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Anotace

Tato diplomova prace se zamétuje na financovani inovacniho procesu vyrobni firmy.
Na zéklad¢ zvolenych kritérii posuzuje vhodné formy externiho financovani s ohledem
na vlastni moznosti firmy. Tento projekt obsahuje teoretickou charakteristiku
bankovnich 1 nebankovnich produkti, analyzu vhodnych alternativ a jejich
vyhodnoceni. Prakticka ¢ast predstavuje aplikaci vybranych moznosti na redlnou situaci

ve vyrobé a jeji dopady na celkovou ekonomiku firmy.

Annotation

This thesis focuses of financing innovation production company. Based on selected
criteria assessing the appropriate forms of external financing with regard to its own
options business. The project includes theoretical characteristics of banking and
unbanking products suitable alternatives analysis and its evaluation. Practical
application is a part of the selected option for real situation in production and its impact

on the overall economy companies.

Kli¢ova slova

Leasing, dlouhodoby uvér, kreditni uvér, inovace, externi a interni formy financovani

Key words

Leasing, long —therm loan, credit loan, innovation, external and internal forms of

financing



Bibliograficka citace mé prace

NOVOHRADSKA, K. Financovdni inovacniho programu firmy. Bmo: Vysoké uéeni
technické v Brn¢, Fakulta podnikatelskd, 2009. 94 s. Vedouci diplomové prace Ing.

Vaclav Zeman.



Cestné prohlaseni

Prohlasuji, ze jsem diplomovou praci zpracovala samostatné. Veskeré literarni prameny
jsou uvedeny v seznamu pouzité literatury. Prohlasuji, Ze citace pouzitych prameni je
Uplné a nejsou zde poruSena autorskd prava (ve smyslu zakona ¢. 121/2000 Sb. O pravu

autorském a o pravech souvisejicich s pradvem autorskym).

V Brn€ dne: Katefina Novohradska

vlastnorucni podpis



Podékovani

Dékuji svému vedoucimu diplomové prace panu Ing. Vaclavu Zemanovi za pomoc
poskytnutou mnozstvim rad a pfipominek k této praci a za jeho ochotny piistup i

mnozstvi Casu, ktery mi vénoval.

V Bmé dne: Katefina Novohradska

vlastnorucni podpis



Obsah

UVOD ..ottt ettt et et et e et e s e e st e sse e seenseeseeseensenes 10
2. VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE............uuueniniinerennee. 12
2.1. Charakteristika SPOIECNIOStL. ... .vuteutitt i, 13
2.2. Analyza soucasného StaVU...........couiiuiiiiniiieei e, 14
2.3. Pozadované finanCoVANI.............oiuiiiiiii i 14
3. TEORETICKA VYCHODISKA RESENI PROBLEMU......................... 17
3.1. Obecna charakteristika financovani podnikovych investic........................ 17
3.1.1. Interni zdroje financovani...............ooooiiiiiiiiiiii e, 18

3.1.2. Externi zdroje financovani..............ccooiiiiiiiiiiiiiei e, 20

3.2. Financovani pomoci dlouhodobych Gvert...............oooviiiiiiiiiiiiiinn, 21
3.2.1. DIouhodob@ VEry ... 21

3.2.2. TerminOVany TVET. .. ..cuuutitt ettt eae e 22

3.2.3  HypoteCni UVET. . ....uenii i 25

3.3. Leasingové financovaAni iNVESLIC. .....o.vvueiiiitiiiiiteiteiiiieeeeeeaaaees 26

3.3.1. Obecna charakteristika leasingu.............cooeviiiiiiiiiiiiiiiineeen, 26

3.3.2. Zakladni typy 1€asingU..........ooeiiriiniiiiiiiii i 27

3.3.3. Provozni 1€asing..........ooviiiiiiiii e 27

3.3.4. Financni [easing..........ooueiniiiniiiiii e 28

3.3.5. Determinace 1easingove CeNY.........ouiiuiiiiiiiiniaiiieeiiee e 33

3.3.6. Vyhody a nevyhody leasingového financovani........................... 33

3.4. Inovacni procesy v podniku............ooeiiiiiiiiiiiiii e 38

3.4.1. Clendni Procestl iNOVACE. ...........oiueeeee e 38

3.4.1. 1 Produktovd iROVACE... ... ... ccecee e e e e e e e e e e e e e e e 39
3.4.1.2. PrOCESHI THOVACE ... ... ceuos e e aee e e e e e e e e aeeeeeeee e eee e 0. 39

