilovy vydaj ~12348 | -12690 | -12690 | -12690 | -12690 | -7403
CF z leasingu -13229 | -14805 | -14805 | -14805 | -14805 | -8637
Celkové CF -7894 | -3135 | -1717 | -1717 1826 7994
SH CF 7759 | -3029 | -1630 -1 603 1675 7209
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(v tis. K¢) 2024 2025 2026 2027 2028 Celkem
Prirtstek trzeb 160 496 160 496 160 496 160 496 160496 | 1300017
Prirtstek provoznich nakladd | 142 996 142 996 142 996 142 996 142996 | 1158267
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
Zisk pted zdanénim 17 500 17 500 17 500 17 500 17 500 141 750
Dan 3325 3325 3325 3325 3325 26932
Zisk po zdanéni 14 175 14 175 14 175 14 175 14 175 114 818
Odpisy 6 000 6 000 6 000 6 000 3500 60 000
CF z provozu 20175 20175 20175 20175 17 675 174 818
Naklady na leasing 0 0 0 0 0 0
Kapitalovy vydaj 0 0 0 0 0 0

CF z leasingu 0 0 0 0 0 0
Celkové CF 20175 20 175 20 175 20 175 17 675 93 732
SH CF 17 883 17 577 17 277 16 982 14 623 79 205

Vypocet Cisté soucasné hodnoty (v tis. K<)

CSH =79 205 — 70 500

CSH = 8 705 K¢

Vysledna Cistd soucasnd hodnota mé kladnou hodnotu. Zplisob financovani leasingem od

spole¢nosti SGEF Czech Republic s. r. 0. je tedy pro spolecnost akceptovatelny.

9.7 Financovani prostiednictvim faktoringu

Dalsi moZnosti zdroje financovéani je faktoring. Jedna se o odkup kratkodobych

pohledavek. V roce 2015 spolec¢nost ABC evidovala kratkodobé pohledavky z obchodnich

vztahlt v celkové hodnoté 234 mil. K¢. Je tedy mozné zvazit faktoring jako zptisob

financovani.

V soudasné dobé& piisobi v Ceské republice celkem 9 faktoringovych spole¢nosti. Jejich

vycet je v nasledujici tabulce:

Tabulka 48 Seznam faktoringovych spole¢nosti v Ceské republice (penize.cz)

Nazev spole¢nosti

webové stranky

Struéné informace

Bibby Financial Services

www.bibbyfinancialservices.cz

- zalozena v roce 1807

- ptsobi v 16 zemich

- titul Nejlepsi nezavisly faktor na trhu
ve Velké Britanii

Brnokonzult

www.brnokonzult.cz

- zalozena v roce 1994
- zékladni kapital 4 mil. K¢
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- zalozena v roce 1992

v roce 1993 jako prvni v CR nabidli
financovani tuzemskych pohledavek
v roce 2012 objem pohledavek vice
nez 29 mld. K¢

zakladajici ¢len Asociace
factoringovych spolecnosti

CSOB Factoring www.csobfactoring.cz

zalozena v roce 1993
zéakladni kapital 20 mil. K¢

D. S. Factoring www.dsfactoring.cz

- zaloZena v roce 1995

- lidr na ¢eském faktoringovém trhu

- v roce 2015 ro¢ni obrat vice nez 40
mld. K¢

- zakladajici ¢len Asociace
factoringovych spoleénosti

Factoring Ceské Spotitelny www.factoringcs.cz/cs

- zalozena v roce 1997

v roce 2015 ro¢ni obrat vice nez 35
Factoring KB www.factoringkb.cz mld. K¢

zakladajici ¢len Asociace
factoringovych spolecnosti

Prvni moravska finan¢ni www.pmf.cz - zalozena v roce 1998

- zaloZena v roce
- jeden z nejvétsich nebankovnich

Smart Credit s. r. 0. www.smartcredit.cz o ,
poskytovatelti provozniho
financovani formou faktoringu

- zaloZena v roce 1991 pod nazvem
Transfinance
UniCredit Factoring www.unicreditfactoring.cz - prvni specializované spolecnost na

provozni financovani podniku
- zakladajici ¢len Asociace
factoringovych spole¢nosti

Jelikoz ma spolecnost ABC vedeny tcet u CSOB a. s., byl zvazen faktoring poskytovany

touto finan¢ni instituci jako mozny zplsob financovani.

