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ABSTRAKT

Hlavnim cilem diplomové prace je navrhnout optimalni zptsob financovani investi¢niho
zaméru ve vybrané spolecnosti, a to pomoci bankovniho uvéru nebo finan¢niho leasingu.
Préce je rozd€lena na dvé ¢asti. Teoreticka ¢ast definuje investice, jejich klasifikaci a metody
hodnoceni efektivnosti, dale financovani investic zejména bankovnim tvérem a finan¢nim
leasingem a rovnéz se zabyva tématem financni analyzy. Prakticka cast obsahuje piedstaveni
vybrané spolecnosti a zhodnoceni finan¢ni situace pomoci finan¢ni analyzy. Poté je
charakterizovan investicni zamér spolec¢nosti a navrhnuty varianty financovani od rtiznych
finan¢nich instituci. Zavérem praktické c¢asti je doporuceni nejvhodnéj$i varianty

financovani.

Kli¢ova slova: bankovni uvér, investice, financovani, finan¢ni analyza, leasing, spole¢nost

ABSTRACT

The main aim of the diploma thesis is to find the optimal way of financing the investment
intent in the selected company by using bank credit or financial leasing. The work is divided
into two parts. The theoretical part defines investments, their classification and evaluation
methods investment efficiency, investment financing, especially bank credit and financial
leasing and also deals with the theme of financial analysis. The practical part includes
introduction of the selected company and evaluation of the financial situation by using
financial analysis. Then the investment intention of the company is characterized and
financing options from various financial institutions are proposed. The conclusion of the

practical part is the recommendation of the most suitable financing option.

Keywords: bank credit, investment, financing, financial analysis, leasing, company
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UvVOD

Cilem vSech firem je tvorba zisku a maximalizace trzni hodnoty, a proto hledaji feSeni, jak
mohou snizit naklady a zvysit vynosy. Aby podnik obstal v konkurencnim boji, musi se
neustale rozvijet a zlepSovat své postaveni na trhu. A tak je tfeba zvazit nové investi¢ni
moznosti, které zajisti vyssi zisk a urcitou konkurencni vyhodu, avSak pti rozhodovani o
realizaci investice je tieba vyuzit metody, jeZz zhodnoti, zda je investice efektivni a pro

podnik pfinosna.

Diplomové prace se zabyva financovanim investicniho zdméru ve vybrané spolecnosti
prostfednictvim cizich zdroji, a to zejména vyuzitim bankovniho Uvéru a finan¢niho

leasingu.

Vybrany podnik zvazuje investici do laserového vypalovaciho stroje, ktery ma zvysit
mnozstvi prodanych vyrobkl, protoze soucasny stav stroji tohoto typu neni dostateny a
nedokéaze pokryt veskerou poptavku. Pofizeni nového stroje pfinese spolecnosti vice
ptijatych zakazek a tim i vyssi zisk.

Teoreticka ¢ast bude vychdzet z prostudovanych literdrnich zdroji, které se zabyvaji
problematikou investic, jejich klasifikaci, metodami hodnoceni efektivnosti investic a
faktory, které mohou dany investi¢ni zamér ovlivnit. Dale budou definovany interni a externi
zdroje financovani, kdy bude kladen diiraz zejména na bankovni Gvér a finan¢ni leasing. Na
zaver teoretické Casti bude popsana financni analyza, kterd bude vyuzita v praktické casti

pro zhodnoceni finan¢ni situace dané spolecnosti.

V praktické ¢asti bude predstavena vybrand spole¢nost pomoci SWOT analyzy a takeé
pfislusné odvétvi, kam se firma fadi. Dale bude zpracovana finan¢ni analyza podniku za
obdobi 2018 — 2020. V ramci analyzy budou vypocitany absolutni ukazatelé¢ obsahujici
vertikalni a horizontalni analyzu aktiv, pasiv, vynosi a nékladd, které budou zaroven
srovnany s pfisluSnym odvétvim. Nésledné budou vypocteny rozdilové ukazatelé a
pomérové ukazatelé zadluZenosti, likvidity, rentability a aktivity a nakonec souhrnné
ukazatele obsahujici Altmantiv model, index INOS, Spider analyzu a ukazatele EVA. Na
zaklad¢ téchto vysledkli se zhodnoti financni zdravi podniku. Poté bude charakterizovan
samotny investini zameér, vypocitdny penézni toky, Cistd souCasnd hodnota a doba
navratnosti dané investice. Investice bude déle podrobena citlivostni analyze na rizika, ktera
mohou nastat a ovlivnit jeji pfinos pro firmu. Posledni ¢asti je navrh financovani investi¢niho

zaméru od raznych financnich instituci, které budou srovnany z hlediska efektivnosti
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pomoci Cisté soucasné hodnoty. Na zaklad¢ vysledki bude vybrana nejvhodnéjsi varianta

L4

rovnéz bude respektovat pozadavky majitele spolecnosti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je navrhnout nejvhodnéjsi variantu financovani
investicniho zdméru ve vybrané spolecnosti pomoci bankovniho uvéru a finan¢niho
leasingu. Druhym cilem je provedeni finan¢ni analyzy a na zadklad¢ vysledkil posoudit
souCasnou finan¢ni situaci spoleCnosti. A poslednim cilem je zpracovani rizikové a

nakladové analyzy planovaného investi¢niho zaméru.

Cilem teoretické ¢asti je zpracovani literarni reSerse, kterd tvoii dilezity informacni zéklad
pro praktickou ¢ast diplomové prace. Je zde definovano, co je to investice, jak se klasifikuji
a jaké existuji metody k hodnoceni efektivnosti. Poté jsou charakterizovany zdroje
financovani se zaméfenim na bankovni Uvér a financni leasing a v neposledni fad¢ je

popséna problematika finan¢ni analyzy.

V ramci praktické ¢asti je aplikovana metoda analyzy, kdy budou analyzovany ucéetni vykazy
spoleCnosti a na zaklad¢ toho bude sestavena financni analyza, kterd se sklada z vypoctu
absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazateli. Hodnoty absolutnich
ukazateld budou rovnéZ porovnany s hodnotami piislusného odvétvi. Na zéklad¢ vysledkt
finan¢ni analyzy bude zhodnocena soucasna financ¢ni situace vybrané spole¢nosti. Syntéza
bude aplikovéana pii vypracovani SWOT analyzy, kterd hodnoti vnitini 1 vnéjsi prostiedi

firmy.

Pro zhodnoceni efektivnosti investice budou vyuzity metody, které se odliSuji v respektovani
faktoru ¢asu. Bude vyuzita €istd sou¢asna hodnota, jez patii mezi dynamické metody a doba
navratnosti investice, kterd se fadi mezi statické metody. Také bude investice podrobena
rizikové a ndkladové analyze, kterd bude vytvofena na zdklad¢ konzultace s majitelem

spole¢nosti.

Vystupem diplomové prace bude navrh n€kolika variant financovani od raznych finan¢nich
instituci. Nabidky vybranych instituci budou analyzovéany z hlediska finan¢ni nérocnosti,
jako je doba splatnosti, vySe Cerpanych finan¢nich prostiedkli a irokové sazby. Dale budou
posouzeny celkové naklady souvisejici s vyuzitim bankovniho tvéru ¢i finan¢éniho leasingu.
V neposledni fad¢ bude vypocitano celkové cash flow plynouci z investice pii financovani
nabidnutym produktem od dané finan¢ni instituce, ze které¢ho bude nédsledné vypocitana Cista

soucasna hodnota.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE

Podle Polacha (2012, s. 4-5) maji podnikové investice stejnou podstatu jako investice
z makroekonomického hlediska, a to takovou, ze se jednd o statky, které nejsou urceny
k okamzité spottebé, ale k ziskani novych statkii v budoucnu. AvSak upozoriiuje na to, ze
Spatné zvolena investice se muze stat velkym problémem, protoze negeneruje pozadované

vynosy, ale jesté se stava pro investora fixnim nakladem.

Valach et al. (2010, s. 17) oznacuji investici jako vyuziti uspor k vyrob¢ kapitalovych statkii,
vyvoji technologii nebo k ziskani lidskych zdrojt. Jde o obétovani dnesni hodnoty z diivodu
ziskani budouci hodnoty. Déle definuje podnikové investice jako jednorazové vynalozené

vydaje a ocekdva se, ze v delSim Casovém horizontu se pteméni na penézni piijmy.
1.1 Kiasifikace investic
Investi¢ni projekty ¢leni DluhosSova el al. (2010, s. 129-130) dle n¢kolika kategorii a to:

-z hlediska ucetnictvi

o finan¢ni investice — ndkup dlouhodobych cennych papirt, vklady do

investi¢nich spolecnosti, podily na zisku,

o hmotné investice — zvétSuji nebo vytvaii vyrobni kapacitu podniku a jsou

drzeny déle neZ jeden rok,
o nehmotné investice — nakup licenci, softwar(, autorskych prav, know-how,
- podle vztahu k rozvoji podniku

o rozvojové investice — roz$ifuji aktualni schopnost podniku vytvaret produkty

a sluzby,
o obnovovaci investice — vymeéna staré¢ho zafizeni za nové,

o regulatorni investice — musi byt realizovany, aby podnik mohl dale

pokracovat,
- podle zpiisobu financovani
o nezadluZeny projekt — pouzity k financovani pouze vlastni prostredky,

o zadluzeny projekt — pouzity k financovani vlastni i cizi prostiedky,
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- podle vzijemného vlivu projekti

o substituéni — dva projekty, které se vzajemné vylucuji, ¢imz je mysleno, ze

piijeti jedné moznosti znamena zamitnuti druhé moznosti,

o nezavislé — muze byt uskuteCnéno vice investicnich projektd, které se
vzajemné nevylucuji,

o komplementarni — propojené dva investicni projekty, které se musi pfijmout

soucasne.

1.2 Investi¢ni rozhodovani

Investi¢ni rozhodovani je hlavni ¢innosti kazdého investora. Nezalezi na tom, jaky typ
investice uskuteciiuje (finan¢ni nebo redlnou investici), metody a postup pii rozhodovéni je

wewvr

které patii vynos, riziko a likvidita. (Soba a Sirii¢ek, 2017, s. 159)

Fotr a Soucek (2011, s. 16) rovnéz povazuji investini rozhodovani za jedno

vvvvvv

vvvvv

Meélo by tedy vychazet ze strategie firmy, protoze ta urcuje cile podniku a moznosti jejich
dosaZeni. A tak by se méla pfijmout takova investice, kterd pomtize k plnéni stanovenych
cilt a rGstu hodnoty podniku.

wwv_ 7

Vétsina firem béhem investi¢niho rozhodovani sleduje tzv. penézni toky. Ty jsou urceny
jako rozdil mezi penéznimi ptijmy plynoucimi z investice a kapitalovymi vydaji, které pfimo
souviseji s danou investici. Pfi rozhodovani o efektivnosti projektu se jedna o ocekavané

penézni toky. (Valach, 2010, s. 49)

1.3 Investicni proces

Aby mohla byt investice Gsp€snd, musi probéhnout ptipravy a ndsledn¢ samotné realizace
projektu, a proto je dulezité tento proces dikladné naplénovat. DéEli se na 4 zékladni faze,

kterymi jsou:

e predinvesticni fize — jde o zakladni ptedpoklad, aby byla investice uspé$na a

zahrnuje vice etap:
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o identifikace projektu — jedné se o zpracovani informaci, které¢ maji k dispozici

diky neustalému sledovani a vyhodnocovani podnikatelského okoli,

o predbézny vyber projektu — je potiebny pro finalni rozhodnuti o realizaci nebo

zamitnuti projektu,

o technicko— ekonomicka studie proveditelnosti —jedna se o detailni zpracovani

projektu, (Dluhosova et al., 2010, s. 131-132)

¢ investi¢ni faze — obsahuje mnohem vice ¢innosti, které tvoii napli realizace projektu,
kdy zahajenim investi¢ni fdze musi byt vytvofen pravni, financni a organizacni
ramec realizace projektu, (Fotr a Soucek, 2010, s. 33)

e provozni faze — predstavuje tu cast obdobi, kdy jsou na investicnim celku
produkovany vyrobky a sluzby, jsou vytvafeny penézni toky, které rozhoduji
v porovnani s investi¢nimi vydaji o ekonomické tispésnosti investice, (DluhoSova et

al., 2010, s. 132)

e faze ukonceni a likvidace projektu — jednd se o zavéreCnou fazi projektu, kterd je

spojena jak s naklady, tak s ptijmy, které souvisi s likvidaci investi¢niho projektu;
tato likvidacni faze zahrnuje hlavné demontdz zafizeni, seSrotovani, prodej

pouzitelnych ¢asti a nepotiebnych zasob. (Fotr a Soucek, 2010, s. 39)

1.4 Metody hodnoceni investice

Pro hodnoceni efektivnosti investic se v praxi vyuZiva n€kolik metod, které se déli do dvou

zakladnich skupin, a to na statické a dynamické metody hodnoceni investic.

Pfi hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu je diilezité sledovat tyto tii hlavni kritéria:
¢ista soucasnd hodnota, doba névratnosti a vnitini vynosove procento. (Tse, 2018, s. 22)
1.4.1 Statické metody hodnoceni investic

Statické metody jsou pfedevsim orientovany na sledovani pfijmi z investice a srovnavaji se
s pocatecnimi vydaji, jez byly vynalozeny na planovany projekt. Nevyhodou vsak je, ze
neberou v potaz riziko a zohlediiuji pouze v omezené mife Cas. Slouzi predevSim

k vylouceni nevyhodnych investic. (Scholleova, 2017, s. 124)

Mezi nejvyuzivanéjsi statické metody patfi:
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Metoda prumérnvch ro¢nich naklada

Tato statickd metoda se vyjadfuje tim, ze se porovnavaji primérné rocni néaklady
srovnatelnych investi¢nich variant projekti. MoZnost s nejmensimi prumérnymi ro¢nimi

naklady je povazovéna za nejlepsi. (Valach et al., 2010, s. 83)

Vypocita se jako:
R=0+i*x]+V,

(1)

kde R =roc¢ni primérné naklady varianty investi¢niho projektu,
O =roc¢ni odpisy,
i = pozadovana vynosnost,
J = investi¢ni naklad,
V = ostatni ro¢ni provozni naklady.

Doba navratnosti

Doba névratnosti je historicky prvnim kritériem pro hodnoceni investice a je definovéana jako
pocet let potfebnych k tomu, aby se prostfedky investované do projektu vratili z provoznich

penéZnich toki. (Brigham a Ehrhardt, 2014, s. 414)

Valach et al. (2010, s. 142) definu;ji dobu néavratnosti jako dobu, za kterou se investice splati

ze svych ¢Cistych ziskil a odpisti. Jinak feceno, vyjadiuje likviditu projektu.

Interpretace doby ndvratnosti je, Ze pokud vypocitana hodnota odpovida nebo je mensi nez
pozadovand doba navratnosti, investi¢ni projekt je vhodné pfijat. Naopak, pokud je

vypocitana doba névratnosti dlouh4, projekt by m¢l byt zamitnut. (Tse, 2018, s. 24)

Doba navratnosti se vypocita jako:

a
I= Zzn + A,
n=1

(2)

kde  I=pofizovaci cena,
Z,=rocni zisk z investice po zdanéni,

A, =rocni odpisy.
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1.4.2 Dynamické metody hodnoceni investic

Dynamické metody jsou pro hodnoceni investic vhodnéjsi, nebot’ berou v ivahu vSechny tii

dualezité faktory, kterymi jsou penézni ptijmy, Cas a riziko. (Scholleova, 2017, s. 129)
Mezi nejvyuzivanéjsi dynamické metody patii:

Cista soucasna hodnota

Cista soucasna hodnota je rozdil mezi diskontovanymi investi¢nimi pfijmy a kapitdlovym
vydajem. Vyjadiuje, jak investice napomuze ke zvySeni hodnoty podniku. (Pevna, 2017, s.

128)
Vypocita se nasledovngé:

n 1
NPV = Z 1P+ —— — KV,
k=1

(1+i)k
(3)
kde  IPx = investi¢ni penézni pfijem v k-tém roce zivota projektu,
1 = diskontni sazba,
n = celkova doba existence projektu,
KV, = kapitalovy vydaj na pocatku.
Interpretace vysledki je nasledujici:
- NPV > 0 => penézni ptijmy z investice prevysuji kapitalovy vydaj, a tak je vyhodné
investici pfijmout, protoZe zvysuje trzni hodnotu,
- NPV = 0 => nelze urcit,
- NPV <0 => penéZni piijmy z investice jsou nizsi nez kapitalovy vydaj, a tak neni

vhodné investi¢ni projekt pfijmout, snizuje trzni hodnotu. (Block, Hirt, Danielsen,

2014, str. 388)

Nicméné¢ podle Brealey, Myers, Allen (2020, s. 152) m4 metoda cisté soucasné hodnoty
nevyhodu, ktera je spjata s nacasovanim investi¢niho rozhodovani, protoze kladna cista
soucasna hodnota jesté nezarucuje, zZe je nejlepsi investovat hned, ale nékdy je vhodnéjsi s

investici pockat, aby doslo k maximalizaci €isté soucasné hodnoty.
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Vnitini vvnosové procento

Vnitini vynosové procento (IRR) je dal§i dynamickou metodu. Poskytuje ptesné ¢islo, které
vyjadiuje piinosy projektu. Zaroven neni zavislé na urokovych sazbach. A tak je tato metoda
zavisla pouze na penéznich tocich. Da se vysvétlit jako vynosnost investice, ktera je
produkovana béhem doby zivotnosti tohoto projektu. (Ross, Westerfield, Jaffe a Jordan,

2018, s. 203-204)

Je to takova diskontni sazba, pii které se Cistd soucasnd hodnota rovna 0, tudiz se hleda

takova hodnota IRR, pro kterou plati:

IN Ch =0
C (1— + IRR)!

Interpretace vysledku je takova, ze investici miize podnik pfijmout, pokud IRR > WACC,
coz znamena, ze ro¢ni procentni vynos z investice by m¢l byt takovy, aby alespon pokryl

procentni néklad kapitalu v podniku. (Scholleové, 2017, s. 133)

1.5 Faktory ovlivitujici investice

Bé&hem investi¢niho rozhodovani se musi podnik potykat s faktory, které mizou ovlivnit
investici jak pozitivné, tak i negativné. Jedna se o vlivy, které spolecnost casto nemuize ani

ovlivnit a patfi sem napftiklad:
- urokové sazby,

uverove Krize,

trzni rizikova prémie,
- danové sazby. (Brigham a Ehrhardt, 2014, s. 381)

Nicméné jsou zde i1 faktory, které je podnik schopen ovlivnit a fadi se zde:
- politika kapitalové struktury,
- dividendova politika,

- investi¢ni politika. (Brigham a Ehrhardt, 2014, s. 381-382)
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2 ZDROJE FINANCOVANI PODNIKU

Pro financovani podniku se mtze vyuzit celd fada zdrojt, které maji riizné vlastnosti, a tak
mohou ne¢kolika zpisoby ovlivnit prosperitu podnikani a tvorbu hodnoty podniku pro

vlastnika. (Cizinska, 2018, s. 133)

Pti fizeni cash flow podniku a zajisténi platebni schopnosti je nutné sledovat strukturu
pouzitych zdroji z casového hlediska, a to, zda je splatnost do 1 roku (kratkodob¢) nebo nad
1 rok (dlouhodobé¢), aby mélo vedeni podniku piedstavu o tom, po jakou dobu miize

s jednotlivymi zdroji disponovat.

Dalsim kli¢ovym faktorem je to, kde podnik dané zdroje ziskava a na zakladé tohoto aspektu
se rozliSuji na interni a externi zdroje financovani. S timto uzce souvisi to, zda podnik
vyuzivéa cizi zdroje a musi je tedy na konci doby splatnosti vratit nebo vlastni zdroje.

(Cizinsk4, 2018, s. 134)

2.1 Zdroje financovani investic

V momenté, kdy se podnik rozhodne investovat do kapitdlu, je nutné zvazit, jak bude
investice financovana a jaké zdroje budou pouzity. Vybér mezi dluhovym a vlastnim neboli
kapitalovym financovdnim se nazyva jako rozhodovani o kapitdlové struktufe. (Brealey,

Myers a Allen, 2020, s. 4)

Pti rozhodovani o financovani pldnované investice je dilezité sledovat nésledujici aspekty:
- doba realizace projektu,
- doba splaceni uvéru (respektive naklady na financovani projektu),
- podminky realizace projektu. (Fotr a Soucek, 2011, s. 44)

Kapitalova struktura by méla byt zvolena tak, aby byla zajiSténa stabilita financovani
projektu a zaroven, co nejnizs$i nédklady kapitalu, ktery je vynaloZen na tyto zdroje.

(DluhoSova, 2010, s. 134)

2.1.1 Interni zdroje

Mezi interni zdroje financovani podniku se fadi zdroje, které maji spojitost s vnitinimi
¢innostmi podniku. (Kalouda, 2019, s. 94) Interni zdroje se vyuzivaji pro financovani
projektu zejména v jiz existujicich firmach, nebot’ jsou vysledkem vlastni podnikatelské

¢innosti daného spolecnosti. (Fotr a Soucek, 2011, s. 45)
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Patti zde hlavné vytvotrené vysledky hospodatfeni — nerozdéleny zisk, ktery nebyl vyplacen
vlastnikiim ani nebyl vlozen do rezervnich fondii. Ale také naklady, o jejichz vysi byla
snizena hodnota vysledku hospodafeni, ale redln¢€ nebyly vynalozeny prostfedky k zaplaceni
téchto nakladu, tzn. nejednalo se o penézni vydaj — jedna se zejména o odpisy, které trvale

snizuji hodnotu dlouhodobého majetku nebo o tvorbu rezerv. (Cizinska, 2018, s. 136)
Synek a Kislingerova (2015, s. 295) zde tadi také vynosy z prodeje a z likvidace hmotného
majetku a zdsob a noveé vydané akcie.

2.1.2 Externi zdroje

Mezi externi zdroje financovani patii vSechny prostiedky, které si podnik zaptjc¢il s ptredem
domluvenou trokovou sazbou a musi je po sjednané dobé& vratit nazpét. (Fotr a Soucek,

2011, s. 49)

Pro realizaci investice si firmy mohou ptjc¢it penézni prostiedky ve formé:
- bankovniho uveru — vice v kapitole ¢. 3,
- leasingu — vice v kapitole ¢. 4,

- emisi obligaci (akcie, dluhopisy) — nejméné vyuzivana forma, kdy podnik v roli
emitenta prodava cenné papiry a ty nakupuji potencialni investofi; pii nakupu akcii

se stavaji akcionati a pti ndkupu dluhopisti jsou véfiteli. (Cizinska, 2018, s. 139)
Kalouda (2019, s. 100 — 103) zmifiuje dalsi alternativni moZnosti financovani a t€émi jsou:
- forfaiting — pouziva se pro zajisténi dlouhodobé pohledavky,
- faktoring — pouziva se pro zajisténi kratkodobé pohledavky,
- fransiza — zaloZeno na koupi licenci.