3.4.1.3. Marketingovd iNOVACE.... ...... ... ccc e v e et ee e et et e e e 39



3.4.1.4. Organizacni iNOVACE... ... ......... . cevevevee e e e e e e ee ae aee aeeen 40

3.5. KIasifikace IOVACT. .....o.uieiiie e 41
3.6. Efektivnost INOVACT. ......uineit e 42
3.7. Financovani inovacniho ProCesU...........ouvviuiiiiiniiiiiiiiiiiiieiieiieianananns 44
3.7.1. Financovani inovaci ze soukromych zdroj..................ooeeieennt. 44
3.8. Financovani a podpora inova¢niho procesu z vetejnych zdroja................... 48
3.8.1. Pfimé podpora inova¢niho procesu z vetejnych zdroju..................... 48
3.8.2. Nepiima podpora inovacniho procesu z vetejnych zdroji................. 48
3.8.3. Podpora inovac¢niho procesu z prosttedk EU......................ll 50
3.9. Ceska leasingova a finanéni asoCiace. ..................eeeeiuuneeeeiieeiiiie... 52
3.9.1. VIvoj trhu v CR. ..., 53
3.9.1.1. Stav a vyvoj nebankovniho, leasingového, ivérového trhuv CR... .... 53
3.10. Situace na leasingovem trhul..............oiiiiiiiii e 54
3.10.1. Vyvoj leasingu movitych véci v roce 2008..............cccovvviinninn... 55
3.10.2. Vyvoj leasingu nemovitosti v roce 2008.............ooeviiiiiiiiinaen. 57
3.11. Situace na trhu s nebankovnimi finanénimi produkty............................ 58
3.11.1. Vyvoj podnikatelskych uvért v roce 2008.............ccvveiiiiiiinnin, 59
3.12. Reforma vetfejnych financi...............ooooiiiiiiiiiiiii e, 60
4. ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE..................cccovne. 62
4.1. Kritéria pro rozhodovani mezi leasingem a Gverem.................ccoeeevinnnne. 62
4.1.1. Faktory rozhodovéani mezi leasingem a Gvérem.........................ee. 62
4.1.2. Vliv faktort vnéjsiho prostredi na naklady leasingu a Gvéru............. 63
4.2. Metoda diskontovanych nakladi na leasing a Gver.................ooeevvinnnn.. 64
4.3. Metoda Cisté vyhody leasingu a Uveru...........covviiiiiiiiiiiiiiiiiieiienn, 65

4.4. Kritéria vybéru nejvhodnéjsich spolecnosti...........coevvveiiiiiiiiiiiiinn.. 69



5. VLASTNI NAVRH RESENI - VYHODNOCENI ZVOLENYCH

FOREM FINANCOVANI.........cooiiiiiiiiiiii e, 69
5.1. Vybrané leasingove spoleCnosti.........o.vuevuiiuiiiiiiiiiiiiiiiii e, 69
5.2. Analyza produktl vybranych spolecnosti..............coooviiiiiiiiiiiiiiin 71
5.2.1. Obecna charakteristika spolenosti............coveiviiiiiiiiiiiiiinnn .. 71
5.3. UniCredit 1€asing CZ, @.S......ovuiiniiiiiit ittt eee e, 72
5.3.1. Pozadavky na Gver.......ooouiiiiii e 73
5.3.2. Pozadavky na leasing............ooeiiiiiiiiiiiiii i 74
5.3.3. Porovnani Cistych penéznich tokt leasingu a tivéru UniCredit a.s........ 76
5.4, CSOB LEaSINZ Q.S .. eeeeeeii et 76
5.4.1. Pozadavky Na GVET......o.oiniiii i 77
5.4.2. Pozadavky na leasing...........couiiiiiiiiiii i 79
5.4.3. Porovnani &istych penéznich toki leasingu a uvéru CSOB ass............. 80
5.5, UNIL@aSING @.S. .ttt eiiie ettt et e et e e e e et et e et e 81
5.5.1. PoZadavky Na GVET. ...t 82
5.5.2. Pozadavky na leasing...........coooeiuiiiiiiiiiii i 83