9.7.1 Faktoring od CSOB a. s.

Spoleénost CSOB Factoring a. s. byla zalozena vroce 1992 jako spoleény podnik
Ceskoslovenské obchodni banky a Heller International Group z USA. Tehdejsi nazev byl
O. B. HELLER. V roce 1993 nabidla moznost financovani tuzemskych pohledavek a to
jako prvni na Ceském trhu. V roce 2003 ptedstavili novy moderni nastroj pro spravu
faktoringovych operaci, a to aplikaci FactorLink. Ta umoziluje online pfistup
k informacim, které se tykaji faktoringové spoluprace. Svlij souCasny nazev pouziva od
roku 2006, kdy se Ceskoslovenska obchodni banka stala jedinym akcionafem. V roce 2012
dosahl celkovy obrat podstoupenych pohledavek vyse 29 mld. K& CSOB Faktoring je
zakladajicim ¢lenem Asociace faktoringovych spoleénosti a ¢lenem Ceské leasingové a

finanéni asociace. (© CSOB Factoring a. s.)
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Z nabidky produktii byl vybran tuzemsky regresni faktoring. Vyhody produktu:

o flexibilni financovani kontokorentnim zptisobem

o zlepSeni finan¢niho planovani

o zvySeni konkurence schopnosti

o rychlé schvaleni spoluprace

o Cerpani jiz v den podstoupeni pohledavky

o financovani az do 90% nominalni hodnoty podstoupené pohledavky

o podstoupeni pohledavek az 90 dnti po lhtté splatnosti
Néklady na faktoringové sluzby se skladaji z nékolika ¢asti:

o urokova sazba — vazany na pohyblivé 1 mésicni referenéni sazby mezibankovniho
trhu (PRIBOR pro CZK a EURIBOR pro EUR)

o faktoringovy poplatek — poplatek za spravu pohledavek a vedeni saldokonta, jeho
vyse zavisi na obratu. Pohybuje se v rozmezi 0,2 — 1,4% z hodnoty pohledavek

o poplatek za prevzeti rizika nesplaceni — vySe se pohybuje v rozmezi 0,3 — 0,5%
z nominalni hodnoty pohledavek

o poplatek za vyuzivani aplikace FactorLink — 650 K& za mésic (Poplatky: CSOB

Factoring)

Spole¢nost CSOB Factoring a. s. byla oslovena s zadosti o vypracovani nabidky. Po zadani
vstupnich parametrd, bylo odpovézeno, ze faktoring se pouziva jako alternativa provozniho
uvéru a Ze k financovani stalych aktiv je vhodné pouzit jako zplisob financovani leasing,

nebo uveér. Z tohoto duvodu se nebudeme této varianté dale vice vénovat.

9.8 Financovani prostfednictvim forfaitingu

V teoretické casti byl jako zpiisob financovani zminén i forfaiting. Jedna se o odkup
sttednédobych a dlouhodobych pohleddavek. ABC vroce 2015 neevidovala Zadné
dlouhodobé¢ pohledavky, které by mohla nabidnout forfaitingové spole¢nosti k odkoupeni.
Z tohoto diivodu nelze tuto metodu financovani navrhnout, a proto se ji nebudeme zabyvat

podrobngéji.
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10 VYBER NEJVHODNEJSI VARIANTY