A vneposledni fadé¢ Synek a Kislingerova (2015, s. 295) zminuji jako externi zdroj

financovani dodavatelské tvéry, zalohy odbérateld a dotace.
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3 BANKOVNI UVER

Poskytovéani bankovnich uvért patii do aktivnich obchodl banky a je to zakladni aktivita,
kterou se banky zabyvaji. V pfipadé¢ komercnich bank tvofi Gvéry rozhodujici ¢ast aktiv.

(Poloucek et al., 2013, s. 224)

Kantnerova (2016, s. 101) definuje aktivni obchody banky jako vyuziti vlastniho a svétfené¢ho
kapitalu k dosazeni zisku a udrzeni (posileni) likvidity. AvSak uvérova ¢innost bank je na
trhu regulovana, nebot’ ovlivituje mnozstvi penéz v ekonomice, a tak vytvaii nebezpeci

vysoké inflace.

YV wew

Podle Cizinské (2018, s. 139) se jedna o nejbézngjsi a nejvyuzivandjsi formu externiho
financovani podniku. Oproti emisim obligaci je dostupny i pro mensi podniky, které nejsou

schopny efektivné realizovat emisi.
Pti Cerpani bankovniho Gvéru se jedna ze strany firmy o zavazek (pasivum), nebot” ma
povinnost splacet sjednany dluh, z pohledu banky se vSak jedna o pohledavku (aktivum),
diky kter¢ je poté schopna generovat pozadovany zisk. AvSak Gvéry jsou méné likvidni nez
ostatni aktiva, déle s sebou nesou znacnou miru rizika nesplaceni, a tak pozaduji za toto
podstoupeni rizika co nejvyssi vynos ve formé trokovych sazeb. (Mishkin, 2019, s. 242)
3.1 Clenéni bankovnich tGvéri
Lochmannova (2018, s. 61) ¢leni tvéry podle nékolika hledisek a to:
-z hlediska prijemce uvéru
o podnikatelské uvéry,
o uvéry statu, obcim,
o uvéry fyzickym osobam,
- podle formy poskytovani avéru
o penézni uveéry — skutecné poskytnuté penize v likvidni formé,

o zavazkové uvéry a zaruky — zajiStuje klientovi pfipadné splnéni zavazki

(nejedna se o poskytnuti likvidnich penéz),
- podle doby splatnosti Gvéru

o kratkodobé uvéry — splatnost do jednoho roku,
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o stfednédobé uveéry — splatnost do péti let,
o dlouhodobé uvéry — splatnost nad pét let,
- podle ucelu pouziti avéru
o ucelové uvéry — penize mohou byt pouzity jen na dany ucel,
o neucelové Gvéry — neni vymezeno,
-z hlediska mény
o uveér v tuzemské meéné,
o uveér v zahrani¢ni méng,
-z hlediska zajiSténi
o zajisténé uvery,

o nezajisténé Uvery.
3.2 Typy bankovnich avéri

Jiz zminéné kratkodobé, sttednédobé a dlouhodobé Uvéry se dale d€li na vyznamné typy

uvérd, které byvaji v praxi asto vyuZzivany.

3.2.1 Eskontni avér

Eskontni uvér patfi mezi kratkodobé bankovni uvery, ktery poskytuje bankovni instituce
majiteli sménky odkupem sménky pied lhlitou jeji splatnosti. Banka si za poskytnuti sluzby
srazi uroky, tzv. diskont, za dobu od eskontu az po den jeji splatnosti. Banky kupuji pouze
kvalitni sménky, a to se splatnosti nejméné 180 dnti. (Tkacova et al., 2017, s. 196) Banka
poté vyzaduje zaplaceni sménky u sménecného dluznika a pokud odmitne splnit sviij
zavazek, obraci se banka k subjektu, kterému poskytla eskontni vér. (Meluzin a Zeman,

2014, s. 67)

3.2.2 Negociaéni Gvér

Negociacni avér je obména eskontniho Uvéru, a to v tom smyslu, Ze je pfizpisoben na
podminky a potfeby zahrani¢nich obchodt. Podstatou tohoto Gvéru je, Ze zahrani¢ni dluznik
(dovozce) jesté pred uskuteénénim dovozni operace, za kterou chce dodavateli (vyvozci)

platit sménkou s pfedem sjednanou lhiitou splatnosti, oslovi vlastni banku, aby se piedem
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zavazala k odkoupeni predmétné sménky, kterd je na néj vystavena vyvozcem. (Belés, 2013,

5. 369)

3.2.3 Akceptacni uvér

Princip akceptacniho uvéru je, Ze banka akceptuje sménku, kterou na ni vystavi jeji klient, a
to v Castce a lhité, ktera byla stanovena v tvérové smlouveé. Banka tak neposkytuje finan¢ni
prostiedky, ale své dobré jméno za uplatu — akceptaéni provizi. (Cernohorska, 2015, s. 122)
Banka sménku akceptuje v piipade, ze klient pied splatnosti sménky slozi penize. Poté se
banka stava hlavnim sméne¢nym dluznikem, a tak ma povinnost v den splatnosti sménku
uhradit, pokud jeji klient nedodrzi podminky. Proto je tento typ plateb vyhodny zejména pro
dodavatele, nebot jim zajist'uje v€asné a bezproblémové zaplaceni v den splatnosti. (Belas,

2013, s. 369 - 370)

3.2.4 Remboursni uvér

Remboursni tvér je modifikaci akcepta¢niho uvéru, protoze stoji na stejném principu, akorat
je vyuZzivany pii zahrani¢nich operacich. Podstata ivéru spociva v tom, Ze remboursni banka
na zadost dovozce akceptuje sménku, kterd je na ni vystavena vyvozcem. Sménku akceptuje

pfi pfedani vsech potfebnych dokumentii a po odeslani zbozi. (Cernohorska, 2015, s. 122)

3.2.5 Lombardni avér

Lombardni uvér je kratkodoby uveér, jenz je zajistén zastavou movité véci nebo prava a je
poskytovan na pevnou ¢astku po celou dobu splatnosti. Jako zastava jsou akceptovany rychle
realizovatelné hodnoty, které museji byt pfi poklesu trzni ceny doplnény. Vyse avéru je

poskytovana na 50 — 80 % plIné hodnoty zastavy. (Lochmannova, 2018, s. 62)

3.2.6 Avalovy (rucitelsky) uvér

Avalovy uvér je druh avéru, u kterého banka ptejimé zaruku za zdvazek (platebni nebo
zavazek za provedeni sluzby nebo dodéani zbozi) svého klienta vici tfetimu subjektu, a to za
avalskou provizi. Jelikoz banka podstupuje znacnou miru rizika za rueni, poskytuje tento
uvér pouze prvotiidnim klientiim, u kterych ma jistotu malého rizika insolvence. Smlouva,

kterou klient a banka uzaviraji, musi obsahovat vysi ruceni, dobu trvani, druh a tcel ruceni.

Mezi bézné zaruky patii celni zaruka, dopravni zaruka, dodavatelska zaruka. (Cernohorska,

2015, s. 122)
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3.2.7 Revolvingovy uvér

Pro revolvingovy uvér je typické, ze banka ur¢i maximalni vysi Cerpani (uvérovy ramec) a
termin, k némuZ bude Gvér po splnéni podminek obnoven. Uvérovy ramec je neustile
obnovovany a ve vétsin€ pripada je ve stejné vysi. Proménlivy uvérovy ramec se pouziva
obvykle jen u klientl, u kterych je naptiklad vyrobni proces proménlivy. (Kalabis, 2012, s.
107)

3.2.8 Kontokorentni uvér

Kontokorentni tvér je mozno Cerpat pritbézn€, nicméné je podminén tim, Ze klient musi mit
u dané banky bézny nebo kontokorentni ucet. Tento typ tvéru neni Ucelovy a zajistén
vétsinou bianco smeénkou, kterou drzi banka. V prab&hu cerpani musi byt minimalné jednou

rocné zaplacen. (Meluzin a Zeman, 2014, s. 64)

3.2.9 Investi¢ni aveér

Investi¢ni Gver patfi mezi Gvery poskytované na financovani projektl, jez se zabyvaji
dlouhodobé;jsi perspektivou firmy. Banka poskytuje finan¢ni prostiedky na vystavbu, nakup
pozemkd, vystavbu inZenyrskych siti, ndkup budov, stroji atd. Pfi poskytnuti ivéru se bere
v uvahu to, zda se jednd o nakup, v tomto piipadé bude vyuzito jednorazové poskytnuti
uvéru, nebo o rekonstrukci, modernizaci nebo vystavu a v tomto pifipadé se nabizi také

mozZnost spoluticasti klienta na financovani investice. (Kalabis, 2012, s. 109 - 110)

3.2.10 Provozni avér

Provozni uvér se vyuZziva na financovani obéZnych aktiv (zasoby, pohledavky a finan¢ni
majetek). Pouziva se po vyCerpani investi¢niho uvéru, nebot’ 1ze pouzit na hrazeni provozu
uvérované investice — napt. nakup materialu, tthrada energii. Pokud klient a banka spolu
spolupracuji jiz delsi dobu, nabizeji banky moznost obnovit tento kratkodoby uvér po lhiité

splatnosti. (Kantnerova, 2016, s. 105)

3.2.11 Hypoteéni avér

Hypote¢ni uvér je dlouhodoby ucelovy uvér, ktery je zajistén zastavnim pravem
k nemovitosti a financovany maximalné¢ ve vysi 90 % prostfednictvim hypotecnich

zastavnich listi. (Belas, 2013, s. 372)
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3.2.12 Emisni avér

Pfi vyuziti emisniho uvéru stoji banka v roli zprostfedkovatele, nebot’ podstatou tohoto
uvéru je, ze komercni banka emituje cenné papiry pro svého klienta a tyto cenné papiry
muzou odkupovat rtizné subjekty na trhu. V tomto piipadé je klient hlavni dluznik,

vystavujici banka je emitent a kupujici subjekt je veftitel.

Takto vydané cenné papiry jsou velmi dobtfe obchodovatelné, nebot’ banka ma dobré jméno,

a tak zvySuje obchodovatelnost. (Tkacova et al., 2017, s. 201)

3.3 Uroc¢eni bankovnich avéru

Urokova sazba muze byt v avérové smlouveé urcena jako:

- pevnd sazba — vy$e domluveného Uroku se neméni po celou dobu Cerpani uvéru;

vyuziva se ptedevs§im u kratkodobych provoznich tvéra,

- pohybliva sazba — v pribéhu splaceni se méni na zékladé dvou situacich a to: aktudlni
vyse trznich urokovych sazeb a na jejich pohybu nahoru a doli => tato sazba se poté

sklada ze zékladni sazby a odchylky. (Kantnerova, 2016, s. 101)

Na vysi urokové miry plisobi spousta faktorti a mezi tyto faktory se fadi pravni prostfedi,
ekonomické podminky, konkurencni prostiedi, vyse nakladii banky, a pfedevsim rizikovost
tvéru. (Cernohorska, 2015, s. 116) Obchodni banka miize nabidnout vérohodnému klientovi
zvyhodnénou sazbu (prime rate), a naopak uvéry poskytnuté pro odstranéni hospodaiskych

potizi jsou drahé. (Kalabis, 2012, s. 131)

Dalsi moznosti je stanoveni urokovych sazeb, jejichz vySe se odviji od jednotlivych dob
splatnosti. Dlouhodoby uvér nese vyssi trok nez kratkodoby tvér, protoze si banka do ceny
uvéru zahrne vyssi riziko splaceni své plijcky a rovnéz i dlouhodobé snizeni své likvidity.

(Berk a Demarzo, 2014, s. 156)

3.4 Uvérové riziko

Uvérové riziko podstupuji finanéni instituce, které poskytuji uvéry dluznikiim, nebot’ zde
hrozi moznost, Ze klient v dohodnuté dob¢ nesplati tiver, tirok nebo dalsi poplatky. Z tohoto
divodu banky ovétuji bonitu klienta nebo vyuzivaji dalsi zajiStovaci instrumenty jako je
zastava movitych a nemovitych véci nebo ruceni. (Lochmannova, 2018, s. 61)

wvewr

které se ¢leni na:
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- riziko platebni neschopnosti — zhorSeni financni situace dluznika, které mutze vést

k vyhlaseni konkursu,
- riziko platebni neviile — neochota zaplatit uvér v€as bez jakykoliv divodii,

- riziko zpozdovani plateb — nedodrZeni stanovenych termini plateb, a tim se

prodluzuje trvani obchodniho tvéru. (Rezindkova, 2010, s. 57)

3.5 Proces ziskani bankovniho uvéru

Obecné plati, Ze podnik ziskd snadnéji Gvér od banky, u které ma vedeny b&zny ucet.

(Kalabis, 2012, s. 119)

3.5.1 Zadost o ziskani bankovniho uvéru

Zajemce o uveér musi pozadat pfisluSnou banku pisemnou zddosti o poskytnuti Uvéru.
Podanim této zadosti zaCina dlouhodoby vztah mezi klientem a bankou, ktery konci

splacenim uvéru. (Cernohorska, 2015, s. 116)

Pti podéani pisemné Zadosti o bankovni Uvér, musi Zadatel poskytnout bance dopliujici
informace, které vyZaduje a vyuziva je pro nasledné rozhodovani. Mezi tyto nalezitosti patii
podnikatelsky plan, ucetni vykazy, informace o pfedmétu podnikéni, zékladni informace o
firmé, finan¢ni plan, potencidlni zajisténi, potvrzeni o neexistenci zavazkl vici finanénimu
ttadu a Ceské spravé socialniho zabezpedeni, prohlaseni o vzajemnych vazbach (matefské

a dcefiné spolecnosti). (Kalabis, 2012, s. 120)

3.5.2 Analyza uvérového rizika a bonity klienta

Banky, které chtéji vysoké zisky, musi poskytovat hlavné kvalitni Gvéry, které budou
splaceny v plné vysi v€etné piisluSnych troki, proto je analyza uvérového rizika dilezita.

(Mishkin, 2019, s. 253)

Tato analyza musi byt diikladnd, detailni a bankovni instituce musi znat finan¢ni historii a

toky ptislusné firmy. (Kalabis, 2012, s. 121)

Na zaklad¢ této diukladné analyzy uvérového rizika hodnoti banka tzv. bonitu klienta.
Bonita klienta hodnoti schopnost podniku hradit své zavazky, ale také schopnost ptijimat
avéry. Cim vyssi je hodnota bonity, tim mensi je pravdépodobnost nesplaceni zavazku.

(Cernohorska, 2015, s. 117) Zjist'uje se pomoci procesu zvaného scoring. Ten je zaloZzeny



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

na hodnoceni kvantitativnich dat, ktera jsou ziskana zucetnictvi daného podniku.

(Rezndkova, 2010, s. 73)

Rating je nastroj pro nezavislé hodnoceni, které vyuzivaji banky pro zhodnoceni situace
zadatele a jeho schopnosti plnéni zdvazki, a to pomoci analyzy vSech znamych rizik. Tohoto
ukazatele neuruje pfimo samotnd bankovni instituce, ale ratingové agentury. Mezi

nejznaméjsi celosvetoveé agentury patii Fitch a Moody’s. (Kalabis, 2012, s. 123)

Nicméné rating ma i nedostatky, jez narusuji jeho divéru, jako je nedostatecna schopnost
bank ohodnotit kreditni rizika, nebo Spatnd bonita dluznikii, coz vede k poskytovani
nedobytnych uvért. Proto je doporuceno udélat dalsi kroky, a to vypocet kapitalové
primétenosti nebo duveéryhodnosti ekonomického subjektu. Mezi tyto nové postupy patii
napiiklad BASEL II a SOLVENCY 1, a jsou vyuzZitelné pro vSechny banky, pojistovny a
dalsi finan¢ni instituce. (Kalouda, 2017, s. 101)

3.5.3 Uvérova smlouva

Bankovni uvér vznikd na zékladé uveérové smlouvy mezi podnikem a bankovni instituci.
(Cizinska, 2018, s. 139)

,,Smlouvou o uvéeru se uverujici zavazuje, Ze uvérovanému poskytne na jeho pozadani a v
jeho prospéch penézni prostiedky do urcité castky, a uvérovany se zavazuje poskytnuté

penézni prostredky vratit a zaplatit uroky. “ (Novy obCansky zakonik, 2012, §2395)

Dle Kantnerové (2016, s. 103) musi kazda tivérova smlouva obsahovat tyto nalezitosti:

urc¢eni smluvnich stran (banka — uvérujici, klient — dluznik),
- vySe uvéru a meéna,

- lhata, v niz je tvér Cerpan,

- doba splatnosti a zpiisob splaceni,

- stanoveni Urokové sazby,

zajisténi avéru.

Z.ajisténi Gvéru je urcita forma ochrany, kterou pozaduje banka za ucelem fadného splaceni
uvéru i uroku. Cim je uzavieny obchod pro banku rizikovéjsi a doba splatnosti delsi, tim
pozaduje kvalitnéjsi zptsob zajisténi tveru.

Formy zajisténi Givéru se déli:
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- dle povahy zajisténi:

o osobni — ruci tfeti osoba (pravnicka nebo fyzickd),

o vécné — banka ziskava pravo na majetkové hodnoty klienta,
- dle svazanosti zajisténi:

o akcesorické — spojeno se zajisStovanou pohledavkou,

o abstraktni — pravo nezavislé na zajistované pohledavce. (Belas, 2013, s. 372)

3.5.4 Poskytovani uvéru
Poskytovani tivéru neboli Eerpani tvéru se provadi ndsledujicimi zplsoby:
- jednordzové Cerpdani,
- postupné Cerpani — predem urCena maximalni doba Cerpani uvéru, pocet splatek.
(Kalabis, 2012, s. 132)
3.5.5 Splaceni véru
Splatka avéru se sklada ze dvou zékladnich slozek a to:
- jistina = splatka vlastniho dluhu,
- umor = platba Groku, ktery se urci z nesplacené ¢asti poskytnutého tvéru.
Moznosti pro splaceni bankovniho Gvéru jsou nasledujici:

- spldceni jednordzové = pouze v ptipadé, kdy je doba realizace tivérovaného objektu

kratkodoba nebo je ur€en k prodeji,

- spldceni postupné = vyuziva se pro projekty, které jsou uskute¢iovany postupné, tzn.
v del$im obdobi; splaceni probiha bud’ periodicky (pravideln€), nebo nepravidelné.
(Kalabis, 2012, s. 133)
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4 LEASING

Leasing je forma podnikani, jehoz zakladnim principem je pronajem vyrobka a sluzeb
leasingovou spole¢nosti na urcité¢ obdobi za pfedem domluvenou ¢astku, kterd je splacena
ve formé leasingovych splatek. (Belas, 2013, s. 399) Majetek zlstava ve vlastnictvi
leasingové spolecnosti a najemce (podnik) plati leasingové spoleCnosti za vyuzivani této

sluzby. (Scholleova, 2017, s. 145)

Dle Kantnerové (2016, s. 165) se leasing ¢leni na vice druhi podle:

majetkopravnich vztahi na za¢atku a na konci smlouvy
o finanéni leasing,
o operativni leasing,

o zpétny leasing,

leasingového subjektu
o podnikatelsky leasing,
o komundlni leasing,

o spotiebitelsky leasing,

regionu a teritoria
o tuzemsky,

o zahraniCni,

komodity
o zlstatkové hodnoty na konci doby ndjmu,
o leasing s plnou amortizaci.

Leasingova cena

Struktura leasingové ceny by méla byt nasledujici:
- vstupni cena majetku,
- urok z uvéru (pokud je refinancovani avérem),
- leasingova marze pronajimatele,

- provize pronajimatele vyrobci, za zprostiedkovani pojisténi pfedmétu leasingu,
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- zvySeni o rekapitalizaci — zalohova platba dodavateli za potfizeni majetku,
- snizeni o dekapitalizaci — zaloha ndjemce na odkupni cenu. (Kalouda, 2019, s. 106)

Leasingova smlouva

Mezi zékladni nalezZitosti, které by méla obsahovat leasingova smlouva, patii:
- identifikace pronajimatele i ndjemce,
- identifikace pfedmétu leasingu,

- platebni podminky — pofizovaci cena leasingu, vyse leasingovych splatek, terminy

splatnosti splatek,
- splatkovy kalendar,
- datum uzavfeni a G¢innosti smlouvy,
- doba platnosti leasingového vztahu,

- podminky pfipadného pfevodu predmétu leasingu do vlastnictvi najemce (u

finan¢niho leasingu),

- a dalsi obchodni podminky, které konkretizuji leasingovou smlouvu. (Financ¢ni

vzdélavani, © 2021)

4.1 Financni leasing

Financ¢ni leasing je nejb&znéjSi forma leasingu, kdy pronajimatel ptrevadi na najemce
vSechny préava i rizika z vyuzivani pfedmétu. Splatky musi byt tak vysoké, aby pokryly
pofizovaci cenu, urok, zisk a néklady leasingové spolecnosti. Pfedmét leasingové smlouvy
je celou dobu majetkem leasingové spolecnosti a po uplynuti doby trvani leasingu ma
ndjemce predkupni pravo na odkoupeni majetku (bezplatné nebo za dohodnutou ¢astku).