5.5.3. Porovnani Cistych penéznich toki leasingu a uvéru UniLEASING a.s....85

5.6. Zhodnoceni vysledkd vybranych forem financovani.................................. 85
6. ZAVER ......oiiiiiiiiiiii e 89
7. Seznam ilustraci, obrazki a grafii........................ 91
8. Seznam pouZité literatury............c...ooiiiiii 92

9. Seznam PriloN. . ..., 94



1. UVOD

Kazda firma je svého Casu postavena pred rozhodnuti, které mize zdsadné ovlivnit jeji
dalsi budoucnost. Potieba inovaci je v dneSni dobé nevyhnutelnd a firma, kterd tuto
skuteCnost opomiji, miize byt pohlcena trhem konkurence. Obrovské financni
prostiedky vynakladané nejen podniky, ale i své€tovymi vlddami na vyzkum, vyvoj,
inovace ale také na nové technologie ptrekracuji hranice myslitelnosti i téch nejvétsich

optimistt.

Kdyz se v nasi firmé zrodila mysSlenka inovace, pfedchdzely t¢émto uvahdm o doplnéni
nadstavbové technologie procesy, které logicky vyplynuly ztechnického i
technologického rozvoje, ktery je v oblasti zpracovani odpadu stile vice v centru
pozornosti nejen z pohledu globalniho, ale také politického. Zakladni myslenkou a
pfedmétem podnikani firmy je zpracovani médéného odpadu. Celd technologie je
zalozena na procesu, kdy se za pomoci vody odd€luje méd’ obsazena v kabelové drti od
plastu, ktery slouZzi jako izolant. Vysledkem tohoto zpracovani je 100% roztfidéni na
méd’ a plastovy odpad. Takto roztfidéné suroviny potom déle putuji k odbérateliim, ktefi
se zabyvaji jeho dal$im zpracovanim. Postupnym vyvojem technologové dochézeli
k z&véru, ze by dalSim nadstavbovym =zafizenim mohla firma docilit dokonalou
recyklaci plastu a pfeménit ho ze suroviny urcené k dalSimu zpracovani na konecny
vyrobek — zatraviiovaci dlazdice. Tato prvotni mySlenka presvédcila majitele firmy, ze
by mohli vtomto sméru dosdhnout konkuren¢ni vyhody a zacali mySlenku inovace

podporovat.

Bylo potfeba si hned ze zafatku uvédomit, Ze inovace je vyvrcholenim celé série
védeckych, technickych, organiza¢nich, finan¢nich a obchodnich ¢innosti, které ve
svém souhrnu tvoii inovacni proces. Inova¢nimu procesu musi predchazet vynalozeni
jisté tvarci aktivity. Je potfeba mit stale na paméti, ze ne vSechny myslenky a napady,
které se zrodi a jsou zpracovdvany v invencni ¢asti inovacniho procesu, se museji

dockat realizace.
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Vedeni nasi firmy vyslovilo pozadavek analyzovat nejvhodnéjsi formu financovani
zamySleného projektu. A pravé toto ptani se stalo stéZejnim bodem mé prace. Po
dikladném zmapovani trhu nabidek bankovnich i nebankovnich produktti, zohlednéni
veskerych pozadavkl nejen ze strany firmy, ale také oslovenych spolecnosti, mohu

poskytnout néasledujici analyzu moznosti financovani inova¢niho programu firmy.
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2. VYMEZENI PROBLEMU A CIL PRACE

V této diplomové praci feSim financovani inova¢niho programu firmy. Jako hlavni cil
své prace jsem stanovila nalezeni nevhodnéjsi formy externiho financovani podniku pfi
jeho zamyslené inovaci. Prostudovanim moznosti a nabidek chci navrhnout nejlepsi

vhodné feseni pro firmu s ohledem na jeji pozadaky spojené s realizaci inovace.

Jednim z hlavnich ukazatelli zdravi firmy je jeji stabilni cash-flow. Proto i v situaci, kdy
jsou volné penézni prosttedky k dispozici pro potfizeni nové vyrobni investice, nemusi
byt koupé za hotové nejvyhodnéjsi formou. Financovani dané¢ho pfedmétu leasingem
nebo tvérem ma totiz tu vyhodu, Ze firm¢ umozni usetfené hotovostni prostfedky pouzit

napiiklad na provozni financovani nebo na nakup surovin.