Spolec¢nost ABC planuje z diivodu rozsifeni portfolia nabizenych produkti potfidit novou
vyrobni linku. Investici se rozhodla financovat pouze z cizich zdroji. Ohledné moZnosti

financovani byly zvazeny nabidky finan¢nich produktt téchto instituci:

o CSOBa.s.

o Komer¢ni banka a. s.

o CSOB Leasing

o SGEF Czech Republic s. r.o.

o Faktoring od CSOB Factoring a. s.

o Forfaiting

Posledni dva zminéné zplsoby financovani — faktoring a forfaiting jsou modernimi
metodami, které v Ceské republice jestd nejsou piili§ pouZivané. Byla oslovena spole&nost
CSOB Factoring a. s. se zadosti 0 vypracovani nezdvazné nabidky ohlednd moznosti pouzit
faktoring k financovani investi¢éniho zameéru. JelikoZ bylo odpovézeno, Ze faktoring se

pouziva jako alternativa provozniho Givéru, nebyla tato varianta podrobnéji zkoumana.

Spolecnost ABC v roce 2015 neevidovala zadné dlouhodobé pohledavky, které by mohla
nabidnout k odkoupeni forfaitingové spoleCnosti a ziskat tim finan¢ni prostfedky

v dostate¢né vysi. Z tohoto diivodu nelze forfaiting zvazit jako zptsob financovani.

Dale tedy budeme porovnavat pouze prvni Ctyfi zminéné varianty financovani a to
bankovni uvér a leasing poskytnuti CSOB a. s. a Komeréni bankou a. s. Tyto dvé banky

byly vybrany, jelikoZ mé u obou spolecnost ABC veden bankovni ucet.

Kritéria, které byly spolecnosti ABC zadany pii hleddni nejvhodnéjsiho zpisobu

financovani:

o stiednédobé financovani s dobou splatnosti 5 let,

o zajisténi pouze potfizovanou investici, tedy vyrobnim strojem,
o splatky mésicni,

o moznost mimoiadnych splatek, nebo pred¢asného splacent,

o umoznosti financovani prostfednictvim leasingu mozZnost akontace 0%.

Prvni kritérium ohledné pozadované doby splatnosti bylo splnéno u vSech nabizenych
produkti. Rucit pouze vyrobnich strojem je mozné u vSech nabizenych zpisobl

financovani, takZze na zaklad€ tohoto kritéria nelze zddnou moznost vyloucit. Mési¢ni
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splaceni je v praxi bézné, takze i tuto podminku ndm finan¢ni instituce jsou schopny splnit.
Ctvrté kritérium ohledné mimotadnych splatek je v soudasné dobé velice zadané, proto
vetSina bank tuto moznost nabizi. Jediné kritérium, na zakladé kterého je mozné vyloucit
alespon jednu nabizenou variantu financovani, je moznost nulové akontace u leasingu.
Tuto podminku ndm totiz nebyla schopna splnit spole¢nost SGEF Czech Republic s. r. 0.,

kterd pozaduje akontaci v minimalni vysi 10%.

Zbyvaji nam tedy tii moznosti financovani investicniho zdméru, které vSechna pozadovana
kritéria spliiuji. Nejvhodnéjsi varianta financovani tedy bude stanovena na zékladé cisté
soucCasné hodnoty. Piehled nabizenych variant véetné vysledné Cisté souc¢asné hodnoty je

uveden v tabulce 49.