(Kantnerové, 2016, s. 165)

Tento druh leasingu je forma dlouhodobého financovani, protoze ve vétsiné piipadi doba

trvani prondjmu je rovna dobé ekonomické Zivotnosti. (Kalouda, 2019, s. 105)

4.2 Operativni leasing

Operativni leasing je forma leasingu, ve kterém vystupuji 3 subjekty a to, leasingovy

pronajimatel, leasingova spolecnost a leasingovy ndjemce. Ve vétSine€ piipadi je sjednan na
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kratkou dobu, tudiz doba trvani leasingu je krat$i nez zZivotnost daného majetku a doba

odepisovani. (Belas, 2013, s. 400)
Riziko, které souvisi s vlastnictvim majetku nese pronajimatel a zaroven zajistuje veskerou
udrzbu, opravy a servis. Po skonceni leasingové smlouvy se vraci majetek pronajimateli,
protoze najemce nema prava na koupi. (Kalouda, 2019, s. 105)
4.3 Vyhody a nevyhody leasingu
Mezi vyhody leasingu patii:
- pouzivani majetku bez kapitalu,
- danova uspora, (Kalouda, 2019, s. 107)
- nedochézi k jednorazovému vydaji hotovosti,
- nedochazi ke ztratdm ze zastaravani majetku,
- ¢ast leasingovych splatek 1ze zahrnout do nakladu. (Scholleova, 2017, s. 146)
Mezi ptedni nevyhody se fadi:
- drazsi nez uv¢r,
- v Ceske legislativé neni mozné zahrnout celou leasingovou cenu do néklada,
- dilema, co s odepsanym majetkem,
- majetek ve vlastnictvi leasingové spolec¢nosti. (Kalouda, 2019, s. 107)

Belas (2013, s. 400) zdtraznuje, Ze pti financnich problémech leasingové spolecnosti musi

najemce vratit majetek a nasledné jednat o vypotradani.
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5 SROVNANI BANKOVNIHO UVERU A LEASINGU

Pfi vybéru financovani investice zalezi na tom, zda ma firma dostacujici hotovost, protoze
pii dostate¢ném obnosu penéz Casto voli financovani vlastnimi prostredky. Avsak mize se
stat, ze 1 presto, ze podnik vlastni dostate¢né financni prostfedky, zvazi ndklady obétované
pfilezitosti a rozhodne se pro externi financovani. Rozhodovani mezi bankovnim tvérem a

leasingem muize byt obtizné, nebot’ kazda forma financovani ma své klady i zapory.
Je nutné zvazit 4 dalezité kritéria:

e administrativni naro¢nost,

e pravo disponovat s majetkem,

e danové dopady,

e finan¢ni ndro¢nost potizeni. (Valouch, 2012, s. 19)
Srovnani zminénych kritérii znazoriiuje nasledujici tabulka:

Tabulka 1 - Srovnani bankovniho uvéru a leasingu (vlastni zpracovani, zdroje: Valouch,
2012, s. 20 a Vychopen, 2010, s. 150)

Bankovni uvér Leasing
Vlastnictvi Klient Leasingova spolecnost
Predcasné splaceni Obvykle je mozné Obvykle neni mozné
Celkové naklady Levnéjsi Drazsi
Administrativni , (e vy
Ly Vice narocné Méné narocné
narocnost
Vymahani dluhu V horsi pozici kvili vlastnictvi Lepsi pozice skrz vlastnictvi
Uéetni hledisko Je vedeno v rozvaze Neni vedeno v aktivech ani pasivech
. . Danové uznatelné ndaklad Danové uznatelny naklad je placené
Darnové hledisko . . y “y . ep
jsou pouze uroky najemné
Odpisy MozZnost majetek odepisovat Neni mozZné majetek odepisovat
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6 FINANCNI ANALYZA

Ucel finan¢ni analyzy

Jedna se o souhrnnou analyzu, ktera je nedilnou soucasti financ¢niho fizeni. (Pevna et al.,
2017, s. 63) Jinak feceno se jedna o zpusob, jak zanalyzovat finan¢ni zdravi spolecnosti v

pravidelnych intervalech. (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s. 138)

Podle Knapkové el al., (2017, s. 17) se vyznacuje vyuzitim pro komplexni zhodnoceni
finan¢ni situace podniku a je ndpomocnd k odhaleni, zda je podnik ziskovy, je schopen

splacet vCas zavazky, efektivné vyuziva aktiva, a dalSich dulezitych poznatkd.

Slouzi jak pro kratkodobé financni fizeni podniku, tak rovnéz pro dlouhodobé financni
fizeni, nebot’ lze také vyuzit pro rozhodovéani o investicnich zdmérech, k financovéni
dlouhodobého majetku, tvorbé optimalni kapitalové struktufe, a také pro sestavovani

finan¢nich pland. (Knapkova et al., 2017, s. 17)

Pro vyhodnoceni finan¢ni situace a vykonosti podnikli se pouziva n¢kolik pomérovych
ukazateld, jejichZ hodnoty se dale interpretuji a jsou potfebné pro nasledné doporuceni

firmy. (DluhoSova, 2010, s. 71)

UZzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza slouzi jako zdroj pro dalsi fizeni a rozhodovéani nejen pro samotné
manazery a vlastniky (interni uZivatele), ale také pro externi uZivatele jako jsou
dodavatelé, statni instituce, tivérové instituce, konkurenti a dalsi. Vlastniky nejvice zajima
zhodnoceni vlozeného kapitalu, tzn. hodnota rentability, vetitelé budou naopak sledovat
likviditu, tzn. schopnost splacet zavazky. Konkurenti mohou sledovat vyvoj spolec¢nosti
v ptipadé, kdy se podniku nebyvale dafi a oni se chtéji inspirovat a aplikovat jejich praktiky.

(Knapkova et al., 2017, s. 17)

Zdroje finanéni analyzy

Mezi zékladni podklady pro tvorbu finan¢ni analyzy se fadi nasledujici acetni vykazy:
- rozvaha,
- vykaz zisku a ztraty,
- cash flow,

- ptehled o zménach vlastniho kapitalu,
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- priloha ucetni zavérky. (Rackova, 2021, s. 23)

Dale se muze Cerpat z vyrocnich zprav, zprav vrcholového vedeni podniku, vedoucich
pracovniki, z firemni statistiky produkce, z oficialnich ekonomickych statistik, z burzovniho
zpravodajstvi, z komentaiti odborného tisku ¢i z nezéavislych hodnoceni a prognéz.

(Knapkova et al., 2017, s. 18)

Metody finanéni analyzy

Mezi zékladni a nejvyuZzivanéjsi metody finan¢ni analyzy se fadi:
- analyza absolutnich ukazateld,
- analyza tokovych ukazatelt,
- analyza rozdilovych ukazateld,
- analyza pomérovych ukazateld,
- analyza soustav ukazateli,

- souhrnné ukazatele hospodateni. (Knépkova et al., 2017, s. 65)

6.1 Analyza absolutnich ukazatelii

Diky horizontalni analyze se miiZe vypocitat a sledovat vyvoj polozek z G€etnich vykazl
v Case. JednoduSe feceno znadzornuje to, jak se zménila hodnota vybrané polozky oproti
vybranému (minulému) obdobi, jelikoz analyza miiZze byt vypracovana meziro¢né (srovnani

dvou po sob¢ jdoucich obdobi), nebo za n€kolik ucetnich obdobi. (Scholleova, 2017, s. 167)
Horizontalni analyza se vypocita jako absolutni vySe zmén a jeji procentni vyjadieni
k vychozimu obdobi. (Knapkova et al., 2017, s. 71)

e Absolutni zména = ukazatel {— ukazatel ¢

(5)

absolutni zména * 100

¢ Procentni zména (%)= ukazatel
t—1

(6)
Vertikalni analyza je procentni rozbor polozek ucetnich vykazi. (Ruckova, 2021, s. 120)

Hlavnim cilem je ziskat informace o podilu majetkovych slozek na celkovych aktivech, o

podilu zdrojii financovani na pasivech a o podilu jednotlivych polozek na trzbach.
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(Scholleova, 2017, s. 167) Také se mlze ziskat ptehled o tom, jak se urcité ¢asti podilely

naptiklad na celkové bilan¢ni sumé. (Rickova, 2021, s. 120)

Horizontélni i vertikalni analyza se mize provést v ramci rozvahy (analyza majetkové a
finan¢ni struktury), ale také na vykazu zisku a ztrat (analyza vynosii a nakladt). (Vachal a

Vochozka, 2013, s. 183)

6.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatell je dilezitd, nebot’ se vyuziva k fizeni finan¢ni situace se
zaméfenim na likviditu podniku. Zékladni a nejvyuzivanéjsi rozdilovy ukazatel je Cisty
pracovni kapital (CPK), ktery ovliviiuje platebni schopnost spole¢nosti. Vypogita se jako
rozdil mezi obéZznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Jinak feceno, znazorfuje
ob¢ézny majetek, ktery je financovan dlouhodobymi zdroji. Jeho hodnota by méla byt kladna,
aby byla spolec¢nost likvidni. (Knapkova et al., 2017, s. 85)

CPK = ob&zny majetek — kratkodobé cizi zdroje

(7)
dlouhodoby viastni kapital
majetek
T Y — dlouhodoby
cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
obé&zny
o majetek --=-
cizi kapital
kratkodoby

Obrazek 1 - Cisty pracovni kapital (Knapkova et al., 2017, s. 86)
6.3 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele se povazuji za jednu z klicovych ¢asti finan¢ni analyzy. (Scholleova,
2017, s. 176) S timto tvrzenim se shoduji 1 Knapkova et al. (2017, s. 87), ponévadz tyto
ukazatele oznacuji za zakladni néstroj finan¢ni analyzy, protoze diky nim je mozné rychle

ziskat ponéti o financni situaci v podniku.

Diky tomu, ze se mizou davat do poméru hodnoty z rozvahy, vykazu zisku a ztrat a ptipadné

z vykazu o penéznich tocich, je mozné vytvorit celou fadu ukazateli. Nicméné
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4

nejvyuzivanéjsi jsou ukazatelé rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a kapitalového

trhu.

6.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita vyjadiuje schopnost podniku dosahovat pozadovaného zisku s pouzitim
investované¢ho kapitdlu, jinak fe€eno, méfi vynosnost kapitdlu podniku. Nelze urcit
doporucené hodnoty, nicméné plati pravidlo pfimé uméry, ¢im vyssi rentabilita, tim podnik

1épe hospodaii se svym majetkem. (Tausl Prochdzkova a Jelinkova, 2018, s. 144)

Pfi vypocitani vSech ukazatell rentability se davd do poméru ukazatel, ktery je tokovou
velic¢inou (vysledkova polozka) za obdobi a stavovou hodnotu (rozvahova polozka).

(Scholleova, 2017, s. 177)

Mezi nejvyuzivanéjsi ukazatele rentability patfi:

* Rentabilita aktiv (ROA) =-— .
(8)
¢ Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = %,
(9)
e Rentabilita trzeb (ROS) = :;;(y,
(10)
« Rentabilita tplatného kapitélu (ROCE) = ————.
(11)

6.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity referuje o schopnosti podniku hradit své kratkodobé zavazky. Pti vypoctu
se vyuziva pomér, kdy se v Citateli vyjadiuje to, ¢im dany zadvazek muze byt hrazen a ve
jmenovali je to, co je tieba uhradit. Na zdklad¢ pozadavku na jistotu métfeni se dosazuji
vybrané slozky majetkové struktury s riznou dobou likvidnosti (= preménitelnosti na
penize). (Knépkova et al., 2017, s. 47) Likvidni aktivum se mtze definovat jako aktivum,

které je mozné rychle pfemeénit na penéZni prostfedky. (Mishkin, 2019, s. 172)

Scholleova (2017, s. 178) tvrdi, ze likvidita mé souvislost s dlouhodobou existenci firmy a

je dualezité ji spravné fidit, nebot’ vysoka likvidita zna¢i o drzeni prostfedkli s malym
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vynosem, a naopak s nizkou likviditou se vaze problém s nedostatkem finan¢nich prostredkii
nebo zasob, ktery mize vést k neschopnosti hradit své zavazky vcas.
Zékladni ukazatele likvidity v podniku:

obézna aktiva

e BéZna likvidita (Likvidita III. stupné) =

kratkodobé cizi zdroje’

(12)
e Pohotova likvidita (Likvidita II. stupng) = kbtkd‘;td'jy
(13)
e Okamyits likvidita (Likvidita L stupné) _ kratkodoby finan,énl' maje]te?(:i— pen.éini prostf“edky'
kratkodobé cizi zdroje
(14)

6.3.3 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji miru zadluzeni podniku, protoze ve vétSin€ ptipadii
vyuzivaji spolecnosti k financovani nejen vlastni kapital, ale také cizi kapital. To vede
k tomu, ze podnik podstupuje urcitou miru rizika, kterou s sebou financovani cizimi zdroji
nese, avsak pfi spravném pomeéru vyuziti (doporu¢ovano 50:50), je tato varianta financovani

brana jako levnéjsi zdroj penéz. (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s. 146)

Je vhodné vyuzivat cizi zdroje z toho dlivodu, Ze financovani pouze vlastnim kapitalem
zpusobi sniZeni celkové vynosnosti vlozeného kapitalu. A tak vyuziti cizich zdroji mize
napomoct ke zvySeni ziskovosti vlastniho kapitalu, coZ se oznacuje jako pozitivni pisobeni

finanéni paky, ale také pisobi tzv. efekt dafiového titu. (Cizinsk4, 2018, s. 207)

Avsak jak jiz bylo zminéno, je dulezité udrzovat spravny pomér kapitalové struktury, nebot’
ptilis velké zadluzeni by mohlo znamenat to, Ze vétitelé by pozadovali vyssi trokové sazby
od takového podniku. (Rackova, 2021, s. 71)
Mezi zékladni ukazatele zadluZenosti se fadi:

cizi zdroje

¢ Celkova zadluZenost=

aktiva ’

(15)

, v . cizi zdroje
e MirazadluZenf = ———
vlastni kapital

(16)
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4 . , EBIT
[ ] [
Urokové kryti nakladové tiroky’
(17)
. ., vlastni kapital
e Koeficient samofinancovani = ———2= 4 100,
celkova aktiva
(18)
e Kryti dlouhodobého majetku VK= —rosmikapidl
Iyt J " dlouhodoby majetek’
(19)
; , . .. _ vlastni kapital + dl. cizi zdroje
[ ] =
Kryti dlouhodobého majetku dl. zdroji dlouhodoby majetek
(20)

6.3.4 Ukazatelé aktivity

Ukazatele aktivity jsou stézejni hlavné proto, nebot’ umoznuji méfit schopnost podniku
vyuzivat zdroje, které byly vlozené do polozek aktiv (nebo pasiv) za ucelem vytvareni trzeb.
Tyto ukazatelé se vyjadiuji ve formé obratu a doby obratu. (Cizinska, 2018, s. 208)

trzby

. - I 4 V4 I o —
Obrat aktiv / pohledavek / zasob / zavazkil 2Kiva/ pohledavky / zasoby / zévazka’

(21)
e Doba obratu aktiv = T:;—:; * 360,

(22)
o Doba obratu pohledivek = 2™ Sé;gypomedévek * 360,

(23)
e Doba obratu zasob = prﬁmértﬁ;}?v z4s0b . 360.

(24)

6.4 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele se vyuzivaji pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku a jeho finan¢niho
zdravi pomoci jednoho ukazatele. (Knapkova et al., 2017, s. 132) Nicméné¢ pouziti a
interpretace velkého poctu ukazatell mlze vést k obtizim s orientaci ve zjiSténych
hodnotéch, a tak to miiZze zplsobit Spatné rozhodnuti vybraného analytika. (Rtckova, 2021,

s. 86 - 87)

Souhrnné ukazatele se ¢leni na:
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e bankrotni modely — fesi problematiku bankrotu firmy (Altmanovo Z-skére, model

IN),

e bonitni modely — na zdklad¢ bodového hodnoceni stanovuji bonitu firmy (Kralickv

Quicktest, modifikovany Quicktest, Tamariho test).

6.4.1 Altmanuv model

Altmantiv model je nejvyuzivangj$i metoda, kterd spadd do skupiny bankrotnich modeli.
Vysledné cislo (Z-skore) se skladd z péti ukazateli a obsahuje rentabilitu, likviditu,
zadluzenost a strukturu kapitalu, kdy ke kazdému ukazateli je pfifazena vaha. Na zaklade
toho se ur¢i vysledné Z-skore, jez pojednava o finan¢nim zdravi a situaci podniku.

(Scholleova, 2017, s. 191)
Z-skore pro podniky neobchodované na kapitdlovém trhu se urci:
- Z2.=0,717 x X1+ 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5
(25)
kde X — ¢isty pracovni kapital / aktiva,
X, — nerozdéleny zisk minulych let / aktiva,
X3 — zisk pred tiroky a zdanénim / aktiva,
X4 — vlastni kapital / cizi zdroje,
Xs — trzby / aktiva. (Scholleova, 2017, s. 192)
Interpretace vysledného Z-skore je nasledujici:
- Z-skore > 2,9 => uspokojiva finan¢ni situace,
- 1,2 <Z-skore <2,9 =>,3edd zoéna“, nelze jednoznacné urcit,

- Z-skore < 1,2 => podnik je v ohroZzeni, vaZzné finan¢ni problémy. (Rickova, 2021,

s.91)

6.4.2 Index INOS

Index IN je dal$i bankrotni model, ktery byl vytvofen manzeli Neumaierovymi a snahou
tohoto modelu je vyhodnotit zdravi firem na Ceském trhu. Je to vysledek analyz
24 vyznamnych matematicko-statistickych modelti podnikového hodnoceni a praktické
zkuSenosti z analyz, do kterych bylo zapojeno pies tisic ¢eskych firem. (Rickova, 2021,

s. 92)
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Je mozné jej vyjadfit rovnici:

aktiva EBIT EBIT vynosy
INO5 = 0,13 * ——— + 0,04 » — — + 3,97 * - 21 * _
cizi zdroje nakladové aroky aktiva aktiva

obézni aktiva

0,09
T 0 Atkodobé zavazky

(26)

Interpretace vysledkii je nasledujici:
- IN> 1,6 => dobré finan¢ni zdravi,
- 0,9 < IN < 1,6 => potencialni hrozba,

- IN<0,9 => existenéni problémy podniku. (Knapkova et al., 2017, s. 134)

6.4.3 Spider analyza

Spider analyza je shrnuti vysledkG vybranych ukazateld, a to konkrétné ukazateld
zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivy, které jsou porovnany s ptisluSnym odvétvim

pomoci paprskového grafu (spider grafu). (Knapkova et al., 2017, s. 121)

6.5 Ekonomicky pridana hodnota

Ekonomicky ptfidanad hodnota (EVA) je ukazatel, ktery znazoriiuje tvorbu ekonomického
zisku, ktery nastava v moment¢, kdy podnik mé uhrazeny nejen vSechny bézné néklady, ale
1 néklady kapitalu, v€etné nakladl na vlastni kapitél, které jsou odvozeny od ocekavani

vlastniki. (Cizinsk4, 2018, s. 215)

Vyjadiuje to, jak podnik béhem urcitého obdobi pfispél svymi aktivitami ke snizeni nebo

zvyseni hodnoty pro své vlastniky. (Knapkova et al., 2017, s. 153)
Existuje vice moznosti, jak ukazatele EVA vypocitat:
e EVA=NOPAT-WACC x C,

(27)
kde  NOPAT = zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni,

WACC = prumérné vazené naklady na kapital,
C = kapital vazany v aktivech,
e EVA=(RONA -WACC) xC,

(28)
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kde  RONA = rentabilita Cistych operativnich aktiv (RONA = NOPAT / C),

e EVA=CZ-r.x VK,

(29)
kde  CZ = disty zisk,
r. = naklady na vlastni kapital,
VK = vlastni kapital,
e EVA=(ROE —r¢) X VK,
(30)

kde  ROE = rentabilita vlastniho kapitalu. (Knapkova et al., 2017, s. 153 - 154)

6.5.1 Vypocet nakladi na vlastni kapital

4

fizeni. Vyjadiuji vynosové ocekavani jednotlivych investorli a je tedy dulezité vychazet z
mozného alternativniho vynosu kapitalu, kdy musi byt kalkulovano i s potencidlnim rizikem.
Je vice metod, jak je mozné néklady vlastniho kapitalu urcit. Mezi nejznaméjsi patii model
ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM), stavebnicovy model, odvozeni z nakladl na cizi

kapital atd. (Knapkova et al., 2017, s. 158)
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II. PRAKTICKA CAST
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7 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Vybrand spolecnost je Ceska firma, kterd se zabyva zpracovanim korku a prodejem
zhotovenych korkovych vyrobkii. Vznik firmy se datuje na zacatku 21. stoleti a za tuto dobu
se natolik vypracovali, ze se fadi k nejlepSim v tomto oboru, jak na cCeském, tak i
zahrani¢nim trhu. Pravé zahrani¢ni klientela tvofi znacnou ¢ast jejich odbytu. Ze zacatku
fungovala firma pouze jako prodejce hotovych vyrobka ze zahrani¢i a po tfech letech se
zacCala orientovat také na samotnou vyrobu. Jiz od zaCatku se nachazeji v pronajatych

méstskych prostorech.

Patti do skupiny malych podnikii a pracuje zde 10 zaméstnancti. Maji pouze jednu vyrobni
zékladnu v Ceské republice, nicméné diky tomu nabizeji osobni pi¥istup ke kazdému

zakaznikovi, prvotiidni sluzby a diiraz na vysokou kvalitu vyrobki.

Predmétem podnikani je vyroba ostatnich dievénych, korkovych, prouténych a slaménych

vyrobki, kromé nabytku a nespecializovany velkoobchod.

7.1 SWOT analyza

Na zéklad¢ ziskanych informaci o spole¢nosti je v tabulce €. 2 vytvofena SWOT analyza,
ktera slouZi ke zhodnoceni situace daného podniku. Tato analyza zahrnuje slabé a silné
stranky podniku, nicméné se zabyva také pfilezitostmi a hrozbami, které mizou mit vliv na

vyvoj firmy.

Tabulka 2 - SWOT analyza vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky
webova stranka financovani podniku VK
e-shop zavislost na jednom dodavateli
kvalifikovana pracovni sila chod firmy stoji na majiteli spolecnosti
stali odbératelé zakazkova vyroba
dobra lokalita
Prilezitosti Hrozby
novi odbératelé konkurence
vyuziti cizich zdroji pii financovani pandemie
zvySovani nakladii na vyrobu
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7.1.1 Silné stranky

Mezi silné stranky podniku patii kvalitni webové stranky, které¢ je mozné ptrepnout do
riznych svétovych jazykl. S tim tzce souvisi to, ze pres webovou stranku se mizou lidé
prokliknout na propracovany e-shop, ktery je v dnesni dob¢ velmi piinosny. Na e-shopu
nabizeji jak své vyrobky, které si mizou lidé objednat na zakazku, tak i zbozi od dalSich

dodavatelu.

Firma dba na to, aby byli zaméstnanci co nejvice proskoleni, a tak mohli uspokojit vysoké
pozadavky zdkaznik. A jelikoz jsou klienti opravdu spokojeni, ziistdvaji vybranému

podniku vérni, proto ma firma velkou zékladnu stalych odbératelt.

A jako posledni je dobra lokalita v blizkosti dalnice, coz je vyhodné jak pro odbératele, tak

1 pro samotnou firmu.

7.1.2 Slabé stranky

Mezi slabé stranky podniku se fadi financovani vlastnim kapitalem, respektive témét nulové

vyuZiti cizich zdrojl, které jsou mnohdy levnéjsi formou financovéani podniku.

Dalsi slabou strankou podniku, ktera ptedstavuje pro podnik i hrozbu, je zavislost na jednom
vyznamném dodavateli materidlu. Pokud by mél tento dodavatel problémy s dodavkami,
mohlo by to ovlivnit cely chod spole¢nosti. Proto by bylo vhodné toto riziko diverzifikovat

a odebirat material od vice moznych dodavatelt.