Je také nutné piihlédnout k tzv. ndkladim obétované prilezitosti, kdy se firma pfi
nakupu predmétu za hotové dobrovolné vzdava vynosii z dalSich nerealizovanych

zakézek, které by mohla uskutecnit pti financovani investice cizimi zdroji.

V soucasné dob¢ casto splyva technologie s konstrukci. Pokud financujeme stroje
formou finan¢niho leasingu, kdy je jejich Zivotnost podstatné delsi nez odpisova doba,
je mozné v prubéhu smlouvy provést i tzv. technické zhodnoceni stroje. To dava firmam
moznost technologicky park, i kdyz ho potidily na leasing, neustale modernizovat. Pro
financovani stroji je mozny jak financni leasing, ktery v ramci Ceskych ucetnich
standardii nezasahuje do bilance a vylepsSuje tak firmé likviditu, tak i1 financovani

avérem.

Jak jiz bylo feceno, cilem této prace je nalezeni vhodné formy externiho financovani
inovacniho programu firmy. Inovace (a s ni spojené naklady) spociva v potizeni
dodatecného zatizeni na vyrobu zatraviiovacich dlazdic, kterd se stane nadstavbou ke

stavajicimu zafizeni na zpracovani odpadni kabelové smésy.

12



Vzhledem k okolnostem, kdy se firma neni schopna prokazat dostateCnou historii, se
pro ni stala moznost financovani zamyslené inovace formou bankovniho Uvéru témér
nulovou ne-1li nemoznou. Z tohoto diivodu jsem se zamé&fila na moznost nalézt optimalni
formu financovani prostfednictvim leasingovych spolecnosti, které nabizeji nejen
financovani formou leasingu, ale také varianty podnikatelskych uvéri. Proto jsou
analyzy a porovnani obsazené v této praci zaméetené pouze na financovani formou uvéru

a leasingu v ramci nabidek leasingovych spolecnosti.

Od této prace se ocekava, ze se stane materidlem pro vedeni firmy a majiteliim usnadni

jejich rozhodovani ve vybéru vhodné alternativy

2.1. Charakteristika spole¢nosti

Nazev firmy : COWO zpracovani meédi s.r.o.
(déale jen COWO)
Sidlo firmy : Moravany, Modficka 388/205, 664 48
Identifikacni ¢islo : 277 49 070
Datum zépisu : 4. tijna 2007
Pravni forma : Spolecnost s ru¢enim omezenim
Predmét podnikani : nakladani s odpady (vyjma nebezpecnych)
Statutarni organ : jednatel - Mgr. Ludmila Kromusova

jednatel - Jifi Kores

jednatel — Michal Nekvapil

Zpusob zastupovani : Jednatelé podepisuji a jednaji jménem spolecnosti
spole¢né.
Zpusob jednani: Za spole¢nost jednaji a podepisuji vzdy spolecné

dva jednatelé. Podepisovani za spole¢nost se déje
tak, ze k vypsané nebo vytisténé obchodni firmé
ptipoji svij podpis vzdy dva jednatelé.

Zakladni kapital : 200 000,- K¢

13



2.2. Analyza soucasného stavu

Spolecnost COWO zpracovani médi s.r.o. byla zalozena v roce 2007. Zakladnim
zaméfenim subjektu je zpracovani odpadni kabelové smési metodou rozdruzeni
kabelové drt¢ - oddéleni médéné a plastové Casti kabelu. Pro tento ticel byla potfizena
technologie, kterd se sklada z rozdruzovaci linky, suSi¢ky plast a extruzni linky. Méd’
je v dnesni dobé velmi poptdvand komodita, jejiz cena na trhu roste. Inovaéni program
uvazuje firma zaméfit na technologii, kdy odpadni plast pofizovana nadstavba zpracuje
tak, aby z n¢j byly vyrabény vyrobky jako zatraviiovani dlazdice, dlazba, palisady — tzn.
vyrobky s Sirokym spektrem zakaznikti, ktefi uvitaji jeho nizkou prodejni cenu, ale
zaroven lepsi uzitné vlastnosti nez u obdobnych vyrobkll z betonu (nenasakavé, pruzné,

odolné soli, protiskluzny povrch atd.).
Vzhledem k tomu, ze firma diky svému neddvnému vzniku neni schopna historicky

prokazat svoji stabilitu i odpovidajici obrat, pocitd se zajiSténim zvolené¢ formy

financovani nasledujicim zptisobem.