Tabulka 49 Vyhodnoceni variant financovani (Vlastni zpracovani)

Finan¢ni instituce Produkt sgzrl()):([))‘.’i. Cls;if;::)étzsné
CSOB a. s. uver 0,271% 90 533 000 K¢
Komer¢ni banka a. s. aver 0,97% 83 104 000 K¢
CSOB Leasing leasing 1,9% 1452 000 K&
SGEF Czech Republics. 1. 0. | leasing 2,2% 8 705 000 K¢

Jak je vidét z tabulky vySe, Cistd soucasna hodnota vySla u vSech nabizenych variant
financovani kladna. Nelze tedy Zddnou moZnost vyloucit a vSechny zplsoby Ize
spolecnosti ABC doporucit. Pokud bychom na zaklad¢ hodnoty sestavili Zebticek, tak na
prvnim mist& je bankovni uvér od CSOB a. s., ktery ma &istou sou¢asnou hodnotu ve vysi
90 mil. K¢. Na druhém misté€ je s hodnotou 83 mil. K¢ bankovni Gvér od KB a. s. Leasingy
od obou spolecnosti sice dosahli kladné Cisté soucasné hodnoty, ale jejich vyse je oproti
bankovnim uvérim dost nizka. Leasing od spolecnosti SGEF Czech Republic s. r. 0. ma
oproti leasingu od CSOB Leasing sice vyssi Gistou souasnou hodnotu, ale tato nabidka
byla zamitnuta z divodu poZadované akontace ve vysi 10%.

bankovniho uvéru. Nejvyssi je naopak u leasingu nabizeny spole¢nosti SGEF Czech
Republic s. r. 0. Takze i na zakladé tohoto hlediska, se jako nejvhodné&jsi jevi bankovni

avér od CSOB a. s.

I z ditvodu, ze spolecnost ABC md u CSOB a. s. vedeny bankovni ucet a v minulosti jiz
bankovni uvéry Cerpala, je doporuceno vyuzit k financovani investicniho zdméru bankovni

uver od této spolecnosti.
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ZAVER
Hlavnim cilem diplomové prace bylo nalézt nejvhodnéjsi zpiisob financovani investi¢niho
zameru spolecnosti ABC prostfednictvim cizich zdroji. Ke splnéni hlavniho cile bylo

zapotiebi zhodnotit finan¢ni situaci. Toho bylo dosazeno pomoci finan¢ni analyzy. Jeji

provedeni byl dil¢i cil prace.

V teoretické Casti prace byla zpracovana literarni reserse, ktera se zabyvala problematikou
investic, zplsoby financovani a finan¢ni analyzou. Byla uvedena definice investic,
klasifikace a zplisoby hodnoceni efektivnosti. Co se tyce zpusobii financovani, byly
popsany zdroje vlastni a cizi. V rdmci cizich zdroju se prace vénovala bankovnimu uvéru,
leasingu, faktoringu a forfaitingu. U kaZzdého zpusobu byla popsana historie, druhy a
pribéh financovani. Zavér teoretické ¢asti byl vénovan finanéni analyze. Byly uvedeny

vykazy, které je nutné pouzit a ukazatele, pomoci kterych se finan¢ni analyza zpracovava.

Praktickd cast byla rozdélena do dvou velkych c¢asti — financni analyza a projekt
financovani investicniho zdméru. V Uvodu praktické ¢éasti byla ptfedstavena spolecnost
ABC. Byly uvedeny zakladni informace, stru¢né popsana jeji historie a déale bylo
charakterizovano odvétvi, do kterého spoleCnost spadd. Po predstaveni spolecnosti
nasledovalo provedeni finan¢ni analyzy pro obdobi 2012 az 2015. Vysledky pomérovych,
rozdilovych, absolutnich a souhrnnych ukazatelti byly porovnany s odvétvim. Na zakladé

vypocitanych ukazatelli bylo zhodnoceno finan¢ni zdravi spole¢nosti.

V uvodu projektové Casti diplomové prace byl piedstaven investiéni zadmér spolecnosti,
kterym je pofizeni vyrobni linky. Nasledn¢ byly vypocitany kapitalové vydaje a ocekavané
pfijmy, které z investice poplynou po dobu nésledujicich 10 let od doby pofizeni. Poté byly
pfedstaveny jednotlivé moZznosti financovani. Spole¢nost pozadovala financovani z cizich
zdrojii. Z tohoto diivodu byly porovnany nabidky nékolika finan¢ni spolecnosti. Konkrétné
bankovni uvér od CSOB a. s. a Komeréni banky a. s., finanéni leasing od CSOB Leasing a.
s. a. SGEF Czech Republic s. r. 0. Jelikoz byly v teoretické ¢asti predstaveny i dva nové

zpiisoby financovani, kterymi je faktoring a forfaiting, byly popsany i tyto mozZnosti.