Také stoji za zminéni to, ze vSechny dulezité informace a hlavni know-how firmy zné pouze
majitel spole€nosti, ktery nechce, aby dal§i zaméstnanci méli pfistup k témto informacim, a

tak jeho absence by znamenala zna¢né problémy.

A v neposledni fad€ firma spoléhd jen na zakazkovou vyrobu a nema Z4dné hotové vyrobky
na sklad€. Tudiz pti velkém vypadku urcitého stroje nebo absenci vice zaméstnancli mize

dojit k tomu, Ze nebudou schopni plnit svlij odbyt, protoze nemaji na sklad¢ zZadné zasoby.

7.1.3 Prilezitosti

Prvni mozna pftilezitost je ziskani novych odbératelli a tim zvysSit trzby. Urcit¢ by pomohlo
zvySeni marketingové aktivity, protoze spolenost aktualné spoléha na dobré jméno, a
neinvestuje piili§ do marketingové aktivity, aby ziskala nové zdkazniky.

Dalsi pftilezitosti by mohlo byt vy$si vyuzivani cizich zdrojl, a tim ziskat optimalng;si

kapitalovou strukturu, ktera zajisti levnéjsi zptisob financovani podniku.
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7.1.4 Hrozby

Posledni ¢asti SWOT analyzy jsou hrozby, mezi které patii urcit¢ potencidlni novi
konkurenti na trhu, dale pandemie covid-19, protoze v této dobé je situace velice
nepfedvidatelna v tom, jak se firmam bude dafit kvtli veSkerym omezenim. S tim souvisi 1
to, ze jelikoz se jedna o maly podnik, kde pracuje malé¢ mnozstvi zaméstnanct, mize dojit

k nékaze vice z nich a firma nebude schopna plnit sviij odbyt.

Dalsi hrozbou je situace s energiemi, ktera je pomérné nepiizniva a o¢ekavany vyvoj neni

dobry, tudiZ se musi pocitat s tim, Ze porostou ndklady na vyrobu.

7.2 Charakteristika odvétvi

Vybrana spolecnost je dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE zatazena do sekce
C —Zpracovatelsky primysl a konkrétné do oddilu 16 - Zpracovani dieva, vyroba dfevénych,

korkovych, prouténych a slaménych vyrobki, kromé nabytku, kde jsou nasledujici obory:
e 16.1 Vyroba pilarska a impregnace dieva,

e 16.2 Vyroba dievénych, korkovych, prouténych a slaménych vyrobkd, kromé
nabytku.

Jak jiz bylo zminéno, neni zde zahrnuta vyroba nabytku, nebo montdz dievénych

spojovacich prvki.

Vybrana spole¢nost patii do oboru 16.2, kde bylo v roce 2020 celkem 23 993 aktivnich
podnikatelskych subjektt, coz je pokles o 1 800 podnikatelskych subjektii oproti roku 2019
a 0 3700 subjektii mén¢ nez v roce 2018. Co se tyka primérné mzdy, tak ta se zvysila na

rozdil od roku 2019 o 858 K¢ a to na 26 007 K¢&.

Investice do dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku se snizily o téméf jednu
miliardu, a tona 4 515 110 000 K¢, coz je urcité ovlivnéno vypuklou pandemii koronaviru.
To potvrzuji 1 ostatni ukazatelé, nebot’ hodnota trzeb klesla o 2 miliardy, a o skoro stejnou
hodnotu se snizila vykonova spotieba, a tak se da konstatovat, Ze podniky méné vyrabély.

(MPO, © 2019; MPO, © 2020; MPO, © 2008 - 2022)
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8 FINANCNI ANALYZA VYBRANE SPOLECNOSTI

Finan¢ni analyza vybraného podniku je provedena za obdobi 2018 — 2020. Pro ucely
finan¢ni analyzy jsou ucCetni vykazy piepocitany zvolenym koeficientem. Finan¢ni analyza
obsahuje absolutni, rozdilové, pomérové, souhrnné¢ ukazatele a je proveden vypocet
ukazatele EVA. Dale je provedena horizontalni a vertikalni analyza majetkové a finan¢ni
struktury, a také nakladt a vynost odvétvi CZ-NACE 16.2, do kterého vybrana spolecnost
spada.

8.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazatelii obsahuje horizontalni a vertikdlni analyzu majetkové a

finan¢ni struktury, dale nakladt a vynost a rovnéz srovnani v rdmci odveétvi.

8.1.1 Analyza majetkové struktury

Horizontalni analyza vybrané spoleénosti

V roce 2019 stoupla celkova vySe aktiv o necelych 14 %. Toto zvySeni je zpiisobeno diky
obéznému majetku, kde bylo zvyseni o 16,68 % a na tom se podilely zejména kratkodobé
pohledavky, které se zvysily o 45 %. Dlouhodoby majetek vzrostl o 6 %, coz je zptisobeno
hlavn¢ investici do dlouhodobého finanéniho majetku, nebot’ spolecnost se rozhodla
investovat do dlouhodobych dluhopisti a akcii. Naopak dlouhodoby nehmotny a hmotny

majetek se vyznamné snizil, a to kvili prodeji jednoho firemniho auta.

V roce 2020 doSlo k celkovému zvySeni aktiv o 27,76 %, coZ je zpusobeno hlavné diky
vzristu obéznych aktiv o 44,60 %, kdy doslo zejména k velkému vzristu zasob, nebot
podnik zacal mnohem vice proddvat zbozi od zahrani¢nich dodavatelii, a tak si vytvoril
zasobu na sklad. Ale také se zvySila zasoba materidlu na sklad¢, protoZe se vyroba snizila

oproti minulému obdobi, a proto ziistaly vétsi zasoby.

Také doslo v roce 2020 k vyraznému zvySeni ¢asového rozliSeni aktiv, a to konkrétné o
66,25 %, a to zplisobilo zejména najemné hrazené predem, jakoZto naklady ptistich obdobi

a dale zvySeni piijmu pfistich obdobi, jelikoz nebyla podniku vyplacena podpora Antivirus.
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Tabulka 3 - Horizontélni analyza majetkové struktury spolec¢nosti (vlastni zpracovani dle
vyrocnich zprav)

v tis. K& 2018 2019 2020 19/18 20/19
AKTIVA 41544 47202 60303 13,62 % 27,76 %
DLOUHODOBY MAJETEK 12689 13572 11488 6,96 % -15,36 %
DNM 593 254 - -57,09 % -100 %
DHM 12096 10437 8607 13,71 % -17,53 %
DFM - 2880 2880 2880 % 0 %
OBEZNY MAJETEK 28741 33534 48489 16,68 % 44,60 %
Zasoby 2726 1809 8856 -33,63 % 389,39 %
Pohledavky 10675 15475 18990 44,96 % 22,71 %
Krdtkodobé 10675 15475 18990 44,96 % 22,71 %
Dlouhodobé - - - 0% 0%
KFM - - - 0% 0 %
Pené&zni prostredky 15340 16249 20643 5,93 % 27,04 %
Casové rozliSeni 114 96 159 -15,79 % 66,25 %

Vertikalni analyza vybrané spolecnosti

V tabulce €. 4 je patrné, Ze ve vSech tfech sledovanych letech vybrana spole¢nost méla
70 — 80 % majetku v ob&znych aktivech. Srovna-li se dlouhodoby majetek a obézna aktiva,
1ze konstatovat, Ze ve sledovanych letech maji pomé&rné stabilni podil na celkovych aktivech.
Nejvétsi podil na dlouhodobém majetku ma dlouhodoby hmotny majetek, a to diky
vlastnénym strojiim a firemnim automobiliim. Oproti tomu se na hodnoté ob&znych aktiv

nejvice podileji kratkodobé pohledavky a penézni prostiedky.
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Tabulka 4 — Vertikalni analyza majetkové struktury spole¢nosti (vlastni zpracovani dle
vyrocnich zprav)

v tis. K& 2018 2019 2020 2018v% 2019v% 2020V %
AKTIVA 41544 47202 60303 100 % 100 % 100 %
DLOUHODOBY MAJETEK 12689 13572 11488 30,54%  28,75%  19,05%
DNM 593 254 - 1,43 % 0,54 % 0%
DHM 12096 10437 8607  29,12%  22,11% 14,27 %
DFM - 2880 2880 0% 6,10 % 4,78 %
OBEZNY MAJETEK 28741 33534 48489 69,18% = 71,04 % 80,41 %
Zasoby 2726 1809 8856 6,56 % 3,83 % 14,69 %
Pohledavky 10675 15475 18990  2570%  32,79% = 31,49%
Kratkodobé pohleddvky 10675 15475 18990  2570%  32,79% 31,49 %
Dlouhodobé pohledavky - - - 0% 0% 0%
KFM - - - 0% 0% 0%
Pen&’ni prostiedky 15340 16249 20643  36,92% = 3442% = 3423%
Casové rozliSeni 114 96 159 0,27 % 0,20 % 0,26 %

Horizontalni a vertikalni analyvza majetkové struktury odvétvi

Vroce 2019 je vramci horizontalni analyzy ziejmé, Ze doslo k rustu kratkodobého
finan¢niho majetku a to o 52 %. Dale doslo k nérustu o 48 % dlouhodobého nehmotného
majetku, coz je opacny vyvoj nez u sledovaného podniku. Obecné rok 2019 byl pro odvétvi
uspesny. Naopak v roce 2020 doslo k poklesu u vSech polozek aktiv, rostl pouze dlouhodoby
finan¢ni majetek, coz je pomérné také rozdilny vyvoj nez u sledované spolecnosti. Vyvoj

odvétvi byl zfejmé ovlivnén zejména koronavirovou pandemii.

Co se tyka vertikalni analyzy, tak jen o malou ¢ast pfevazuji stala aktiva, kde tvofi nejvetsi
¢ast dlouhodoby hmotny majetek, coz je rozdilna situace nez u vybraného podniku, kde stala
aktiva tvoii pouze 20 % z celkové hodnoty aktiv. V obéZném majetku jsou hodnoty
rovnomérn¢ rozlozZeny, avSak nejmensi hodnotu tvoti dlouhodobé pohledavky. Pti srovnani
s vybranou spolecnosti je vidét podobnost v tom, Ze maji velmi nizké hodnoty dlouhodobych

pohledavek.
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Tabulka 5 - Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury odvétvi (vlastni
zpracovani, zdroj: MPO, © 2008 - 2022)

Horizontalni Vertikalni analyza
analyza
L 19/18 20/19 2018 2019 2020
v tis. K& 2018 2019 2020 (%] (%] (%] %] (%]
54263 61669 58674
AKTIVA 542 647 859 13,65 -4,86 100 100 100
Stils aktiva 3(;1?3 3‘;53 g 33);‘:8 1273 333 5656 56,10 57,01
Dlouhodoby 355
nehmotny 239 803 048 385356 48,43 8,26 0,44 0,58 0,66
majetek
Dlouhodoby
: 28248 31982 30239
hmf)tny 714 358 139 13,22 -5,45 52,06 51,86 51,54
majetek
Dlouhodoby
“ 2204 2260 2 823
ﬁngncm 505 011 539 2,51 24,93 4,06 3,66 4,81
majetek
ObéZna aktiva 2?’7:3 a 2(,55;3 U 2‘:187f S 14,96 -7,48 42,95 43,44 42,24
. 7 629 7 668 6 899
Zasoby 954 919 714 0,51 -10,03 14,06 12,44 11,76
. 9553 10 191 9996
Pohledavky 603 791 254 6,68 -1,92 17,61 16,53 17,04
Dlouhodobé 884
pohleddvky 738 685 345 751 041 19,79 -15,12 1,36 1,43 1,28
Kratkodobé 8 814 9306 9245
ety 918 946 13 5,58 -0,66 16,24 15,09 15,76
Kratkodoby
finan¢ni
. 5861 8923 7871
majetﬁkfr 355 539 357 52,24 -11,79 10,80 14,47 13,42
PenéZni
prostiedky

8.1.2 Analyza finan¢ni struktury

Horizontalni analyza vybrané spole¢nosti

Celkova pasiva v roce 2019 stoupla o 13,62 % a v 2020 o 27,76 %. Vysledek hospodateni
béZného ucetniho obdobi ma rostouci tendenci, v roce 2020 vzrostl dokonce o 17,14 %.
Kratkodobé zavazky k dodavateliim v roce 2019 klesly o témét 44,5 % a v roce 2020 naopak
vzrostly 0 97 %, cozZ je zptisobeno zvySenym nakupem zbozi od dodavatelt. Zakladni kapital
a rezervni fondy ziistavaji po celou dobu neménné. Casové rozliseni pasiv v roce 2019
vzrostlo 0 129 %, nicméné co se tyka hodnot, které Casové rozliSeni nabyva, tak jsou to
pomeérné nizka ¢isla.

Stoji za povSimnuti, Ze vybrana spole¢nost za sledované obdobi necerpala zddné bankovni
uvéry, nebot” co se tykd financovani, tak je firma ponckud konzervativni a vyuziva

predevsim vlastni zdroje.
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Tabulka 6 - Horizontélni analyza finan¢ni struktury spolecnosti (vlastni zpracovani dle
vyrocnich zprav)

v tis. K¢ 2018 2019 2020 19/18 20/19
PASIVA 41544 47202 60303 13,62 % 27,76 %
VLASTNI KAPITAL 35202 43329 52848 23,09 % 21,97 %
Zéakladni kapital 240 240 240 0% 0%
Kapitalové fondy 0 0 0 0% 0%
Rezervni fondy 133,2 133 133 0% 0%
VH minulych let 26888 34830 42955 29,54 % 23,33 %
VH tucetniho obdobi 7940 8126 9519 2,34 % 17,14 %
CIZi ZDROJE 6313 3806 7358 -39,71 % 93,32 %
Rezervy 0 0 0 0% 0%
Zavazky 6313 3806 7358 -39,71 % 93,32 %
Dlouhodobé 10,8 0 0 -100 % 0 %
Kratkodobé 6302 3806 7358 -39,60 % 93,32 %
Bankovni tivéry 0 0 0 0% 0%
Casové rozliSeni 29 66 97 129,17 % 47,27 %

Vertikalni analyza vybrané spolecnosti

Co se tyka vertikalni analyzy finan¢ni struktury, tak u spolecnosti pievySuje vlastni kapital
nad cizimi zdroji, a to v pomérné velkém rozdilu. VSechny 3 roky byl vlastni kapital ptes
80 %, vroce 2019 dosahoval vlastni kapital hodnoty témeétr 92 %. Nejvyssi podil tvori
vysledek hospodateni minulych let. Cizi zdroje tvotily v roce 2018 15,17 % a poté klesly,
nicméné v roce 2020 se tato hodnota zacala opét zvedat diky kratkodobym zavazkiim k
dodavatelim. Celou hodnotu cizich zdrojii tvoii kratkodobé zavazky, a to predev§im

kratkodobé zavazky k dodavateliim, nebot’ firma zadné tivéry necerpa.
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Tabulka 7 - Vertikalni analyza finan¢ni struktury spolecnosti (vlastni zpracovani dle

v tis. K¢ 2018
PASIVA 41544
VLASTNI KAPITAL 35202
Zéakladni kapital 240
Kapitalové fondy 0
Rezervni fondy 133,2
VH minulych let 26888
VH tucetniho obdobi 7940
CIZi ZDROJE 6313
Rezervy 0
Zavazky 6313
Dlouhodobé 10,8
Kratkodobé 6302
Bankovni tivéry 0
Casové rozliSeni 29

2019

47202
43329
240
0
133
34830
8126
3806

3806

3806

0
66

vyrocnich zprav)

2020

60303
52848
240
0
133
42955
9519
7358

7358

7358

0
97

2018 v %

100 %
84,73 %
0,58 %
0%
0,32 %
64,72 %
19,11 %
15,20 %
0%
15,20 %
0,03 %
15,17 %
0%
0,07 %

Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury odvétvi

2019 v %

100 %
91,80 %
0,51 %
0%
0,28 %
73,79 %
17,22 %
8,06 %
0%
8,06 %
0%
8,06 %
0%
0,14 %

2020 v %

100 %
87,64 %
0,40 %
0%
0,22 %
71,23 %
15,79 %
12,20 %
0%
12,20 %
0%
12,20 %
0 %
0,16 %

Horizontalni analyza znazoriuje to, Ze v roce 2019 vSechny poloZky pomérné rostly, az na

rezervy a kratkodobé zavazky, ty se snizily. Nejvétsi rist byl u dlouhodobych zavazki a to

0 50 %. Naopak v roce 2020 se témét vSechny polozky snizily. Coz je opak oproti sledované

firmé.

Co se tyka podilu vlastniho kapitélu a cizich zdroji na celkové hodnoté pasiv, tak tato

hodnota je pomérn¢ vyrovnana. Coz je opét rozdilna situace nez u vybrané firmy, nebot’ tam

velmi pfevysuje hodnota vlastniho kapitalu. V odvétvi maji nejvétsi podil na cizich zdrojich

zavazky, a to hlavné ty kratkodobé. U vybrané spolecnosti jsou to pouze kratkodobé

pohledavky.
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Tabulka 8 - Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury odvétvi (vlastni

v tis. K¢
PASIVA
Vlastni kapital

Zakladni kapital

VH za ucetni
obdobi

Cizi zdroje
Rezervy

Zavazky

Dlouhodobé
zavazky
Kratkodobé
zavazky

zpracovani, zdroj: MPO, © 2008 - 2022)

2018

54 263
540
29 146
514
9915
540
8 524
260
24903
604
504 685
24 398
931
8 774
007
15 624
924

8.1.3 Analyza nakladi

2019

61 669
638
32812
910
10 066
062
9587
241
28 530
438
452 879
28 077
586
13 246
961
14 830
625

2020

58 674
856
32195
484
11 470
964
8 550
236
26212
622
646 421
25 566
488
10 960
194
14 606
294

Horizontalni analyza vybrané spoleénosti

Z hlediska horizontalni struktury, kterd sleduje zmény nékladt v jednotlivych letech jsou
vyrazné zmény u polozky Néklady vynalozené na prodané zboZi, které se v roce 2019 zvedly
o nekolik tisic procent. Je to zplisobeno tim, Ze dany podnik zacal jiz v roce 2019 vice
nakupovat a dale proddvat zbozi od zahrani¢nich dodavateli. V roce 2020 se zménila
hodnota pohledavek, které se musely odepsat, jelikoZ byly po splatnosti a nevymahatelné.
Dale doslo ke zvySeni nakladii za sluzby, nebot’ v tomto roce firma rozsitfila své prostory, a
tak se zvySily platby za ndjem. A také velmi vzrostly ostatni finan¢ni néklady, coz je

zpusobeno kurzovou ztratou, protoze firma obchoduje se zahrani¢im, ale nevyuziva zadné

ménové derivaty k zajiSténi rizika.

Horizontalni
analyza
19/18 20/19
[Yo] [Yo]
13,65 -4,86
12,58 -1,88
1,52 13,96
12,47 -10,82
14,56 -8,12
-10,27 42,74
15,08 -8,94
50,98 -17,26
-5,08 -1,51

Vertikalni analyza

2018
[“e]

100

53,71
18,27
15,71

45,89
0,93
44,96

16,17

28,79

2019
[“e]

100
53,21
16,32
15,55

46,26
0,73 %
45,53

21,48

24,05

2020
[e]

100
54,87
19,55

14,57
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Tabulka 9 - Horizontéalni analyza nékladt spolecnosti (vlastni zpracovani dle vyro¢nich

zprav)
v tis. K& 2018 2019 2020 19/18 20/19
Vykonova spotieba 45 187 49 439 57756 9,41 % 16,82 %
Naklady vynalozené na 39 2 688 3769 6687.88% 4022 %
prodané zbozi
Spotfeba materidlu a energie 42 180 44 540 50 493 5,60 % 13,37 %
Sluzby 2967 2210 3493 -25,52 % 58,03 %
Zmenavs.tavu ;asob vlastni 0 0 0 0% 0%
¢innosti (+,-)

Aktivace (-) 0 0 0 0% 0 %
Osobni naklady 3512 3378 3429 -3,83 % 1,53 %
Mzdové naklady 2538 2424 2472 -4,49 % 1,98 %

Naklady n:cl SZP a ostatni 974 954 958 22,09 % 0.38 %
naklady
Upravy hodnot v provozni 3931 4662 5623 1810%  21,11%
oblasti
Upravy hodnot DNM a DHM 3931 4 662 5338 18,59 % 14,49 %
Upravy hodnot zasob 0 0 0 0% 0%
Upravy hodnot pohledavek 0 0 193 0% 193 %
Ostatni provozni naklady 684 432 241 -36,84 % -44,17 %
ZC prodaného DM 417 1 0 -99,71 % -100 %
Prodany material 0 0 0 0% 0%
Dané a poplatky 36 71 48 96,67 % -32,20 %
Rezervy v prov. oblasti a o o
komplexni NPO 0 0 0 0% 0%
Jiné provozni naklady 230 360 193 56,25 % -46,33 %
Nakladové 1’1r0ky a podobné 218 0 0 100 % 0%
naklady
Ostatni finan¢ni naklady 270 109 614 -59,56 % 462,64 %
Dan z ptijmu 1912 1914 2240 0,06 % 17,05 %
NAKLADY 55716 59 934 69 905 7,54 % 16,67 %

Vertikalni analyza vybrané spoleénosti

Po celou sledovanou dobu ma nejvétsi podil na nakladech vykonova spotteba, ktera
presahuje 80 %. Nejveétsi podil na tom ma spotieba materidlu a energie. DalSi vyznamnou
polozku tvoti odpisy dlouhodobého majetku, a to konkrétné necelych 8 %. Osobni naklady
se pohybuji na irovni 5 % a hodnota placené dan¢ z piijmu ¢ini celkoveé hodnotu kolem 3 %.
Vsechny nékladové polozky byly béhem sledovanych tii let stale stejné rozlozeny v poméru

k celkové hodnot€ nakladu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 56

Tabulka 10 - Vertikdlni analyza nakladi spole¢nosti (vlastni zpracovani dle vyro¢nich

zprav)
v tis. K& 2018 2019 2020 20012 v 2001/? v 2002;)’ v
Vykonova spotieba 45187 49 439 57 756 81,10%  82,52% 82,62 %
Néklady vynaloZené na 39 2 688 3769 007%  449%  539%
prodané zbozi
Spomgiggj“‘ﬂu a 42 180 44 540 50493  7571% 7434% 7223 %
Sluzby 2967 2210 3 493 533% 3,69 % 5%
Zmenavs.tavu z.asob vlastni 0 0 0 0% 0% 0%
¢innosti (+,-)

Aktivace (-) 0 0 0 0 % 0 % 0 %
Osobni naklady 3512 3378 3429 630%  564% 491 %
Mzdové néklady 2538 2424 2472 456%  405% @ 3,54%

Nakladyﬁ:ﬁﬁ;a ostatnt 974 954 958 1,75%  159% 137 %
Upravy hodnot v provozni | 4 45 4662 5623 7.06%  778%  8.04%
oblasti
gz hggl‘;\‘/’[t LI EY 3931 4662 5338 7.06%  778%  7.64%
Upravy hodnot zasob 0 0 0 0% 0 % 0 %
Upravy hodnot pohledavek 0 0 193 0% 0% 0,28 %
Ostatni provozni naklady 684 432 241 1,23%  0,72%  035%
ZC prodaného DM 417 1 0 0,75 % 0% 0%
Prodany material 0 0 0 0% 0% 0%
Dané a poplatky 36 71 48 0,06 % 0,12 % 0,07 %
Rezervy v prov. oblasti a o o o
komplexni NPO 0 0 0 0% 0% 0%
Jiné provozni néklady 230 360 193 0,41 % 0,60 % 0,28 %
Nékladové uroky a o o o
podobné niklady 218 0 0 0,39 % 0 % 0 %
Ostatni finanéni naklady 270 109 614 0,48%  0,18% 0,88 %
Daii z pifjmu 1912 1914 2240 343%  3,19%  320%
NAKLADY 55716 59 934 69 905 100 % 100 % 100 %

Horizontalni a vertikalni analyza nakladu odvétvi

V ramci odvétvi doslo k nejvétsim vykyviim u zmény stavu zasob vlastni Cinnosti a aktivace,

a také vzrostla hodnota odvedené dan¢ z piijmu.