Efektivnost jednotlivych nabidek spole¢nosti byla zhodnocena pomoci cisté soucasné
hodnoty. Ta vysla u vSech variant kladna, proto nedoslo k zamitnuti Zddného nabizeného

zpusobu financovani.
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Pti zvazeni dalSich kritérii, mezi které patfila naptiklad nulova akontace u leasingu, vyse
urokové sazby ¢i moznost mimoifadnych splatek a predCasného splaceni, byla jako
nejvhodnéjsi metoda financovéani doporuéena nabidka bankovniho Givéru od CSOB a. s. Ve
prospéch této banky hraje 1 skutenost, zZe spolecnost ABC ma u ni vedeny bankovni tcet a
v minulosti jiz bankovni uvéry Cerpala. Nabidnut4 trokova mira u tohoto navrhu je 0,271%

p. a. a vysledna Cist4 soucasna hodnota je ve vysi 90 533 000 K¢.
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PRILOHA P I: ROZVAHA

ABC a.s. (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 712 138 747 846 629 230 666 929
A Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek 288 812 282 353 254 542 246 259
B.1. |DNM 139 2394 1781 915
B.1II. | Ztizovaci vydaje 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu 0 0 0 0
Software 96 2139 1781 915
Ocenitelnd prava 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0
Jiny DNM 0 0 0 0
Nedokonéeny DNM 43 255 0 0
Poskytnuté zalohy 0 0 0 0
B.1I. | DHM 288 673 279 959 252 761 245 344
Pozemky 881 881 897 897
Stavby 69 622 102 986 97 143 91 815
Samostatné movité véci 176 943 175 711 150 321 136 342
Péstitelské celky 0 0 0 0
Zakladni stado a tazna zvitata 0 0 0 0
Jiny DHM 0 0 0 0
nedokon¢eny DHM 39277 381 1 042 7 867
Poskytnuté zalohy 1950 0 3358 8423
Oceiovaci rozdily 0 0 0 0
B. II1. | DFM 0 0 0 0
C ObéZna aktiva 422 585 465 017 374 294 420 336
C.1. |Zasoby 200 459 239 332 151 904 171 682
Material 148 042 185073 83328 118 205
Nedokonc¢ena vyroba 19 066 20 446 22 353 23 987
Vyrobky 33099 33619 46 091 29374
Zvitata 0 0 0 0
Zbozi 225 194 132 116
Poskytnuté zalohy 0 0 0 0
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 0 170 170 0
ggglfii\;lz ii 3:rimiml jednotkami pod 0 170 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 170 0
C. III. | Kratkodobé pohledavky 203 982 213 384 193 554 236 006
Pohledavky z obchodnich vztaht 192 614 201 625 190 865 234707
Stat - danové pohledavky 2323 3513 1558 0
Ostatni poskytnuté zalohy 565 0 63 201
Dohadné ucty aktivni 8480 8 246 1 068 1 094
Jiné pohledavky 0 0 0 0
C.1V. | Finan¢ni majetek 18 144 12 131 28 666 12 648
Penize 568 581 1 040 438
Uéty v bankach 17 576 11550 27 626 12210




Kratkodobé CP a podily 0 0 0 0
Pofizovany KFM 0 0 0 0
D.1. | Casové rozliseni 741 476 394 334
Naklady ptistiho obdobi 701 476 394 334
Komplexni ndklady pfistiho obdobi 0 0 0 0
Piijmy pristich obdobi 40 0 0 0




ABC a. s. (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 712 138 747 846 629 230 666 929
A Vlastni kapital 361 498 360 571 363 780 363 560
A. 1. | Zakladni kapital 296 473 296 473 296 473 296 473
A.II. | Kapitalové fondy 0 0 0 0
A.III. | Rezervni fondy 22 181 23 802 24 960 25 145
Zakonny rezervni fondy 21 571 23 049 24 051 24 051
Statutarni a ostatni fondy 610 753 909 1 094
A.1V. | Vysledek hospodareni min. let 13 281 20 266 18 195 13 747
Nerozdéleny zisk 13 281 20 266 18 195 13 747
Nerozdé€lena ztrata 0 0 0 0
A. V. | Vysledek hospodateni b. o. 29 563 20 030 24 152 28 195
B Cizi zdroje 350 622 387 250 265 431 303 278
B.1 Rezervy 4 688 1330 0 1268
Rezerva na dan z pfijmi 270 0 0 0
Ostatni rezervy 4481 1330 0 1268
B.II. |Dlouhodobé zavazky 16 409 16 963 17 986 18 981
Zavazky z obchodnych vztahd 0 0 0 0
Odlozeny danovy zavazek 16 409 16 963 17 986 18 981
B. III. | Kratkodobé zavazky 151 359 145 448 94717 126 925
Zavazky z obchodnich vztahi 135 840 128 558 72 604 106 572
Zavazky k zaméstnancim 5492 5312 5501 5 649
Zavazky z SP a ZP 2 994 3033 3132 3137
Stat - danové zavazky a dotace 589 3696 6707 5212
Kratkodobé ptijaté zalohy 1182 897 2289 1963
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 5262 3952 4459 4337
Jiné zavazky 0 0 25 55
B. IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 178 166 223 509 152 728 156 104
Bankovni uvéry dlouhodobé 73 979 68 382 37 945 13 366
Kratkodobé bankovni avéry 104 187 155 127 114 783 142 738
Kratkodob¢ finan¢ni vypomoci 0 0 0 0
C Casové rozliSeni 18 25 19 91
Vydaje ptistich obdobi 18 25 19 91
Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRAT

ABC a. s. (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015
L Trzby za prodej zbozi 2029 1768 3627 2047
A Naklady na prodané zbozi 1783 1241 2993 1 547
+ Obchodni marze 246 527 634 500
11 Vykony 1148469 | 1140587 | 1252798 1250944
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 1 144 168 1136 154 1234946 1263990
Zmeéna stavu zasob vl. vyroby 1211 2 266 16 126 -14 185
Aktivace 3090 2167 1726 1139
B Vykonova spotieba 984 525 976412 1064515| 1066762
Spotfeba materialu a energie 936 858 930 562 1016258 1016 964
Sluzby 47 667 45 850 48 257 49 798
+ Pridana hodnota 164 190 164 702 188 917 184 682
C Osobni naklady 112 034 108 701 111 316 116 520
Mzdové néklady 79 835 76 965 77 617 81514
Odmeény ¢lenti organti spolecnosti 1392 1392 2258 2 928
Naklady na SP a ZP 26 894 26 484 26 867 28 286
Socialni naklady 3913 3 860 4574 3792
D Dané¢ a poplatky 571 536 573 594
E Odpisy DNM a DHM 24 658 34 890 36 315 37403
III. Trzby z prodeje DM a materialu 8 807 13 161 21301 38510
Trzby z prodeje DM 1873 525 45 3401
Trzby z prodeje materialu 6934 12 636 21256 35109
F Zustatkova cena prodaného DM a materialu 8 828 14 992 23 764 37613
ZC prodaného DM 0 0 1 0
Prodany material 8 828 14 992 23763 37 613
G Zména stavu rezerv a OP -8 355 -10249 4508 -3626
V. Ostatni provozni vynosy 10 635 15 844 2985 6228
H. Ostatni provozni naklady 7 352 6 357 2 589 6011
V. Ptevod provoznich vynost 0 0 0 0
L Pfevod provoznich naklada 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodaieni 38 544 38 480 34 138 34 905
VL Trzby z prodeje CP 0 0 0 0
J. Prodané CP a podily 0 0 0 0
VIL Vynosy z DFM 0 0 0 0
VIL Vynosy z KFM 0 0 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0
IX. Vynosy z precenéni CP a derivatt 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni CP a derivati 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a OP 0 0 0 0
X. Vynosové troky 43 45 43 29
N. Néakladové uroky 1422 2319 2331 1 603
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 12 774 12 034 4798 7952
0. Ostatni financéni naklady 14 391 25941 6013 6280
XII. Ptevod finanénich vynost 0 0 0 0
P. Ptevod finan¢nich nakladt 0 0 0 0