Co se tyka vertikalni analyzy, tak nejvetsi podil na ndkladech ma vykonova spotieba, coZ je
stejné jak u vybrané spolec¢nosti. Na druhém misté€ jsou osobni naklady a zbylé polozky jsou
pomérn¢ v nizkém pomeéru k celkovym nédkladim, coz je identické se sledovanym

podnikem.
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Tabulka 11 - Horizontalni a vertikalni analyza naklada odvétvi (vlastni zpracovani, zdroj:
MPO, © 2008 - 2022)

Horlzm’ltalm Vertikalni analyza
analyza
. . 19/18 20/19 2018 2019 2020
v tis. K& 2018 2019 2020 %] [%] [%] [%] [%]
Vykonovd 52231959 50747374 48274372 2,84 487 80,68 7924 77,57
spotieba
Zm¢éna stavu )
zasob vlastni -148 045 39 248 262 756 12651 569,48  -0,23 0,06 0,42
¢innosti >
Aktivace -194 177 -399 072 -227 554 105,52 -42.98 -0,30  -0,62 -0,37
Osobni naklady 9099374 9507369 9437713 4,48 -0,73 14,06 14,85 15,17
Upravy hodnot
dlouhodobého 2596657 2741897 2721923 5,59 -0,73 4,01 4,28 4,37
majetku - trvalé
Nakladové uroky
a podobné 395 596 389 201 372 048 -1,62 -4.41 0,61 0,61 0,60
naklady

Dari z ptijmut 757 499 1016907 1389393 34,25 36,63 1,17 1,5 2,23

NAKLADY 64 738 863 64 042 924 62230651 -1,07 -2,83 100 100 100

8.1.4 Analyza vynosi

Horizontalni analyza vybrané spoleénosti

V tabulce €. 12 je patrné, Ze jedna z nejvyznamnéjSich zmén nastala u trzeb za prodej zbozi,
ktera v roce 2020 vzrostla dokonce o 336 %. Je to zptisobeno tim, ze v dob¢é pandemie zacala
firma spolupracovat s novymi firmami a nabizela jejich zboZi. Diky tomu se zvysila hodnota
trZzeb za prodané zboZi. Naopak trzby z prodeje vyrobki a sluzeb nepatrné klesly, coz bylo
zpisobeno vypuklou pandemii, protoze nastala ur¢itd omezeni. Déle v roce 2020 vzrostly o
107 % jiné provozni vynosy diky podpote Antivirus. Také stouply o 285 % ostatni financni

vynosy diky kurzovému zisku.

Celkové vynosy za sledované obdobi mély rostouci tendenci a v roce 2020 dokonce vzrostly
017 %.
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Tabulka 12 - Horizontalni analyza vynosa spolecnosti (vlastni zpracovani dle vyro¢nich

v tis. K¢

Trzby z prodeje vyrobku a
sluzeb

Trzby za prodej zbozi
Ostatni provozni vynosy
Trzby z prodaného DM
Trzby z prodaného materialu

Jiné provozni vynosy

Vynosy z dlouh. finan¢niho
majetku
Vynosové uroky a podobné
vynosy

Ostatni finanéni vynosy

VYNOSY

Vertikalni analvza vybrané spole¢nosti

2018

61 249
1451
743
551

0
192

0

1

212
63 656

zprav)

2019

63 446
3821
523
366
0
157

0

50

200
68 041

2020

61 524
16 661
326
0
0
326

0

49

771
79 332

19/18
3,59 %
163,36 %
-29,56 %
-33,55%
0 %
-18,13 %
0%
4100 %
-5,65 %
6,89 %

20/19
-3,03 %
336,06 %
-37,61 %

-100 %

0%
107,63 %
0%
-2,38%
285,03 %
16,59 %

Nejvétsi podil na celkovych vynosech maji ve vSech tiech sledovanych letech trzby za prode;j

vyrobkl a sluzeb, kdy v roce 2018 tato hodnota dosahovala 96 %. Nicmén¢ jelikoz zacala

spolecnost prodavat vice zbozi od jinych dodavatell, zacaly se zvySovat trzby za prodej

zbozi, které vzrostly na 21 %, a staly se tak pomérné vyznamnou polozkou, nebot’ vSechny

ostatni vynosové polozky jiz netvoii ani jedno procento celkovych vynost podniku.

Tabulka 13 Vertikalni analyza vynost spole€nosti (vlastni zpracovani dle vyro€nich zprav)

v tis. K¢&

Trzby z prodeje vyrobki a
sluzeb
Trzby za prodej zbozi
Ostatni provozni vynosy

Trzby z prodaného DM

Trzby z prodaného
materialu
Jiné provozni vynosy
Vynosy z dlouh.finan¢niho
majetku
Vynosové uroky a podobné
vynosy
Ostatni finan¢ni vynosy

VYNOSY

2018

61249

1451
743
551

0
192
0

1

212
63 656

2019

63 446

3821
523
366

0
157

50

200
68 041

2020 2018 v %

61524

16 661
326
0

0
326
0

49

771
79 332

96,22 % 93 %

2,28 % 5,62 %
1,17 % 0,77 %
0,87 % 0,54 %

0% 0%
0,30 % 0,23 %
0% 0%
0,002 % 0,07 %

0,33 % 0,29 %
100 % 100 %

2019v % 2020v %

77,55 %
21 %
0,41 %
0%
0%
0,41 %
0%
0,06 %

0,97 %
100 %
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Horizontdlni a vertikalni analyza vynosu odvétvi

Co se tyka analyzy vynost odvétvi, tak zde je patrné, Ze nejvétsi podil na vynosech tvofi
také trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, protoze se jedna o vyrobni sektor. Nicméné
ve sledovaném obdobi zminéné trzby mirn¢ klesaly, a naopak vzrostly v roce 2020 trzby za
prodej zbozi. Podobny vyvoj byl zaznamenan rovnéz u vybrané spolecnosti. Mize zde byt
urcitd spojitost se koronavirovou situaci v daném roce, protoze vétsina firem omezila svou
vyrobu. Nicméné¢ i pies tento rust trzeb za prodej zbozi se celkové vynosy snizily.

Tabulka 14 - Horizontalni a vertikdlni analyza vynost odvétvi (vlastni zpracovani, zdroj:
MPO, © 2008 —2022)

HorleI}talnl Vertikalni analyza
analyza
viske s ame ;e 1908 2009 s
Trzby z
prodeje
vlastnich 66 280 016 65 826 047 64900762  -0,68 -1,41 90,67 90,7 92,05
vyrobki a
sluzeb
Trzby za
prodej 6819608 6747045 5602441 -1,06 16,96 9,33 9,3 7,95
zbozi
VYNOSY 73099 624 72573092 70503203 -0,72 -2,85 100 100 100

8.2 Rozdilové ukazatele

V tabulce ¢. 15 je vypocitan Cisty pracovni kapitdl u vybrané spolecnosti za sledované

obdobi 2018 - 2020.

Tabulka 15 - Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu (vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav)

2018 2019 2020

C¢PK 22 438 29 727 41131
CPK/OA 78,07 % 88,65 % 84,82 %
CPK/A 54,01 % 62,98 % 68,21 %

Hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu ve sledované spole¢nosti ve vSech sledovanych letech
dosahuji vysoké kladné hodnoty. Je to zpiisobeno tim, ze podnik aktudlné neCerpa zadné
bankovni Gvéry a financuji téméf vSe ze svych vlastnich prosttedkd. Tudiz se d4 fict, Ze
podnik je velice likvidni a nemél by mit problém se splacenim svych zévazki. Cisty pracovni
kapital ve sledovanych letech postupné roste a tento rostouci trend je ptiznivy signal pro

piipadné véfitele.
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Celkovy podil C¢istétho pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech se pohybuje
v rozmezi 78 — 88 %, coz je velmi vysoka hodnota, ponévadz doporu¢ovanad hodnota ¢ini
30 — 50 %. Podil na celkovych aktivech dosahuje v roce 2020 az 68 %, coZ vypovida o tom,

ze ma podnik velky finan¢ni polstar.

8.3 Pomérové ukazatele

V ramci pomérovych ukazatell je provedena analyza zadluzenosti, likvidity, rentability a
aktivity za sledované obdobi.
8.3.1 Analyza zadluZenosti

Pro zhodnoceni zadluzenosti vybrané spolecnosti se vypocitaji ukazatelé zadluzenosti, mezi
které se fadi celkova zadluZenost, mira zadluzenosti, kryti dlouhodobého majetku vlastnim

kapitdlem a dlouhodobymi zdroji, koeficient samofinancovani a urokové kryti.

Tabulka 16 - Ukazatelé zadluzenosti (vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav)

2018 2019 2020

Celkova zadluZenost 15 % 8% 12 %

Mira zadluZenosti 0,18 0,09 0,14

Kryti DM vlastnim kapitalem 2,77 3,19 4,60

Kryti DM dl.zdroji 2,78 3,19 4,60

Koeficient samofinancovani 85 % 92 % 88 %
Urokové kryti 46,12 0 0

Hodnota zadluzeni je doporucovana v rozmezi 30 — 60 %. Vybrana spole¢nost ma velmi
malou zadluZenost, kterd v roce 2019 nedosahuje ani 10 %. Velka ¢ast podniku je tak
financovana z vlastnich zdroja, které jsou drazsi nez cizi zdroje. Proto by bylo vhodné
v budoucnu vyuzit levnéjsi cizi kapital k realizaci investi¢nich zamért.

A4

Mira zadluzenosti potvrzuje to, ze spole¢nost nevyuziva k financovani témet zadné cizi
zdroje, protoZze v poméru s vlastnim kapitdlem nabyva velice nizkych hodnot. Je to

samoziejme zpusobeno tim, Ze ve sledovanych letech necerpa podnik Zadné bankovni avéry.

Hodnoty ukazatele kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem jsou vyssi nez 1. A to
dokonce v takové vysi, ze v roce 2020 dosahuje hodnot 4,6. Firma tim dava najevo, ze

upiednostiiuje financni stabilitu podniku, a hlavn€ je podnik ptekapitalizovan, protoze



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 61

vyuziva vlastni kapital ke kryti kratkodobych aktiv, coz je povazovéno jako nejdrazsi forma
financovani.
Koeficient samofinancovani vyjadiuje, v jaké mife se na financovani aktiv podili vlastnici

firmy. Jelikoz jsou to hodnoty pohybujici se kolem 90 %, je mozné fict, Ze se podili na

financovani firmy velkym podilem.

Co se tyka urokového kryti, tak pouze v roce 2018 neni hodnota nulova, protoze zde byly
zavazky ke spolecnikovi. Hodnota urokového kryti tak byla 46,12, coz znaci to, Ze je firma
schopnd splacet uroky. Dalsi roky byla hodnota nulové, protoze firma neméla Zzadné

zavazky, ze kterych by bylo nutné platit uroky.

8.3.2 Analyza likvidity

Pro hodnoceni likvidity dané spolecnosti jsou vypocitany tii druhy likvidity a to bézna,

pohotova, hotovostni.

Tabulka 17 - Ukazatelé likvidity (vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav)

2018 2019 2020

Bézna likvidita 4,56 8,81 6,59
Pohotova likvidita 4,13 8,33 5,39
Hotovostni likvidita 2,43 4,27 2,81

Vysoké hodnoty ukazateli béZné, pohotové a hotovostni likvidity vypovidaji o neefektivnim
vyuziti finan¢nich prostiedki spolecnosti. Je to zplsobeno nizkymi hodnotami
kratkodobych zavazk, jelikoz podnik vyuziva k financovani pfedevsim vlastni kapital, jak

JiZ bylo zminéno.
8.3.3 Analyza rentability

Pro posouzeni schopnosti podniku dosahovat zisk budou pouzity ukazatelé rentability aktiv,

vlastniho kapitalu, trzeb a vynosnost tplatné¢ho kapitélu.
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Tabulka 18 - Ukazatelé rentability (vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav)

2018 2019 2020
ROA 24,24 % 21,27 % 19,50 %
ROE 22,56 % 18,75 % 18,01 %
ROS 15,92 % 14,85 % 15,04 %
ROCE 28,60 % 23,17 % 22,25 %

Prvnim zéstupcem z fad ukazatelil rentability je rentabilita aktiv ROA, pro jejiz vypocet byl
pouzit vysledek hospodateni pied troky a zdanénim EBIT. Tento ukazatel ma klesajici
tendenci, nicméné i pfes to je rentabilita aktiv vysokd a dosahuje hodnot v rozmezi

19 — 24 %, coZz znamena, Ze 1 tis. K¢ aktiv vygenerovalo 190 - 240 K¢ zisku.

To samé plati pro rentabilitu vlastniho kapitalu, nicméné zde byl pro vypocet vyuzit Cisty
zisk EAT. I pfes klesajici tendenci dosahuje hodnoty v rozmezi 18 — 22 %, coz se da

interpretovat tak, ze 1 tis. K¢ vlastniho kapitalu pfinesl 180 - 220 K¢ ¢istého zisku.

Rentabilita trzeb ma pomérné vyrovnané hodnoty a v primeéru to znamena, ze 1 tis. K¢ trzeb

znamenal pro podnik 150 K¢ €istého zisku.

Vynosnost Uplatného kapitalu mé klesajici tendenci, ale stale dosahuje hodnoty piesahujici

20 %.

Obecné se da fict, Ze 1 pres klesajici hodnoty rentability je podnik stale velmi rentabilni a je
schopen dosahovat zisky.

8.3.4 Analyza aktivity

Ukazatel¢é aktivity znazornuji, jak podnik vyuziva jednotlivé ¢asti svého majetku. Analyza

aktivity obsahuje pocet obratli a dobu obratu aktiv, zdsob, pohledavek a zavazkd.

Tabulka 19 - Ukazatel¢ aktivity (vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav)

2018 2019 2020

Obrat aktiv 1,51 1,43 1,30

Obrat zasob 23 37,17 8,83

Doba obratu zasob (dny) 21,36 12,14 24,55
Obrat pohledavek 5,87 4,35 4,12

Doba obratu pohledavek (dny) 64,80 69,98 79,35
Obrat zavazki 9,93 17,67 10,63

Doba obratu zavazkii (dny) 27,57 14,28 24,20
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Obrat aktiv se da povazovat za dostatecny, nebot’ hodnota je vys$si nez jedna, coz svédci o
tom, ze podnik vyuziva sva aktiva dostatecné a efektivné. Obrat zadsob dosahoval v letech
2018 a 2019 uspokojivych hodnot, nicméné v roce 2020 doslo k prudkému poklesu, coz je
zpusobeno prudkym nartistem zasob na sklad¢, které se nestihaly pireménovat na jinou formu
obéznych aktiv. S tim souvisi to, ze doba obratu zasob se v roce 2020 zvysila téméf na 25
dnt. Naopak obrat pohleddvek se snizil a stim souvisi, ze se zvySovala doba obratu
pohledavek neboli doba, za kterou jsou primérné pohledavky splaceny. Doba obratu
pohledavek v roce 2020 stoupla na 79 dnii. Obrat zavazkl v roce 2019 vzrostl, ale o rok
pozdéji opét klesl na hodnotu pohybujici se kolem 10, ktera byla podobna jak v roce 2018.
Doba obratu zavazki, ktera znézoriiuje prumérnou dobu splatnosti zavazka, v roce 2020

op¢t vzrostla na 24 dnt.

Pro firmu je lepsi, kdyZz doba obratu pohleddvek je mensi neZz doba obratu zavazki.
V piipad¢ vybraného podniku toto rozhodné neplati, protoze rozdil mezi témito ukazateli je
tém¢er trojnasobny. To znamena, Ze nechavaji odbérateliim dlouhou dobu na zaplaceni faktur

a zaroven hradi zdvazky z vlastnich finan¢nich prosttedkd.

8.4 Souhrnné ukazatele

Pro zjisténi celkového finan¢niho zdravi vybraného podniku byly zvoleny Index INOS,

Altmantv model, Spider analyza a ukazatel EVA.

8.4.1 Index INO5

Vysledky Index INOS jsou piiznivé, vSechny sledované roky byla hodnota vyssi nez 1,6, 1
prestoze ma klesajici tendenci. D4 se tak fict, ze podnik je ve velmi dobré finan¢ni situaci a

vytvaii hodnotu.

Tabulka 20 - Index INO5 (vlastni zpracovani)

2018 2019 2020
0,13 x A/CZ 0,86 1,61 1,07
0,04 x EBIT/nakl. uroky 1,84 0 0
3,97 x EBIT/A 0,96 0,84 0,77
0,21 x V/A 0,32 0,30 0,28
0,09 x OA/kr. cizi zdroje 0,41 0,79 0,59

Index INOS 4,39 3,55 2,71
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8.4.2 Altmanuv model

Jelikoz ve vSech sledovanych obdobi pfesahuje hodnota Z-skore hodnotu 2,9, je mozné fict,

ze firma je ve velmi dobré finan¢ni situaci a stabilnim postavenim na trhu.

Tabulka 21 - Altmantv model (vlastni zpracovani)

2018 2019 2020
0,717 x CPK/A 0,39 0,45 0,49
0,847 x nerozdéleny zisk/A 0,55 0,62 0,60
3,107 x EBIT/A 0,75 0,66 0,61

0,42 x VK/CZ 2,34 4,78 3,02

0,998 x T/A 1,52 1,43 1,29
Z-skore 5,55 7,95 6,01

8.4.3 Spider analyza

Ptilozeny paprskovy graf spider analyzy nezobrazuje skute¢né dosazené hodnoty, ale jsou
zde v poméru vysledky vybrané spole¢nosti s vysledky ptislusného odvétvi za rok 2020.
Oranzovy kruh znazornuje odvétvi a modrou barvou jsou vyobrazeny hodnoty vybraného

podniku.

Je patrné, Ze spolecnost dosahuje lepSich hodnot v oblasti ukazateli likvidity, které jsou
nckolikanasobné vysSi nez u odvétvi. Avsak takto vysoké hodnoty likvidity znaci, Ze
spolecnost neefektivné hospodati se svymi aktivy. Je to zplisobeno i velmi nizkou
zadluZenosti spole¢nosti, kterd je minimalni oproti odvétvi. Z toho plyne to, Ze kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji je vyS$§i u vybrané spolecnosti, coZ je
zpusobeno vysokym financovanim podniku vlastnim kapitdlem. Co se tyka ukazateli
obratovosti, tak hodnoty odvétvi dosahuji lepSich hodnot, protoze obrat pohledavek ma vyssi
hodnoty nez obrat zadvazki, coZ vybrana spolecnost mé ptesné opacné a da se to povazovat
jako neefektivni. Rentabilita aktiv, vlastniho kapitélu a trzeb dosahuje u spolecnosti téméf
totoznych hodnot jak u celého odvétvi, tudiz se da fict, ze vybrand spole¢nost vykazuje

pramérné hodnoty.
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SPIDER ANALYZA 2020
e Spolecnost Odvétvi
A.1 ROE
D.3 Ob vazkis 0% A2 ROA
. ratovost zavazki 500% .
0
D.2 Obratovost 4000/0 A3 ROS
pohledivek 30Qe :
20
100% e
D.1 Obratovost aktiv OW% B.1 Bézna likvidita
C.3 Mira zadluzenosti B.2 Pohotova likvidita
C.2 Kryti DM B.3 Hotovostni likvidita

dlouhodobym kapitalem
C.1 VK/A

Obrazek 2 - Spider analyza spolecnosti a odvétvi za rok 2020 (vlastni zpracovani)
8.4.4 Ukazatel EVA

Pro ur€eni ukazatele EVA (ekonomicky pfidand hodnota) je potieba si nejprve vypocitat

naklady na vlastni kapital.

A proto jsou v tabulce nize vypocitany néklady na vlastni kapital pomoci stavebnicového

modelu podle Ministerstva prumyslu a obchodu, ktera se povazuje za jednu z nejptesnéjsich.

Tabulka 22 - Néklady na vlastni kapital (vlastni zpracovani)

2018 2019 2020

Bezrizikova sazba 1,98 1,51 1,26
LA 5 5 5

TPOD 2,63 2,41 2,41
TFINSTAB 0 0 0
TFINSTR 0 0 0

re 9,61 8,92 8,67

Néklady na vlastni kapital mély klesajici tendenci, ktera je zptisobena klesajici bezrizikovou
sazbou. Rizikova piirazka za finan¢ni stabilitu a strukturu je nulovéd a pfirdzka za

podnikatelské riziko byla na zdklad¢ vypoctu pievzata jako doporu¢end minimalni hodnota
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odvétvi. Prirazka za riziko velikosti podniku je po celou dobu 5 %, nebot’ mé firma hodnotu

uplatnych zdrojii mensi nez 100 mil. K¢&.
Diky tomu je mozné vypocitat hodnotu EVA v nasledujici tabulce:

Tabulka 23 - Vypocet EVA (vlastni zpracovani)

2018 2019 2020
ROE 22,56 18,7548 18,01
re 9,61 8,92 8,67
VK 35202 43329,6 52848
EVA 455 866 426 140 493 768

Ukazatel EVA vychazi ve vsech sledovanych letech kladny, je to diky vysoké hodnoté
rentability vlastniho kapitalu. V roce 2018 dosahovala hodnota EVA 455 tis. K¢, v roce 2019
kleslana 426 tis. K€ a v roce 2020 vzrostla na 493 tis. K¢. Na zaklad¢ téchto hodnot je mozné

fict, ze podnik vytvari ekonomickou hodnotu.