Finanéni vysledek hospodareni -2 996 -16 181 -3 503 98
Q Dan z pfijmu za béznou ¢innost 5985 2 269 6483 6 808
splatna 5211 1715 5460 5814
odlozena 774 554 1023 994
Vysledek hospodarteni za béZnou ¢innost 29 563 20 030 24 152 28 195
XII. | Mimotéadné vynosy 0 0 0 0
R. Mimotéadné naklady 0 0 0 0
S Dan z pfijmu z mimofradné Cinnosti 0 0 0 0
splatna 0 0 0 0
odlozena 0 0 0 0
Mimofadny vysledek hospodareni 0 0 0 0
W. Pievod podilu na VH spoleénikiim 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ic¢etni obdobi 29 563 20 030 24 152 28 195
Vysledek hospodareni prred zdanénim 35548 22299 30 635 35003




PRILOHA P III: SEZNAM MENOVYCH FINANCNICH INSTITUCI
V CESKE REPUBLICE

Platny k 31. 3. 2017 (zdroj: Ceské narodni banka)

Cislo ID Nazev CZ - Kategorie

1 29045371 | Air Bank, a.s. Banka

2 64946851 | AKCENTA, sporitelni a uvérni druzstvo Spofitelni a ivérni druzstvo
3 26137755 | ANO sporitelni druzstvo Spofitelni a ivérni druzstvo
4 25778722 | Artesa, spofitelni druzstvo Spofitelni a ivérni druzstvo
5 24131768 Z;I:ll; 1(i}lgcmann Aktiengesellschaft, pobocka Ceska Banka

6 04253434 OB;;lgporfyCZ};l\rllg d(Hungary) Close Ltd. Prague branch, Banka

7 63492555 | Banka CREDITAS a.s. Banka

8 27362329 | BNP Paribas Fortis SA/NV, poboc¢ka Ceska republika | Banka

9 03814742 | BNP Paribas Pesonal Finance SA, odstépny zavod Banka

10 25783301 | Citfin,spofitelni druzstvo Spofitelni a ivérni druzstvo
11 28198131 | Citibank Europe plc, organizaéni slozka Banka

12 47610921 grOallﬁMERZBANK Aktiengesellschaft, pobocka Banka

13 63078333 | Ceska exportni banka, a. s. Banka

14 48136450 | Ceska narodni banka Centralni banka

15 45244782 | Ceska spofitelna, a. s. Banka

16 27444376 | Ceské spofitelni druzstvo Spofitelni a Gvérni druzstvo
17 49241397 | Ceskomoravska stavebni spofitelna, a. s . Banka

18 44848943 | Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka, a. s. Banka

19 00001350 | Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. Banka

20 60433566 L)reglzltsiczlzleé rEfiasril;;;:tlengesellschaft Filiale Prag, Banka

21 64946649 | Druzstevni zalozna Kredit Spotitelni a Gvérni druzstvo
22 64946835 | Druzstevni zalozna PSD Spofitelni a ivérni druzstvo
23 47116102 | Equa bank, a.s. Banka