8.5 Shrnuti finan¢ni analyzy

Slozeni aktiv za obdobi 2018 - 2020 je takové, Ze 19 - 30 % je tvofeno dlouhodobym
majetkem, ktery se sklada z nejvétsi Casti z dlouhodobého hmotného majetku. Obézny
majetek tvori 69 - 80 % celkovych aktiv, kde nejsilngjsi zastoupeni maji penézni prostiedky

a kratkodobé pohledavky.

V ramci horizontalni analyzy bylo zji$téno, Ze v roce 2019 doslo k nakupu dlouhodobych
cennych papird, a tak se zvysila hodnota dlouhodobého finanéniho majetku. Naopak klesly
hodnoty dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Déle doslo k ristu kratkodobych
pohledavek k odbératelim, a naopak klesla hodnota materialu na sklad€. V roce 2020 doslo
k aplnému odepsani dlouhodobého nehmotného majetku, a dale se snizila hodnota
dlouhodobého hmotného majetku. Dlouhodoby finan¢ni majetek zlstal neménny. V rdmci
obézného majetku doslo k vysokému rlstu zasob, a to kviili nakoupenému zbozi na sklad,

ale také se zvysila hodnota materialu na sklad€, protoze se vinou pandemie omezila vyroba.
Z hlediska finan¢ni struktury je vyznamna polozka vlastni kapital, protoZe ten nabyva hodnot
dosahujicich az 90 % bilan¢ni sumy. Cizi zdroje se tudiz pohybuji okolo zbylych 10 %.

Z toho je jasné, ze podnik témét vSe financuje z vlastnich zdroji a nevyuziva cizi zdroje.
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Coz potvrzuje i fakt, ze ve vybraném obdobi neCerpal zadné bankovni uvéry. V cizich

zdrojich spolecnosti dominuji kratkodobé zavazky.

Odvétvi melo ponékud opacny vyvoj absolutnich ukazatelti. V roce 2019 se zvysila hodnota
kratkodobého finan¢ni majetku a dlouhodobého nehmotného majetku. V rdmci obézného
majetku doslo k nejvétSimu vzristu dlouhodobych pohledavek. Nicméné v roce 2020 doslo
k poklesu vsech polozek, vyjimkou byl dlouhodoby finan¢ni majetek a dlouhodoby hmotny
majetek, jejichz hodnoty vzrostly. Celkové rozlozeni v aktivech je pomérn¢€ vyrovnané mezi

dlouhodobymi aktivy a obéZznym majetkem.

Nejvétsi nakladovou polozkou spolecnosti jsou naklady za material a energii, které tvofi vice
nez 70 % celkové hodnoty nakladd. To vypovida o tom, ze se jedna o vyrobni podnik. Dale
podnik vynakladé své finance hlavné na osobni naklady, kde se zahrnuji mzdy zaméstnancii
a socialni a zdravotni pojiSténi odvadéné zaméstnavatelem. A posledni vyznamnou
nakladovou polozkou jsou sluzby, které se pohybuji na trovni 5 % celkovych naklada.
Vyvoj v odvétvi je ponckud stejny, protoze 80 % nékladi tvoii vykonova spotieba a 15 %

osobni néklady.

Co se tyka vynosovych polozek, tak v roce 2018 a 2019 tvoftily jednoznacné nejveétsi ¢ast
trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb. Tyto dva roky dosahovaly hodnoty ptesahujici 90 %.
V roce 2020 vSak tato hodnota klesla na 77 % a zvedly se na 21 % trzby z prodeje zbozi,
protoze v tomto roce podnik zacal prodavat mnohem vice produktd od jinych dodavatelti. U
odvétvi maji vSechny vynosové polozky klesajici tendenci. Nejvétsi ¢ast vynost tvoii trzby

z prodeje vlastnich vyrobkl a sluZeb.

Jako rozdilovy ukazatel byl sledovan ptedevSim Cisty pracovni kapital, ktery dosahoval
kladné hodnoty a mél dokonce rostouci tendenci, tudiz je mozno fict, ze firma tvoii urcity

finan¢ni polStar.

Co se tyka pomérovych ukazateld, tak potvrdily to, Ze firma je minimaln¢ zadluZena a
financuje vétSinu svych aktivit vlastnimi zdroji. Celkova zadluZenost byla maximalné
v hodnoté 15 % a koeficient samofinancovani dosahoval hodnot okolo 90 %. TakZe se da

povazovat firmu za ptekapitalizovanou.

Ukazatelé likvidity prvniho, druhého a tfetiho stupné jsou velmi vysoké a souvisi to s tim,
ze spole¢nost ma pomérné nizkou hodnotu kratkodobych cizich zdroji a velké mnozstvi

drzené v aktivech. A proto je podnik velice likvidni.
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Co se tyka ukazatelli rentability, tak i tady jsou vSechny ukazatele ptekvapivé velmi vysoké,

a tak ma firma skvélou schopnost dosahovat ziski.

U ukazatell aktivity stoji za zminku to, Ze doba obratu pohledavek je delsi nez doba obratu
zavazki. Coz vypovida o tom, Ze firma dava svym odbérateltim delsi ¢as na zaplaceni faktur
a ona sama plati v€éas. Do budoucna by bylo dobré, kdyby to bylo pfesné naopak, aby
nemusel podnik kryt vydaje na kratkodobé zavazky z vlastnich zdroju.

Souhrnné ukazatele potvrdily to, Ze se firm¢ velmi daii, da se povazovat za finan¢né zdravou

a tvori hodnotu.
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9 CHARAKTERISTIKA INVESTICNIHO ZAMERU

Jelikoz se vybrané spolecnosti v posledni dobé¢ velmi dafi, coz potvrzuje 1 provedena
finan¢ni analyza, rozhodla se rozsifit mnozstvi odbératell, ktefi maji zajem o korkové

vyrobky, jez jsou upravené laserovym vypalenim, a tim zvysit trzby.

A tak se planuje koupit novy laserovy stroj, aby bylo mozné pokryt zvySenou poptavku po
vylepsenych vyrobcich. Aktualné firma vlastni pouze jeden starsi stroj tohoto typu, ktery
neni schopny zpracovat vyznamné vyssi mnozstvi zakazek. Proto je nutné koupit novy, diky

kterému bude firma schopna brat vice zakazek.

Pofizovaci cena laserového vypalovaciho stroje ¢ini 1 815 000 K¢&. K tomu je tfeba pticist

mensi stavebni upravy v hodnoté 30 000 K¢&.

Spolecnost aktualné uptednostiiuje financovani investice cizimi zdroji. A to prostiednictvim

bankovniho uvéru nebo finan¢niho leasingu.

9.1 Casovy plan

O nakupu nového stroje zacala firma pfemyslet na podzim roku 2021, kdy se zvySovala
poptavka po vyrobcich, které jsou zdokonaleny laserovym vypalenim a firma nebyla
schopna plnit takové mnoZstvi zakazek. Proto oslovila na konci roku tfi firmy s poZadavky
na vyrobu laserového stroje. Po diikladném zvazeni se oekava zadani vyroby stroje na jate

2022 a v lednu 2023 zatazeni stroje do provozu.

9.2 PenéZni toky investi¢niho zaméru

PenéZni toky investi¢ni zdméru se skladaji z kapitalového vydaje a ocekavanych penéznich
piijmu. Proto se musi urcit kapitdlovy vydaj investicniho zaméru, coz je hodnota investice a
nasledné ocekavané penézni piijmy na zakladé¢ vyjadfeni roc¢nich planovanych trZzeb
plynouci z investi€niho zdméru, ro¢nich planovanych nékladd, planu odpist a zachyceni

zmény Cistého pracovniho kapitalu.

9.2.1 Kapitalovy vydaj

Kapitalovy vydaj v tomto ptipadé ¢ini 1 845 000 K¢.
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9.2.2 PenéZni piijmy
Penézni ptijmy jsou stanoveny na zaklad¢ predpokladaného poctu opracovanych korkd. Poté
se trzby zvySuji o 10 %, jelikoZ se postupem ¢asu ocekava ¢im dal vétsi zapojeni stroje do

vyroby. V roce 2027 se vyvoj trzeb ustali a hodnota zGstava stejna.

Tabulka 24 — Ro¢ni planované trzby z investice (vlastni zpracovani)

v tis. K¢ 2023 2024 2025 2026 2027
Pririistek trzeb 2700 2970 3267 3594 3953
v tis. K¢ 2028 2029 2030 2031 2032
Pririistek trzeb 3953 3953 3953 3953 3953

9.2.3 Ro¢ni planované naklady

Jelikoz se planuje zvysit vyroba a v soucasné dob¢ firma disponuje pouze 10 zaméstnanci,
vedeni se rozhodlo pfijmout nového zaméstnance, jehoz hrubd meésicni mzda bude
30 000 K¢&. Socidlni a zdravotni odvedené zaméstnavatelem je v mési¢ni vysi 10 140 K¢.
TudiZ ro¢ni naklady na zaméstnance €ini 481 680 K¢. Nicméné nejvyssi polozku tvofi
energie a odhadované naklady za elektfinu jsou ve vysi 1 200 000 K&. A nakonec jsou
zapocitany polozky servis a opravy a ostatni naklady, kam se fadi naptiklad mozné
znehodnoceni materidlu v piipadé Spatné¢ zvoleného programu nebo chyby ze strany
samotného stroje. A tak celkové ro¢ni planované ndklady tvoii celkové 1711 680 K.
Nicmén¢ tato hodnota se bude postupem cCasu zvySovat primérné o 8 %, nebot se

pocitd s moznym zvySovanim cen energii a mezd.

Tabulka 25 - Ro¢ni planované naklady (vlastni zpracovani)

Naklady K¢
Osobni naklady 481 680

Energie 1200 000
Servis a opravy 20 000
Ostatni naklady 10 000

Celkem 1711 680
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9.2.4 Odpisy

Stroj se bude odepisovat na zaklad¢ ocekdvané doby Zivotnosti a ta je pro tento laserovy

stroj odhadovana na 10 let. V tabulce ¢. 26 jsou uréeny planované tcetni odpisy na 10 let.

Tabulka 26 - Ugetni odpisy investice (vlastni zpracovani)

Rok Odpis v K¢
2023 181 500
2024 181 500
2025 181 500
2026 181 500
2027 181 500
2028 181 500
2029 181 500
2030 181 500
2031 181 500
2032 181 500

Nicméné spolecnost uplatiiuje danové odpisy pro daovou optimalizaci a v ramci danovych
odpisti spadé stroj do 2. odpisové tiidy, tudiZ se odepisuje 5 let. Danové odpisy jsou

znazornény v nasledujici tabulce:

Tabulka 27 - Danové odpisy investice (vlastni zpracovani)

Rok Odpis v K¢é
2023 403 838
2024 403 838
2025 403 838
2026 403 837
2027 403 837

9.2.5 Planované cash flow

Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj planovanych penéznich toktl, ktery dana investice
vyvola. Jelikoz se ocekdva uvedeni stroje do provozu v lednu 2023, je vyvoj sestaven od

roku 2023 do roku 2032. V tomto roce bude stroj odepsan. Penézni toky jsou na zaklade
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diskontni miry piepocitany na souc¢asnou hodnotu. Pouzitd diskontni mira vychéazi z hodnoty

nakladl na vlastni kapital v roce 2020, které jiz byly vypocitany a tato hodnota ¢ini 8,67 %.

Od roku 2023 se pririistek trzeb kazdym rokem zvySuje o 10 %, nebot se ocekava postupné
zvySovani vyroby a tim 1 vyuziti stroje, nicmén¢ od roku 2028 se vytizeni stroje ustali. Co
se tykd prirtistku provoznich ndkladu, tak ty se postupné zvysuji o 8 %, nebot’ se pocita
s postupnym zvySovanim mezd, a hlavné zvySovani cen energii. A dalsi polozkou jsou
ucetni odpisy.

Od ptirtstku trzeb se tak odectou ucetni odpisy a ptirastek provoznich ndkladd, tim se
vypocita zisk pied zdanénim, ktery se snizi o 19% dan z ptfijmt (kterd je vypocitana ze
zakladu dang¢, ktery je upraven o danové odpisy) a pfictou se zpét ucetni odpisy. Poté je jiz

mozné urcit provozni cash flow plynouci z investice.

Tabulka 28 — Planované CF z investice 2023-2032 (vlastni zpracovani)

v tis. K¢& 2023 2024 2025 2026 2027
PrirGstek trzeb 2700 2970 3267 3594 3953
Prirtstek provoznich N 1712 1849 1997 2157 2329
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
Zisk pied zdanénim 807 940 1 089 1256 1442
Zéklad dané 584 717 866 1033 1220
Dan 111 136 165 196 232
Zisk po zdanéni 696 803 924 1 059 1211
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
CF z provozu 877 985 1106 1241 1392
Diskontované CF z provozu 807 834 861 890 919
v tis. K¢ 2028 2029 2030 2031 2032
Prirtistek trzeb 3953 3953 3953 3953 3953
Pfirastek provoznich N 2329 2329 2329 2329 2329
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
Zisk pred zdanénim 1442 1442 1442 1442 1442
Zéklad dané 1442 1442 1442 1442 1442
Dan 274 274 274 274 274
Zisk po zdanéni 1168 1168 1168 1168 1168
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
CF z provozu 1350 1350 1350 1350 1350

Diskontované CF z provozu 820 754 694 639 588
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9.2.6 Cista sou¢asna hodnota

Nyni bude vypocitana Cistd soucasnd hodnota, aby se nasledné dalo urcit, zda je vyhodné

tento investicni zamér piijmout:
CSH = (807 + 834 + 861 +890 + 919 + 820 + 754 + 694 + 639 + 588) — 1 845 =5 960 tis. K¢&

Vysledek cisté soucasné hodnoty je kladny, proto se dé fict, Ze investice je pro podnik
vyhodna a bude zvySovat jeho trzni hodnotu. Investice vytvoftila dostatecné vysoké penézni
toky, které zcela urcité pokryji hodnotu investice.

9.2.7 Doba navratnosti

Dalsi ukazatel, ktery bude vypocitan z diskontovanych hodnot cash flow, je doba

navratnosti.

Tabulka 29 - Vyvoj diskontovaného a kumulovaného CF (vlastni zpracovani)

v tis. K¢ CF diskontované CF kumulované
2023 807 807
2024 834 1 641
2025 861 2 502
2026 890 3392
2027 919 4311
2028 820 5130
2029 754 5 885
2030 694 6579
2031 639 7217
2032 588 7 805

Vypocet doby navratnosti:
1845 -1 641 =204 tis. K¢
861 /360 = 2,39 tis. K¢

204 /2,39 =285,27 =86 dnu

Investice se vybrané spolecnosti vrati za 2 roky a 86 dni. Tato doba se da brat za velice
ptiznivou, nebot’ investice zacne tvofit ¢istou soucasnou hodnotu relativné brzy po zavedeni

do provozu a poté zbyva minimalné dalSich 7 rokl Zivotnosti stroje.
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Avsak pokud by se nepouzila hodnota diskontovaného cash flow, ale pouze ¢ista hodnota

cash flow z provozu, zkratila by se doba névratnosti na 1 rok a 354 dni.

Na zéklad¢ vysledkt téchto dvou ukazatelll je mozné investici pfijmout, jelikoz vytvorené
penézni toky plné€ pokryji kapitalovy vydaj. A rovnéz doba navratnosti investice je krat$i nez

zivotnost daného stroje.

9.3 Analyza investice

Béhem investi¢niho rozhodovani je dilezité posouzeni ndkladové a rizikové €asti projektu.
Tyto analyzy jsou vyznamné, jelikoz se jedna o investi¢ni rozhodnuti, které mtize mit vliv
na budouci zisk podniku. A tak by méla spole¢nost brat v ivahu vsechny faktory, které jsou

potencialni hrozbou.

9.3.1 Nakladova analyza

Pomoci nékladové analyzy se ve vétSing€ piripadli srovnavaji dva nebo vice investi¢nich
zamérl. Nicméné vybrana spole¢nost ma momentalné pouze jeden investi¢ni zamér, mohou
se srovnat pouze rizni dodavatelé, jejich ceny a podminky doru¢eni. Vybrana spole¢nost
vybirala ze tfi vhodnych dodavatelll, z toho byl jeden zahrani¢ni. Zahrani¢ni dodavatel byl

vyfazen z logistickych divodd, a tak se rozhodovali mezi zbylymi tuzemskymi.

Nakonec byl zvolen dodavatel, na které¢ho dostala firma dobré reference, Ze dodavané stroje
byly v pofadku a v pozadované kvalité. A dalSim faktorem je cena, protoze vybrany

dodavatel nabizel stroj 0 9 % levnéji nez dodavatel druhy.

Souvisejici naklady s potfizenim stroje a jeho provozu byly vykalkulovany v kapitole €. 9.2.

9.3.2 Rizikova analyza

Rizikova analyza by méla obsahovat rizikové faktory, ureni vyznamnosti téchto faktorti a

ptipadné provést citlivostni analyzu u nejvyznamnéjsich z nich.

Mezi hlavni rizika investiéniho projektu lze zatadit vybér nespolehlivého dodavatele.
V ptipadé nespolehlivého dodavatele by mohl byt pozadovany stroj doruc¢en pozdéji, a to by
mohlo podniku zplsobit problémy, jelikoZ by se opozdila realizace investice a tim by
spolecnost pfisla o planované piijmy. Nicméné hrozbu tohoto faktoru se snazila spolecnost

minimalizovat, nebot’ zvolila ovéfeného dodavatele.
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Dalsim velkym rizikovym faktorem je to, ze by se snizila poptdvka po opracovanych
vyrobcich, a tak by se snizily planované trzby. Proto ma firma uz ted’ domluvené zakazky

na ptisti rok s novymi odbérateli, coz by mohlo toto riziko alespoi ¢astecné eliminovat.

Rostouci ceny energii mizou byt dal§im faktorem, ktery by vyznamné zvysil hodnotu
provoznich nékladt a tim by doslo ke sniZeni zisku. I kdyz se se zvySovanim cen energii

pocita, mohl by nastat vyssi nartist a zpasobit tak problémy.

Jsou zde i1 dalsi mozna rizika, a to naptiklad zména kurzi mén, protoze spolecnost prodava
své zbozi i do zahraniCi, coz miiZze vést ke kurzovym ziskiim a ztratdm. Dale Spatné

proskoleny personal stroje, ktery by mohl zptlisobit vyssi zmetkovost.

Citlivostni analyza

Jelikoz je nejvetsi mozné riziko sniZeni objemu prodeje, a tim padem zisku a rovnéZ mozné
zvySovani cen energii a tim rust provoznich nakladd, budou tyto dva faktory podrobeny

citlivostni analyze:

Snizeni zisku kvuli snizeni objemu prodeje:

a) 05%

CSH = 5 034 tis. K&

Disk. DN =2 roky a 193 dnil
b) 015 %

CSH =3 175 tis. K&

Disk. DN =3 roky a 162 dnt

Zvvseni provoznich nakladu:

a) 05%

CSH = 5 400 tis. K¢&

Disk. DN =2 roky a 150 dnt
b) 015 %

CSH = 4 281 tis. K¢&

Disk. DN =2 roky a 314 dnt
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Vysledky citlivostni analyzy prokazaly, Ze je investice pomérné odolna viici zménam zisku
a provoznich nakladi. Cistd sou¢asna hodnota se sniila, ale stale dosahuje kladnych hodnot.

Doba navratnosti se nepatrné prodlouzila.
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10 VARIANTY FINANCOVANI

Vybrana spolecnost hradila vétSinu svych dosavadnich investic z vlastnich zdroji. Nicméné
se momentaln¢ rozhodla vyuzit financovani cizimi zdroji, a to konkrétn¢ financovani

investi¢énim uvérem ¢i finan¢nim leasingem.

Jelikoz je spolecnost pomérné konzervativni, co se tyka financovani, rozhodla se oslovit
velké bankovni instituce, kterymi jsou Ceska spofitelna, a.s., CSOB Leasing, a.s. a Komeré&ni
banka, a. s. U Komer¢ni banky, a.s. je spolecnost dlouholetym klientem a zaroven
v minulosti vyuzila ¢erpani bankovniho véru u této instituce, a proto jsou o¢ekavany lepsi

podminky.

Kritéria, kterd dana spolecnost pozaduje pii vybéru financovani:
e stiednédobé financovani se splatnosti 3 - 5 let,
e pokud mozno zajisténi pouze financovanym strojem,

e splatky mésic¢ni.
10.1 Financovani od Ceské sporitelny prostiednictvim investi¢niho uvéru

Ceska spotitelna a.s. standardné pozaduje financovani vlastnimi zdroji ve vysi 10 — 20 %
z celkové sumy investice. Proto banka nabidla financovani ve vysi 1 500 000 K¢ a zbytek
musi byt uhrazen vlastnimi zdroji. Splatnost jsou 4 roky a bude uhrazen ve form¢ 48

pravidelnych mé&si¢nich splatek.

10.1.1 Pozadovana dokumentace p¥i vyFizeni

Ucetni vykazy za posledni dva uzaviené roky,

informace o pohledavkéch a zdvazcich,

ptehled uvérovych a leasingovych zavazki,

- informace o stroji.
10.1.2 Zajisténi avéru
- Zastavni pravo k financované movité véci,

- blankosménka s avalem.
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10.1.3 Urokova sazba

Vzhledem k rostoucim sazbam nebyla doporucena fixni sazba na 4 roky, ale zvolit

pohyblivou trokovou sazbu, a to IM PRIBOR + rizikova piirazka.

Hodnota 1M PRIBOR k 14. 03. 2022 ¢ini 4,65 % a rizikova pfirazka pro danou spole¢nost
byla vycislena na 3,98 %. A tak celkova sazba €ini 8,63 %.

10.1.4 Poplatky

Mezi dalsi poplatky je tieba pficist poplatek za vycisleni a vyhodnoceni Zadosti vcetné
ptislibu z celkové hodnoty tvéru 0,6 %, minimalné vSak 5 000 K¢. V tomto ptipadé Cini
poplatek 9 000 K¢. A dalsi polozkou je poplatek za spravu a vedeni véru, ktery ¢ini 300 K¢
mesic¢n€. V pripadé nevyuziti celé ¢astky uvéru si dale banka uctuje 0,5 — 1% poplatek

z nevyCerpané Castky.

Tabulka 30 - Poplatky za zprostiedkovani uvéru u CS, a.s. (vlastni zpracovani)

v K¢

Vyhodnoceni zadosti 9000
Sprava a vedeni Gvéru (48 mésicl) 14 400
Celkem 23 400

10.1.5 Celkové naklady

V nasledujici tabulce jsou zndzornény celkové néklady za poskytnuti investi¢niho Gvéru u

Ceské spoftitelny a.s. a zaroven jsou snizeny o dafiovou usporu.

Tabulka 31 - Celkové naklady u investiéniho uvéru CS, a.s. (vlastni zpracovani)

v K&
Celkova hodnota Grokt 279 096
Dalsi poplatky za avér 23 400
Celkem 302 496
Datiova tispora 57 474

Celkové naklady za tuvér 245 022
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10.1.6 Rocni splatkovy kalendar

Investi¢ni avér od Ceské spofitelny, a.s. ma splatnost 4 roky v mési¢nich splatkach od
31.01. 2023 do 31. 12. 2026. V nasledujici tabulce je soucet rocnich splatek, urokt, dané z

urokli a ur€ené cash flow, které plyne z Gvéru.

Tabulka 32 - Roéni splatkovy kalendat CS, a.s. (vlastni zpracovani)

Soucet ro¢nich Soucet ro¢nich

Rok splatek arokit Dar z urokii CF

2023 328 107 116 673 22 168 422 612
2024 357 569 87211 16 570 428 210
2025 389 678 55102 10 469 434 311
2026 424 670 20110 3 821 440 959

10.1.7 PenéZni toky

Varianta financovani od Ceské spofitelny, a.s. je sloZena z vlastnich i cizich zdroji, a tak se
musi ur¢it primérné vazené naklady na kapitdl. Investice v hodnoté 1 845 000 K¢ je
financovana z 80 % investi¢nim uvérem a 20 % z vlastnich zdrojti. Naklady na vlastni kapital
byly vypocitdny pomoci stavebnicového modelu a néklady na cizi kapital jsou ve vysi

8,63 %, nicméng¢ tato hodnota se snizi o 19% dan.

Tabulka 33 - Primérné vazené naklady (vlastni zpracovani)

v %
Naklady na cizi kapital 6,99
Naklady na vlastni kapital 8,63
CK/C 80
VK/C 20
WACC 7,67

V dalsi tabulce je vypocet cash flow z investice, cash flow z investi¢niho tivéru a na zéklade
toho je urceno celkové cash flow. Pro vypocet diskontovaného cash flow se pouzila prvni 4
roky diskontni mira v hodnoté 7,67 % a v dalSich letech se vyuzila diskontni mira, kterd se

rovna nakladiim na vlastni kapital.
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Tabulka 34 - Planované CF pfi financovani investicnim tveérem od CS, a.s. (vlastni

zpracovani)
v tis. K¢ 2023 2024 2025 2026 2027
Prirtstek trzeb 2700 2970 3267 3594 3953
Prirtstek provoznich N 1712 1 849 1997 2157 2329
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
Zisk pted zdanénim 807 940 1 089 1256 1 442
Zéklad dané 584 717 866 1033 1220
Dan 111 136 165 196 232
Zisk po zdanéni 696 803 924 1 059 1211
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
CF z provozu 877 985 1 106 1241 1392
CF z tivéru 422 428 434 441 0
Celkové CF 1299 1413 1 540 1 682 1392
Diskontované CF z provozu 1206 1219 1233 1251 920
v tis. K¢ 2028 2029 2030 2031 2032
PrirGstek trzeb 3953 3953 3953 3953 3953
Prirastek provoznich N 2329 2329 2329 2329 2329
Odpisy 182 181,5 181,5 181,5 181,5
Zisk pred zdanénim 1442 1442 1442 1442 1442
Zéklad dané 1442 1442 1442 1442 1442
Dan 274 274 274 274 274
Zisk po zdanéni 1168 1168 1168 1168 1168
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
CF z provozu 1350 1350 1350 1350 1350
CF z uvéru 0 0 0 0 0
Diskontované CF z provozu 821 756 696 641 590

Cista sou¢asna hodnota:
CSH = (1206 + 1219 + 1233 + 1251 + 920 + 821 + 756 + 696 + 641 + 590) - 1845
CSH = 7 490 tis. K¢

Cista soucasnd hodnota je kladnd, a tak je mozné investicni aveér doporucit. Rozdil mezi

financovanim vlastnimi zdroji a investicnim uvérem je 1 530 tis. K¢.
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10.2 Financovani od Komer¢ni banky prostfednictvim investi¢niho uvéru

Komer¢ni banka, a.s. nabizi poskytnuti investicniho Gvéru az do vySe smluvni ceny
pofizovaného majetku. Nicméné v tomto piipad¢ banka pozaduje dalsi zajiSténi, at’ uz ve
form¢ blankosménky, zastavy nemovitosti nebo ruceni tieti osobou. A proto se firma
rozhodla vyuzit ¢erpani uvéru ve vysi 1 600 000 K¢ a zbytek bude financovan vlastnimi
zdroji. Splatnost jsou rovnéz 4 roky a uvér bude uhrazen ve forme 48 pravidelnych mésicnich
splatek.
10.2.1 Pozadovana dokumentace pfi vyFizeni

- Kopie ptiznani k dani z pfijmt za posledni ukoncené ucetni obdobi,

- Ucetni zaverku za posledni ukoncené obdobi,

- aktualni Gcetni vykazy ke konci ukonc¢eného ctvrtleti.

10.2.2 Zajisténi uvéru

- Zéastavni pravo k financované movité véci.

10.2.3 Urokova sazba

Ani u Komer¢ni banky, a.s. nebyla doporu€ena fixni sazba na 4 roky, ale navrhuje se vyuzit

praveé pohyblivou sazbu, a to 1M PRIBOR + rizikov4 ptirazka.

Hodnota 1M PRIBOR k 14. 03. 2022 ¢ini 4,65 % a rizikova ptirdzka pro danou spolecnost

byla vy¢islena u této financni instituce na 2,09 %. Celkova tirokova sazba je ve vysi 6,74 %.

10.2.4 Poplatky

Komerc¢ni banka, a.s. si narokuje za zpracovani a vyhodnoceni zadosti o uvér poplatek ve
vysi 2 000 K& + 0,3 % z poskytnutého uvéru, maximalné do vyse 30 000 K¢. Dale za
realizaci avéru 2 000 K¢ + 0,6 % z poskytnutého uvéru. A za spravu uvéru si uctuji 600 K¢

meésicne.
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Tabulka 35 - Poplatky za zprosttedkovani avéru u KB a.s. (vlastni zpracovani)

v K¢
Vyhodnoceni zadosti 6 800
Realizace Givéru 11 600
Sprava a vedeni ivéru mési¢né (48 meésictr) 28 800
Celkem 47200

10.2.5 Celkové naklady

V tabulce nize jsou vypocitdny celkové nédklady za poskytnuti investi¢niho uvéru u

Komer¢ni banky a.s. a zaroven jsou snizeny o daitovou usporu.

Tabulka 36 - Celkové naklady u investi¢niho tivéru u KB a.s. (vlastni zpracovani)

v K&
Celkova hodnota troku 229 824
Dalsi poplatky za tivér 47 200
Celkem 277 024
Darova tspora 52 635
Celkové naklady za avér 224 389

10.2.6 Rocni splatkovy kalendar

Investicni uvér od Komeréni banky, a.s. ma splatnost 4 roky v mési¢nich splatkach od
31.01.2023 do 31. 12.2026. V tabulce je soucet ro¢nich splatek, uroki, dané€ z tiroki a cash
flow, které plyne z avéru.

Tabulka 37 - Ro¢ni splatkovy kalendar KB a.s. (vlastni zpracovani)

Soucet roc¢nich Soucet ro¢nich

Rok splatek irokii Dan z uroku CF

2023 360 617 96 835 18 399 439 053
2024 385 688 71 764 13 635 443 817
2025 412 501 44 951 8 541 448 911

2026 441 179 16 273 3092 454 360
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10.2.7 Penézni toky

Také varianta financovani od Komer¢ni banky, a.s. je sloZzena z vlastnich i cizich zdroji, a
tak se musi urcit primérné vazené naklady na kapital. Investice v hodnoté 1 845 000 K¢ je
financovana z 85 % investi¢nim uvérem a 15 % vlastnimi zdroji. Nédklady na vlastni kapital
byly vypocitdny pomoci stavebnicového modelu a ndklady na cizi kapital jsou ve vysi

6,74 %, avsak jsou snizeny o 19% dan.

Tabulka 38 - Primérné vazené naklady (vlastni zpracovani)

v %
Néklady na cizi kapital 5,46
Néklady na vlastni kapital 8,63
CK/C 85
VK/C 15
WACC 5,93

Nize je vypocet celkového cash flow. Pro vypocet diskontovaného cash flow se pouZila prvni
4 roky diskontni mira rovna WACC ve vy$i 5,93 % a v dalSich letech se vyuzila diskontni

mira, kterd se rovna nakladiim na vlastni kapitél, coz je 8,63 %.

Tabulka 39 - Planované CF pfi financovani investi¢nim vérem od KB a.s. (vlastni

zpracovani)
v tis. K¢ 2023 2024 2025 2026 2027
Prirtstek trzeb 2700 2970 3267 3594 3953
Piirastek provoznich N 1712 1 849 1997 2157 2329
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
Zisk pted zdanénim 807 940 1 089 1256 1442
Zéklad dané 584 717 866 1033 1220
Dan 111 136 165 196 232
Zisk po zdanéni 696 803 924 1 059 1211
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
CF z provozu 877 985 1106 1241 1392
CF z uvéru 439 444 449 454 0
Celkové CF 1316 1429 1555 1 695 1392
Diskontované CF z 1242 1273 1308 1346 920

provozu
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v tis, K& 2028 2029 2030 2031 2032
PHirastek trzeb 3953 3953 3953 3953 3953
Ptirdstek provoznich N 2329 2329 2329 2329 2329
Odpisy 182 181,5 181,5 181,5 181,5
Zisk ped zdandnim 1442 1442 1442 1442 1442
Zéklad dang 1442 1442 1442 1442 1442
Dait 274 274 274 274 274
Zisk po zdanéni 1168 1168 1168 1168 1168
Odpisy 181,5 181,5 181,5 181,5 181,5
CF z provozu 1350 1350 1350 1350 1350

CF z Gvém 0 0 0 0 0
Dis""l‘)’rtz:;;‘j CFz 821 756 696 641 590

Cista soucasna hodnota:

CSH = (1242 + 1273 + 1308 + 1346 + 920 + 821 + 756 + 696 + 641 + 590) - 1845

CSH =7 749 tis. K&

Cista soucasna hodnota je kladna, a tak je mozné i tento investiéni uvér doporu¢it. Rozdil

mezi financovanim vlastnimi zdroji a investiénim avérem je 1 789 tis. K¢.

10.3 Financovani od Komer¢ni banky prostiednictvim finanéniho

leasingu

Komeréni banka, a.s. nabizi finan¢ni leasing v plné vysi financovaného stroje, nicméné
pozaduje akontaci ve vysi 10 %. Splatnost je 5 let. Leasing se bude postupné splacet
v 60 mési¢nich splatkach a prvni splatka je splatna v lednu 2023 a posledni v prosinci 2027.
10.3.1 Podminky poskytnuti finan¢niho leasingu

- Informace o financovaném pfedmétu a dodavateli,

- Ucetni vykazy za posledni 2 uzaviené ti€etni obdobi a aktualni vykazy,

- informace ohledné vérového a leasingové zatizend.
10.3.2 Zajisténi
- Akontace ve vysi 10 %,

- ruceni financovanym strojem.
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10.3.3 Urokova sazba

Pro podnik byla nabidnuta fixni Grokova sazba ve vysi 9,85 %.

10.3.4 Roc¢ni splatkovy kalendar

Financ¢ni leasing bude splacen za 5 let v mésicnich splatkach od 31. 1. 2023 do 31. 12. 2027.
V nasledujici tabulce je vytvoren ro¢ni splatkovy kalendat, ktery zachycuje cash flow

plynouci z finan¢niho leasingu.

Tabulka 40 - Ro¢ni splatkovy kalendét pfi financovani leasingem od KB, a.s. (vlastni

zpracovani)
Rok Soucet ro¢nich splatek Daiiova uspora CF
2023 596 544 113 343 483 201
2024 415 044 78 858 336 186
2025 415 044 78 858 336 186
2026 415 044 78 858 336 186
2027 415 044 78 858 336 186

10.3.5 Penézni toky

V tabulce je vypocitano celkové cash flow vybrané spolecnosti pfi vyuziti finan¢niho
leasingu. Do vypoctu cash flow nejsou zahrnuty odpisy, jelikoz majetek neni ve vlastnictvi

podniku, ale leasingové spolecnosti, a proto jej odepisuje praveé leasingova spolecnost.

Prvnich 5 let byly za diskontni miru dosazeny primérné vaZené naklady na kapital v hodnoté
7,98 %, protoze 1,5 % z celkové ¢astky investice financuje podnik sadm. DalSich 5 let byla
pouzita hodnota nékladl na vlastni kapital, ktera byla vypocitdna pomoci stavebnicového

modelu ve vysi 8,63 %.
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Tabulka 41 - Planované CF pfi pouziti finan¢niho leasingu od KB, a.s. (vlastni zpracovani)

v tis. K¢ 2023 2024 2025 2026 2027
Pfirdstek trzeb 2700 2970 3267 3594 3953
Pfirdstek provoznich N 1712 1 849 1997 2157 2329
Zisk pted zdanénim 988 1121 1270 1437 1 624
Dan 188 213 241 273 309
Zisk po zdanéni 800 908 1 029 1 164 1315
CF z provozu 800 908 1029 1164 1315
CF z leasingu 484 336 336 336 336
Celkové CF 1284 1244 1365 1500 1651
Dis““;‘rtg:z;‘j CFz 1189 1067 1084 1103 896
v tis. K¢& 2028 2029 2030 2031 2032
Prirtistek trzeb 3953 3953 3953 3953 3953
Prirtstek provoznich N 2329 2329 2329 2329 2329
Zisk pted zdanénim 1624 1624 1624 1624 1624
Zaklad dané 1624 1624 1624 1624 1624
Dan 309 309 309 309 309
Zisk po zdanéni 1315 1315 1315 1315 1315
CF z provozu 1315 1315 1315 1315 1315
CF z leasingu 0 0 0 0 0
Celkové CF 1315 1315 1315 1315 1315
Dis‘“’;‘:g:z:f CFz 800 737 678 624 575

Cista soucasna hodnota:
CSH = (1189+1067+1084+1 103+ 896+ 800+ 737 + 678 + 624 + 575) — 1845
CSH = 6 910 tis. K¢

Cista sou¢asna hodnota je kladn4, a tak je mozné finanéni leasing doporugit. Aviak rozdil

mezi financovanim vlastnimi zdroji a finan¢nim leasingem je jen 950 tis. K¢.

10.4 Financovani od CSOB prosti-ednictvim finan¢niho leasingu

CSOB Leasing, a.s. nabizi poskytnuti finanéniho leasingu az do vyse smluvni ceny
pofizovaného majetku s nulovou akontaci. Splatnost leasingu je 5 let a bude uhrazen
v 60 mésicnich splatkach, prvni splatka bude zaplacena v lednu 2023 a posledni v prosinci

2027.
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10.4.1 Podminky poskytnuti finan¢niho leasingu

- Informace o financovaném predmétu a dodavateli,

ucetni vykazy za posledni 2 uzaviené ucetni obdobi a aktualni vykazy,

piehled zavazki a pohledavek z obchodnich vztaht,

informace ohledn¢ uvérového a leasingové zatizeni.

10.4.2 Zajisténi

- Ruceni financovanym strojem.

10.4.3 Urokova sazba

Pro podnik byla nabidnuta fixni Grokova sazba ve vysi 10,67 %.

10.4.4 Rocni splatkovy kalendar

Finanéni leasing bude splacen za 5 let v mé&sicnich splatkach od 31. 1. 2023 do 31. 12. 2027.
V nésledujici tabulce je vytvofen ro¢ni splatkovy kalendaf, ktery zachycuje cash flow

plynouci z finan¢niho leasingu.

Tabulka 42 - Roéni splatkovy kalendaf pii financovani leasingem od CSOB Leasing, a.s.
(vlastni zpracovani)

Rok Soucet roc¢nich splatek Dariova uspora CF

2023 469 980 89 296 380 684
2024 469 980 89296 380 684
2025 469 980 89 296 380 684
2026 469 980 89 296 380 684
2027 469 980 89 296 380 684

10.4.5 PenéZni toky

V tabulce €. 43 je vypocitano celkové cash flow vybrané spolecnosti pfi vyuziti finanéniho
leasingu od CSOB leasing. Do vypoétu cash flow opét nejsou zahrnuty odpisy, jelikoz

majetek neni ve vlastnictvi podniku.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 88

Prvnich 5 let byly za diskontni miru dosazeny praimérné vazené néklady na kapital v hodnoté
8,64 %, protoze 1,5 % z celkové ¢astky investice financuje podnik sdm. DalSich 5 let byla
pouzita hodnota nakladl na vlastni kapital, ktera byla vypocitdna pomoci stavebnicového

modelu ve vysi 8,63 %.

Tabulka 43 - Planované CF pii pouziti finanéniho leasingu od CSOB Leasing, a.s. (vlastni

zpracovani)

v tis. K& 2023 2024 2025 2026 2027
Piiriistek trzeb 2700 2970 3267 3594 3953
Ptirastek provoznich N 1712 1 849 1997 2157 2329
Zisk pred zdanénim 988 1121 1270 1437 1624
Daii 188 213 241 273 309
Zisk po zdanéni 800 908 1029 1 164 1315
CF z provozu 800 908 1029 1 164 1315

CF z leasingu 381 381 381 381 381
Celkové CF 1181 1 289 1410 1 545 1 696
Dis'“’;‘rtzzz;‘j Ch 1087 1092 1099 1109 869
v tis. K& 2028 2029 2030 2031 2032
Piirtstek trzeb 3953 3953 3953 3953 3953
Ptirastek provoznich N 2329 2329 2329 2329 2329
Zisk pted zdanénim 1624 1624 1624 1624 1624
Zéklad dané 1624 1624 1624 1624 1624
Daii 309 309 309 309 309
Zisk po zdanéni 1315 1315 1315 1315 1315
CF z provozu 1315 1315 1315 1315 1315

CF z leasingu 0 0 0 0 0
Celkové CF 1315 1315 1315 1315 1315
Dism;:(‘)’:g;f CFz 894 894 894 894 894
Dis"";‘:gx‘;‘f CFz 800 737 678 624 575

Cista sou¢asna hodnota:
CSH=(1087+1092+ 1099+ 1109 + 869 + 800 + 737 + 678 + 624 + 575) — 1845
CSH = 6 827 tis. K¢&

Cista soucasna hodnota je kladna, a tak je mozné i tento finanéni leasing doporuéit. Aviak

rozdil mezi financovanim vlastnimi zdroji a finan¢nim leasingem je pouze 867 tis. K¢.
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11 VYBER NEJVHODNEJSI VARIANTY FINANCOVANI

Pro névrh financovani investicniho zdméru vybrané spolecnosti byly osloveny nasledujici

finan¢ni instituce:
- Ceska spofitelna, a.s. — investi¢ni uvér,
- Komer¢ni banka, a.s. — investi¢ni tvér a finan¢ni leasing,
- CSOB Leasing, a.s. — finanéni leasing.

Tyto dva produkty jsou zna¢n€ odliSnou formou financovani. Hlavnim rozdilem jsou
vlastnickd prava. Pti vyuziti investicniho tvéru je financovany stroj v majetku spolecnosti,
nicméné pii vyuziti finan¢niho leasingu je v majetku financni instituce (leasingové

spole€nosti), a tak podnik ztraci vlastni zdroj financovani v podobé odpisti.
V nasledujici tabulce jsou srovnany vSechny varianty financovani:

Tabulka 44 - Srovnani variant financovani (vlastni zpracovani)

Varianta financovani Urokova sazba Poplatky CSH
CS, a.s. - investiéni aveér 8,63 % 23 400 K¢ 7 490 tis. K¢
KB, a.s. - investi¢ni uvér 6,74 % 47 200 K¢ 7 749 tis. K¢
KB, a.s. - finan¢ni leasing 9,85 % 0 K¢ 6 910 tis. K¢
CSOB Leasing, a.s. - finanéni leasing 10,67 % 0 Ke 6 827 tis. K¢

Na zéklad¢ vysledkt variant financovani bylo rozhodnuto majitelem firmy, zZe nebude vyuzit
finan¢ni leasing, a to pfedevsim kvili tomu, Ze stroj by nebyl ve vlastnictvi firmy, a tak by
nebylo mozné uplatnit odpisy. Dal$im divodem je vysokd hodnota nabizenych trokovych
sazeb, niz8i hodnota Cisté souCasné hodnoty a del§i doba splatnosti, nez je tomu u
investi¢nich uvéra.

Vybrané spolecnosti bylo doporuceno vyuzit investi¢ni uvér od Komercni banky, a.s., i
pfestoZze ma nejvyssi poplatky souvisejici s poskytnutim a vedenim investi¢niho Uvéru.
Komerc¢ni banka nabizi nejnizsi urokovou sazbu, splatnost 4 roky a zaroven poskytne uveér

ve vysi 1 600 000 K¢, jelikoz je vybrany podnik dlouhodoby bonitni klient vybrané instituce.
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ZAVER
Hlavnim cilem diplomové prace bylo navrhnout a vybrat nejlep§i moznou variantu

financovani investicniho zadméru ve vybrané spolecnosti pomoci bankovniho uvéru nebo

finan¢niho leasingu.

V ramci teoretické Casti prace byla provedena literarni reSerSe na zakladé dostupnych
kniznich a internetovych zdroju, které se zabyvaji tématy jako investice, jejich klasifikace,
hodnoceni efektivnosti investic, zdroje financovani investi¢nich projektti se zaméfenim na
bankovni uvér a finan¢ni leasing. V neposledni fad¢ byla popséna finan¢ni analyza, jez

slouzi pro nésledné zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti.

V praktické ¢asti byla charakterizovdna vybrana spolecnost a odvétvi, do které¢ho spada.
Dale byla provedena SWOT analyza, v ramci ni byly definovany silné a slabé stranky,
ptilezitosti a hrozby podniku. Déle bylo analyzovano finan¢ni zdravi podniku na zaklad¢
finan¢ni analyzy, kterd byla provedena za obdobi 2018 — 2020 a byly vypocteny absolutni,
rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele. Z vysledkii finan¢ni analyzy vysly dilezité
poznatky a to takové, Ze firma financuje témét veskera sva aktiva vlastnim kapitalem, tudiz
je téméf nezadluzena, jelikoz necerpa zadny bankovni uvér, je velmi likvidni a zaroven 1
rentabilni. Co se tyka souhrnnych ukazatelii, tak 1 ty potvrdily dobrou finan¢ni situaci
podniku a ukazatel EVA nabyva hodnot pohybujici se kolem 400 — 500 tis. K¢. Co se tyka
roku 2020, ktery byl zasaZen pandemii koronaviru, tak i vybranou spolecnost negativné
zasahla tato situace, jelikoz se snizila vyroba a tim se snizily trzby za prodej vyrobkil a
sluzeb, naopak vzrostly trzby za prodej zbozi diky zvySenému prodeji noveého zbozi. Ale

v rdmci srovnani s odvétvim se tento rok dafilo vybrané spolecnosti nadpriimérné.