24 14893649 | Expobank CZ a.s. Banka

25 61858374 | Fio banka, a.s. Banka

26 65997212 | HSBC Bank plc - pobocka Praha Banka

27 13584324 | Hypotecni banka, a. s. Banka

28 49279866 | ING Bank N. V. Banka

29 47115378 | J&T BANKA, a. s. Banka

30 | 90076027 failf;‘;ize“;;g]‘e é’;zgf%p‘;ds‘lovy fond Investieni | £ 4 penézniho trhu

31 45317054 | Komer¢ni banka, a. s. Banka

32 90093355 | LIKVIDITNI FOND - OPF Fond penézniho trhu

33 27943445 | mBank S.A., organizacni slozka Banka

34 60192852 | Modra pyramida stavebni spofitelna, a. s. Banka

35 25672720 | MONETA Money Bank, a.s. Banka

36 25307835 | Moravsky Penézni Ustav - spofitelni druZstvo Spofitelni a uvérni druzstvo
37 27427901 | MUFG Bank (Europe) N.V. Prague Branch Banka




38 26080222 | Oberbank AG pobocka Ceska republika Banka
39 64508889 | Penézni diim, spofitelni druzstvo Spotitelni a ivérni druzstvo
40 05658446 | PKO BP S.A., Czech Branch Banka
41 63083868 | Podnikatelska druzstevni zalozna Spotitelni a iveérni druzstvo
42 28992610 | Postova banka, a.s., pobo¢ka Ceska republika Banka
43 47116129 | PPF banka a. s. Banka
s | RATBANKAT IR
45 49241257 | Raiffeisen stavebni spofitelna a. s. Banka
46 49240901 | Raiffeisenbank a. s. Banka
47 00671126 Ssgtfgf:;ls;nzl;al:;l:;m Stiftland eG pobocka Cheb, Banka
48 28949587 | Saxo Bank A/S, organizac¢ni slozka Banka
49 25083325 | Sberbank CZ, a.s. Banka
50 60197609 | Stavebni spotitelna Ceské spofitelny, a. s. Banka
51 02837935 E?Ir;i?fgrlz/[giiiug lfae;r::l;ing Corporation Europe Banka
52 64948242 | UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. Banka
53 48550019 | VSeobecna uverova banka, a. s., pobocka Praha Banka
54 49060724 | Waldviertler Sparkasse Bank AG Banka
55 01555332 ;Y;ng; glrl}ls(igzllil;ernatlonal Bank GmbH, Banka
56 47115289 | Wiistenrot - stavebni spofitelna a. s. Banka
57 26747154 | Wiistenrot hypotecni banka a. s. Banka
58 24726389 | ZUNO BANK AG, organiza¢ni slozka Banka




PRILOHA P1V: SEZNAM LEASINGOVYCH SPOLECNOSTI
V CESKE REPUBLICE

Cislo | Nazev spole¢nosti
1 CSOB Leasing, a.s.
2 | SkoFIN s.r.0.
3 UniCredit Leasing CZ, a.s.
4 Home Credit, a.s.
5 SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o.
6 Raiffeisen-Leasing, s.r.o.
7 Mercedes Benz Financial Services Ceska republika s.r.o.
8 ESSOX, s.r.o.
9 s Autoleasing, a.s.
10 | MONETA Leasing, s.r.0.
11 | LeasePlan Ceska republika, s.r.o.
12 | Provident Financial s.r.o.
13 | Deutsche Leasing CR, spol. s r.0.
14 | ALD Automotive s.r.o.
15 | ARVAL CZs.r.o.
16 MONETA Auto, s.r.o.
17 | Erste Leasing, a.s.
18 | IMPULS-Leasing-AUSTRIA s.r.o0.
19 | UNILEASING, a.s.
20 | Oberbank Leasing spol. s r.o.