V ramci projektové ¢asti byl pfedstaven investicni zamér podniku, ktery se rozhodl z diivodu
vysokého zajmu o vyrobky zdokonalené laserem zvysit mnozstvi laserovych stroji, protoze
souCasny stav neni dostatecny, a tak dochazelo k tomu, Ze nckteré zakazky musely byt
odmitnuty a tim pfichdzel podnik o ¢ast mozného zisku. Celkovad hodnota investice ¢ini

1 845 000 K¢.

Byly stanoveny planované penézni pfijmy a kapitalovy vydaj planovaného investi¢niho
zaméru. Dale byly vypocitany planované penézni toky a na zakladé toho byla urcena Cista
soucasnd hodnota projektu a doba névratnosti investice. Vysledky téchto ukazateld
prokazaly vyhodnost investicniho zaméru. Dale byla sestavena nakladova a rizikova

analyza, vramci které byla provedena citlivostni analyza na pokles trzeb a zvySeni
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provoznich ndkladli. Vysledné hodnoty citlivostni analyzy potvrdily to, Zze investice je

odolna i na sniZeni trzeb ¢i zvySeni provoznich nékladd.

Dilezitou ¢asti projektu bylo vybrani vhodné varianty financovani bankovnim tvérem nebo
finanénim leasingem. Byly srovnany nabidky od 3 finanénich instituci — Ceska spofitelna
a.s., Komer¢ni banka a.s., CSOB leasing a.s. Po dikladném srovnani vSech nabidek a
zvazeni rizik byl spole¢nosti navrhnut investi¢ni uvér od Komercni banky a.s. Byla vybrana
tato spole€nost zejména kviili nejnizsi trokové sazbé ve vysi 6,74 %, kterd je zpiisobena
diky tomu, ze spole¢nost je dlouhodoby bonitni klient Komeréni banky a.s. a dal§im

divodem je to, ze u tohoto produktu vysla nejvyssi Cistd souc¢asna hodnota.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

a.s.

CSH
CSOB
DFM
DHM
DM
DN
DNM
EAT
EBIT
EVA

IRR

KFM
MPO
NOPAT
OA
ROA
ROCE

ROE

Akciova spolecnost.

Celkovy kapital.

Cash flow.

Cisty pracovni kapital.

Ceska spotitelna.

Cista soucasna hodnota.
Ceskoslovenska obchodni banka.
Dlouhodoby finan¢ni majetek.
Dlouhodoby hmotny majetek.
Dlouhodoby majetek.

Doba navratnosti.

Dlouhodoby nehmotny majetek.
Cisty zisk.

Zisk pted zdanénim a Groky.
Ekonomicka ptidané hodnota.
Vnitini vynosové procento.
Komer¢ni banka.

Koruna ¢eska.

Kratkodoby finan¢ni majetek.
Ministerstvo pramyslu a obchodu.
Zisk z operativni ¢innosti po zdanéni.
Obézna aktiva.

Rentabilita aktiv.

Vynosnost uplatného kapitalu.

Rentabilita vlastniho kapitélu.
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SWOT Silné, slabé stranky podniku, ptilezitosti a hrozby
VK Vlastni kapital.

WACC Vazené primérné naklady kapitalu.
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AKTIVA CELKEM

Pohledavky za upsany zékladni kapital
Stala aktiva

Dlouhodoby nehmotny majetek
Nehmotné vysledky vyvoje

Ocenitelna prava

Software

Ostatni ocenitelna prava
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Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
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majetek
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Dlouhodoby hmotny majetek
Pozemky a stavby
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Hmotné movité véci a jejich soubory
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
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majetek
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Dlouhodoby finanéni majetek

Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
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osoba
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Zapujcky a uvéry - podstatny vliv

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
Zapujcky a uvery - ostatni

Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni
majetek

ObéZna aktiva
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Material

Nedokonéena vyroba a polotovary
Vyrobky a zbozi

Vyrobky

Zbozi

Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny
Poskytnuté zalohy na zasoby
Pohledavky

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv

Odlozena daniova pohledavka
Pohledavky — ostatni

Pohledavky za spole¢niky

Dlouhodobé poskytnuté zalohy
Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv
Pohledavky — ostatni

Pohledavky za spole¢niky

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
Stat - danové pohledavky

Kratkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky

Casové rozliseni aktiv

Naklady ptistich obdobi

Komplexni naklady ptistich obdobi
Ptijmy pristich obdobi

Kratkodoby finan¢ni majetek

Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek
Penézni prostiedky

Penézni prostredky v pokladné

Penézni prostiedky na uctech

Casové rozliSeni aktiv

Naklady pristich obdobi

Komplexni naklady ptistich obdobi
Ptijmy ptiStich obdobi
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PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Zikladni kapital

Zakladni kapital

Vlastni podily (-)

Zmény zakladniho kapitalu

AZio a kapitalové fondy

Azio

Kapitalové fondy

Ostatni kapitalové fondy

Oceinovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka
(+-)

Oceinovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obch
korp (+/-)

Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-)
Rozdily z ocenéni pii pfeménach obchodnich
korporaci (+/-)

Fondy ze zisku

Ostatni rezervni fondy

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodateni minulych let (+/-)
Nerozdé€leny zisk min let nebo neuhrazena ztrata
min let (+/-)

Jiny vysledek hospodateni minulych let (+/-)
Vysledek hospodateni béZného tucetniho obdobi
(+/-)

Rozhodnuti o zalohové vyplaté podilu na zisku
Cizi zdroje

Rezervy

Rezerva na dichody a podobné zavazky
Rezerva na dan z prijmt

Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist
Ostatni rezervy

Zavazky

Dlouhodobé zavazky

Vydané dluhopisy

Vymeénitelné dluhopisy

Ostatni dluhopisy

Zéavazky k tivérovym institucim

Dlouhodobé piijaté zalohy

Zéavazky z obchodnich vztah

Dlouhodobé sménky k uhradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zéavazky - podstatny vliv

Odlozeny danovy zavazek

Zéavazky — ostatni

Zavazky ke spoleénikiim

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Kratkodob¢ zavazky

Vydané dluhopisy

BéZné ucetni obdobi

2018
41 444
35202

240
240

S O O o e oo

(=)

133
133
0
26 888

27022
-133
7 940

6 302

=)}

a
ogcocococococococgooooc

N

2019
47202
43 330

240
240

S O O o o oo

S

0

133
133
0
34 830

34 830
0
8126

0
3 806

w
(=)

w
ogoooooooooooooocgooooc

(=)

2020
60 304
52 848

240
240

S O O o o o O

S

0

133
133
0
42 955

42 955

9520

0
7 359

2

|



III.
I1I.

Vyménitelné dluhopisy 0 0
Ostatni dluhopisy 0 0
Zavazky k avérovym institucim 0 0
Kratkodobé¢ piijaté zalohy 0 0
Zavazky z obchodnich vztahi 4802 2 669
Kratkodob¢ sménky k thradé 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0
Zavazky — ostatni 1500 1138
Zavazky ke spole¢niklim 0 0
Kratkodob¢ finan¢ni vypomoci 0 0
Zavazky k zaméstnanctim 172 169
ZéY?ka}f ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 36 7
pojistent

Stat - danové zavazky a dotace 1238 894
Dohadné ¢ty pasivni 0 0
Jiné zavazky 4 2
Casové rozlideni pasiv 0 0
Vydaje pristich obdobi 0 0
Vynosy pfistich obdobi 0 0
Casové rozliSeni pasiv 29 66
Vydaje pristich obdobi 29 66

Vynosy pfistich obdobi 0 0



PRILOHA P II: VYKAZ ZISKU A ZTRAT

=]
—

~ T Ow ®w N~

i

I11.

I11.

xR WD =T

Vybrana spolecnost s.r.o.

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb
Trzby za prodej zboZzi

Vykonova spoti‘eba

Néklady vynalozené na prodané zbozi
Spotieba materialu a energie

Sluzby

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-)
Aktivace (-)

Osobni naklady

Mzdové naklady

Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a
ostatni ndklady

Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
Ostatni naklady

Upravy hodnot v provozni oblasti (¥. 15 + 18 + 19)

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku (f. 16 +17)

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku - trvalé

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku - docasné

Upravy hodnot zasob

Upravy hodnot pohledavek

Ostatni provozni vynosy (¥. 21 + 22 + 23)

Trzby z prodaného dlouhodobého majetku

Trzby z prodaného materialu

Jiné provozni vynosy

Ostatni provozni naklady (¥. 25 az 29)
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
Prodany material

Dané¢ a poplatky

Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich
obdobi

Jiné provozni naklady

Provozni vysledek hospodateni (+/-)

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku - podily (¥.

32 +33)

Vynosy z podilil - ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni vynosy z podilii

Naklady vynaloZené na prodané podily

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢éniho majetku
(¥.36 +37)

BéZné ucetni obdobi

2018
61249
1451
45187

40
42 180
2968

0

0
3512
2538

974

787
187
3931

3931

3931

743
551

192
684

418

36

230
10 128

S o o O

2019
63 446
3821
49 439
2 688
44 540
2210

0

0
3378
2 424

954

784
170
4 662

4 662

4 662

523
366

157
432
1
0
71

0

360
9 899

0

0
0
0
0

2020
61 524
16 661
57 756
3769
50 494
3493

0

0
3430
2472

958

788
169
5531

5338

5338

193
326

326
241
0
0
48

0

193
11 554

0

0
0
0
0



VI
VI
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Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku -
ovladana nebo ovladajici osoba

Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
majetku

Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finan¢nim
majetkem

Vynosové uroky a podobné vynosy (¥. 40 + 41)

Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana nebo
ovladajici osoba

Ostatni vynosové troky a podobné vynosy
Upravy hodnot a rezervy ve finan¢ni oblasti

Nakladové uroky a podobné naklady (i. 44 + 45)

Nakladové uroky a podobné naklady - ovladana nebo
ovladajici osoba

Ostatni nakladové troky a podobné naklady

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finanéni naklady

Financ¢ni vysledek hospodareni (+/-)

Vysledek hospodateni pred zdanénim (+/-) (F. 30 + 48)
Daii z prijma (¥. 51 + 52)

Dan z pfijmi splatna
Dan z piijmt odlozena ( +/-)

Vysledek hospodareni po zdanéni ( +/-) (¥. 49 - 50)
Prevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim (+/-)

Vysledek hospodateni za ticetni obdobi (+/-) (¥. 53 - 54)

Cisty obrat za i&etni obdobi =L + IL + IIL + IV. + V. +
VL. + VII

218
218

212

270
-275
9853
1913
1913

7 940

7 940
63 656

50

(= =

200

109

141
10 040
1914
1914

8126

8126
68 041

49
49

(= = — I — I

772

614

206
11 760
2240
2240

9520

9520
79 332



PRILOHA P III: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI
INVESTICNIM UVEREM OD CESKE SPORITELNY, A.S.

Datum PS uvéru Anuita Splaceni uvéru Urok KS uvéru
31.01.2023 1 500 000 37 065 26278 10 788 1473 723
28.02.2023 1473723 37 065 26 466 10 599 1 447 256
31.03.2023 1 447 256 37 065 26 657 10 408 1420 599
30.04.2023 1420 599 37 065 26 849 10216 1393751
31.05.2023 1393 751 37 065 27 042 10 023 1 366 709
30.06.2023 1366 709 37 065 27 236 9829 1339473
31.07.2023 1339473 37 065 27 432 9633 1312 041
31.08.2023 1312041 37 065 27 629 9436 1284412
30.09.2023 1284412 37 065 27 828 9237 1256 584
31.10.2023 1256 584 37 065 28 028 9037 1228 556
30.11.2023 1228 556 37 065 28 230 8 835 1200 326
31.12.2023 1200 326 37 065 28 433 8 632 1171 893
31.01.2024 1171 893 37 065 28 637 8 428 1 143 256
29.02.2024 1143256 37 065 28 843 8222 1114413
31.03.2024 1114413 37 065 29 051 8014 1 085 363
30.04.2024 1 085 363 37 065 29 259 7 806 1056 103
31.05.2024 1056 103 37 065 29 470 7 595 1 026 633
30.06.2024 1026 633 37 065 29 682 7 383 996 952
31.07.2024 996 952 37 065 29 895 7170 967 056
31.08.2024 967 056 37 065 30110 6955 936 946
30.09.2024 936 946 37 065 30 327 6 738 906 619
31.10.2024 906 619 37 065 30 545 6520 876 074
30.11.2024 876 074 37 065 30 765 6300 845310
31.12.2024 845310 37 065 30986 6079 814 324
31.01.2025 814 324 37 065 31209 5856 783 115
28.02.2025 783 115 37 065 31433 5632 751 682
31.03.2025 751 682 37 065 31659 5406 720 023
30.04.2025 720 023 37 065 31 887 5178 688 136
31.05.2025 688 136 37 065 32116 4949 656 020
30.06.2025 656 020 37 065 32 347 4718 623 673
31.07.2025 623 673 37 065 32 580 4 485 591 093
31.08.2025 591093 37 065 32814 4251 558279
30.09.2025 558 279 37 065 33050 4015 525229
31.10.2025 525229 37 065 33 288 3777 491 942
30.11.2025 491 942 37 065 33 527 3538 458 414
31.12.2025 458 414 37 065 33768 3297 424 646
31.01.2026 424 646 37 065 34011 3054 390 635
28.02.2026 390 635 37 065 34 256 2 809 356 379
31.03.2026 356 379 37 065 34 502 2 563 321877

30.04.2026 321877 37 065 34750 2315 287 127



31.05.2026
30.06.2026
31.07.2026
31.08.2026
30.09.2026
31.10.2026
30.11.2026
31.12.2026
Celkem

287 127
252 127
216 875
181370
145 609
109 592
73315
36 777

37 065
37 065
37 065
37 065
37 065
37 065
37 065
37 065
1779 120

35 000
35252
35505
35761
36018
36 277
36 538
36 801
1500 000

2 065
1813
1 560
1304
1 047
788
527
264
279 096

252 127
216 875
181 370
145 609
109 592
73 315
36 777
0



PRILOHA P IV: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI
INVESTICNIM UVEREM OD KOMERCNI BANKY, A.S.

Datum PS uvéru Anuita Splaceni uvéru Urok KS tvéru
31.01.2023 1 600 000 38 121 29 134 8 987 1570 866
28.02.2023 1570 866 38 121 29 298 8 823 1 541 568
31.03.2023 1 541 568 38 121 29 463 8 658 1512105
30.04.2023 1512105 38 121 29 628 8493 1 482 477
31.05.2023 1482 477 38 121 29 794 8327 1452 683
30.06.2023 1 452 683 38 121 29 962 8159 1422721
31.07.2023 1422721 38 121 30130 7 991 1392 591
31.08.2023 1392 591 38 121 30299 7 822 1362292
30.09.2023 1362292 38 121 30 469 7 652 1331822
31.10.2023 1331822 38 121 30 641 7 480 1301182
30.11.2023 1301182 38 121 30 813 7 308 1270 369
31.12.2023 1270369 38 121 30986 7135 1239 383
31.01.2024 1239 383 38 121 31 160 6961 1208 223
29.02.2024 1208 223 38 121 31335 6786 1176 889
31.03.2024 1176 889 38 121 31511 6610 1 145 378
30.04.2024 1145 378 38 121 31 688 6433 1113 690
31.05.2024 1113 690 38 121 31 866 6255 1081 824
30.06.2024 1081 824 38 121 32 045 6076 1049 779
31.07.2024 1049 779 38 121 32 225 5896 1017 555
31.08.2024 1017 555 38 121 32 406 5715 985 149
30.09.2024 985 149 38 121 32 588 5533 952 561
31.10.2024 952 561 38 121 32771 5350 919 790
30.11.2024 919 790 38 121 32955 5166 886 836
31.12.2024 886 836 38 121 33 140 4981 853 696
31.01.2025 853 696 38 121 33326 4795 820 370
28.02.2025 820370 38 121 33513 4 608 786 856
31.03.2025 786 856 38 121 33701 4 420 753 155
30.04.2025 753 155 38 121 33 891 4230 719 264
31.05.2025 719 264 38 121 34 081 4 040 685 183
30.06.2025 685 183 38 121 34 273 3848 650910
31.07.2025 650910 38 121 34 465 3656 616 445
31.08.2025 616 445 38 121 34 659 3462 581 787
30.09.2025 581 787 38 121 34 853 3268 546 933
31.10.2025 546 933 38 121 35049 3072 511 884
30.11.2025 511 884 38 121 35246 2 875 476 638
31.12.2025 476 638 38 121 35444 2677 441 194
31.01.2026 441 194 38 121 35 643 2478 405 551
28.02.2026 405 551 38 121 35843 2278 369 708
31.03.2026 369 708 38 121 36 044 2077 333 664
30.04.2026 333 664 38 121 36 247 1874 297 417

31.05.2026 297 417 38 121 36 451 1670 260 966



30.06.2026
31.07.2026
31.08.2026
30.09.2026
31.10.2026
30.11.2026
31.12.2026
Celkem

260 966
224 311
187 450
150 382
113 106
75 620
37924

38 121
38 121
38 121
38 121
38121
38 121
38121
1 829 808

36 655
36 861
37 068
37276
37 486
37 696
37908
1600 000

1 466
1260
1053
845
635
425
213
229 824

224 311

187 450

150 382

113 106

75 620

37924
0



PRILOHA P V: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI
FINANCNIM LEASINGEM OD KOMERCNI BANKY, A.S.

Datum Splatka Daiiova uspora Vypocet CF
31.01.2023 216 087 41 057 175 030
28.02.2023 34 587 6572 28 015
31.03.2023 34 587 6572 28 015
30.04.2023 34 587 6572 28 015
31.05.2023 34 587 6572 28 015
30.06.2023 34 587 6572 28 015
31.07.2023 34 587 6572 28 015
31.08.2023 34 587 6572 28 015
30.09.2023 34 587 6572 28 015
31.10.2023 34 587 6572 28 015
30.11.2023 34 587 6572 28 015
31.12.2023 34 587 6572 28 015
31.01.2024 34 587 6572 28 015
29.02.2024 34 587 6572 28 015
31.03.2024 34 587 6572 28 015
30.04.2024 34 587 6572 28 015
31.05.2024 34 587 6572 28 015
30.06.2024 34 587 6572 28 015
31.07.2024 34 587 6572 28 015
31.08.2024 34 587 6572 28 015
30.09.2024 34 587 6572 28 015
31.10.2024 34 587 6572 28 015
30.11.2024 34 587 6572 28 015
31.12.2024 34 587 6572 28 015
31.01.2025 34 587 6572 28 015
28.02.2025 34 587 6572 28 015
31.03.2025 34 587 6572 28 015
30.04.2025 34 587 6572 28 015
31.05.2025 34 587 6572 28 015
30.06.2025 34 587 6572 28 015
31.07.2025 34 587 6572 28 015
31.08.2025 34 587 6572 28 015
30.09.2025 34 587 6572 28 015
31.10.2025 34 587 6572 28 015
30.11.2025 34 587 6572 28 015
31.12.2025 34 587 6572 28 015
31.01.2026 34 587 6572 28 015
28.02.2026 34 587 6572 28 015
31.03.2026 34 587 6572 28 015
30.04.2026 34 587 6572 28 015

31.05.2026 34 587 6572 28015



30.06.2026
31.07.2026
31.08.2026
30.09.2026
31.10.2026
30.11.2026
31.12.2026
31.01.2027
28.02.2027
31.03.2027
30.04.2027
31.05.2027
30.06.2027
31.07.2027
31.08.2027
30.09.2027
31.10.2027
30.11.2027
31.12.2027
Celkem

34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
34 587
2256 720

6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
6572
428 777

28 015
28 015
28015
28 015
28 015
28 015
28 015
28 015
28015
28 015
28015
28 015
28015
28 015
28015
28 015
28015
28 015
28015
1827943



PRILOHA P VI: SPLATKOVY KALENDAR PRI FINANCOVANI
FINANCNIM LEASINGEM OD CSOB LEASING, A.S.

Datum Splatka Daiiova uspora Vypocet CF
31.01.2023 39 165 7 441 31724
28.02.2023 39 165 7 441 31724
31.03.2023 39 165 7 441 31724
30.04.2023 39 165 7 441 31724
31.05.2023 39 165 7 441 31724
30.06.2023 39 165 7 441 31724
31.07.2023 39 165 7 441 31724
31.08.2023 39 165 7 441 31724
30.09.2023 39 165 7 441 31724
31.10.2023 39 165 7 441 31724
30.11.2023 39 165 7 441 31724
31.12.2023 39 165 7 441 31724
31.01.2024 39 165 7 441 31724
29.02.2024 39 165 7 441 31724
31.03.2024 39 165 7 441 31724
30.04.2024 39 165 7 441 31724
31.05.2024 39 165 7 441 31724
30.06.2024 39 165 7 441 31724
31.07.2024 39 165 7 441 31724
31.08.2024 39 165 7 441 31724
30.09.2024 39 165 7 441 31724
31.10.2024 39 165 7 441 31724
30.11.2024 39 165 7 441 31724
31.12.2024 39 165 7 441 31724
31.01.2025 39 165 7 441 31724
28.02.2025 39 165 7 441 31724
31.03.2025 39 165 7 441 31724
30.04.2025 39 165 7 441 31724
31.05.2025 39 165 7 441 31724
30.06.2025 39 165 7 441 31724
31.07.2025 39 165 7 441 31724
31.08.2025 39 165 7 441 31724
30.09.2025 39 165 7 441 31724
31.10.2025 39 165 7 441 31724
30.11.2025 39 165 7 441 31724
31.12.2025 39 165 7 441 31724
31.01.2026 39 165 7 441 31724
28.02.2026 39 165 7 441 31724
31.03.2026 39 165 7 441 31724
30.04.2026 39 165 7 441 31724
31.05.2026 39 165 7 441 31724
30.06.2026 39 165 7 441 31724

31.07.2026 39 165 7441 31724



31.08.2026
30.09.2026
31.10.2026
30.11.2026
31.12.2026
31.01.2027
28.02.2027
31.03.2027
30.04.2027
31.05.2027
30.06.2027
31.07.2027
31.08.2027
30.09.2027
31.10.2027
30.11.2027
31.12.2027
Celkem

39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
39 165
2 349 900

7 441
7 441
7 441
7 441
7 441
7 441
7 441
7 441
7 441
7 441
7441
7441
7441
7441
7441
7441
7441
446 481

31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
31724
1903 419