2.3. Pozadované financovani

Pfedmét financovani: nadstavbova technologie extruzni linky
Potizovaci cena: 3.000.000,-- CZK bez DPH

Doba financovani: 72 mésict

Ruceni: zaruka firmy MNA s.r.o., EKOFINN s.r.0.,

ruceni avalem smének fyzickych osob

zucCastnénych v projektu

Informace o MNA s.r.o.

Spole¢nost podnika v oboru dopravy sypkych hmot a obalované drti. Hlavnimi

odbérateli jsou Skanska, Strabag a Silnice Brno v oblasti Jihomoravského kraje. Firma

14



pro prvni dva jmenované odbératele zajistuje komplexni servis v oblasti logistiky jiz
témeét deset let. Jednd se o dlouhodobé partnerstvi postavené nejen na dobrych
obchodnich, ale také velmi dobrych osobnich vztazich. MNA s.r.o. tedy zajistuje nejen
dopravu svymi vozidly, ale také tidi dalsi smluvni pfepravce, pfiCemz operuje vice nez
20 vlastnimi vozidly a dalsi vice nez dvojnasobné mnozstvi vozidel tidi dispecerky na

zakéazku uvedenych odbératelil.

MNA s.r.o. vznikla jako nastupnickd organizace sdruzeni Miroslava (otec) a Michala
(syn) Nekvapilovych. Jejich dlouholetou podnikatelskou ¢innost a tedy i ekonomickou
kontinuitu ve vztahu k MNA Ize v pfipadné potfeby prokazat danymi danovymi
pfiznanimi. Firma ma 15 zaméstnancii, 20 vlastnich vozidel. Sidli ve vlastnim aredlu
bez zastavniho prava vztahujiciho se k jakékoli tfeti osobé. V roce 2007 vykazala trzby

cca. 65 mil K¢, v roce 2008 cca 75 mil. K¢.

Informace o EKOFINN HUSTOPECE, spol. s r.0.

Firma je zamétfena na obchodni ¢innost v oblasti zajisténi dodavek strojti, investi¢nich
celkli a nédkladnich automobild. V roce 2007 vykazala trzby cca. 4,0 mil. K¢ (obnoveni

podnikatelské ¢innosti v poloving roku), v roce 2008 cca. 95 mil. K¢.

Nadstavbova technologie spole¢nosti COWO v pronajatych prostorech byvalého ZD
v Moravanech u Brna (smlouva o dlouhodobém pronajmu prostor s nynéjSim
majitelem), ¢imz je zaruceno kvalitni napojeni na silnicni komunikace v blizkosti

hlavniho dalni¢niho tahu.
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OBRAZEK C. 1 - ROZDRUZOVACI LINKA

OBRAZEK (.2 - EXTRUZNI LINKA
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3. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

3.1. Obecna charakteristika financovani podnikovych investic

Investiéni majetek podniku piedstavuje cast jeho celkového majetku (aktiv), ktery
funguje v podniku po delsi obdobi (obvykle déle nez 1 rok), zpravidla se postupné
opotfebovava a preméiuje se na penézni piijmy. Neékdy se oznacuje terminy fixni

majetek, staly majetek, méné vhodné dlouhodoby majetek nebo aktiva.

Do investiéniho majetku se vétSinou zahrnuje hmotny investicni majetek, nehmotny
investi¢ni majetek a finan¢ni majetek dlouhodobé povahy (cenné papiry splatné za delsi
obdobi nez 1 rok)

Konkrétni, pfesné vymezeni pojmu investicni majetek zachycuji uctové osnovy a
smérnice podnikatele, vydané jako néstroj standardizace Ucetnictvi v piislusné zemi a
danové predpisy.

Penézni vydaje na prvotni pofizeni investicniho majetku, eventudlné¢ na jeho obnovu
nebo rozsifeni, nazyvame investicemi. Neni proto spravné ztotoznovat pojmy investi¢ni
majetek (stavova veliina, zachycujici stav urcitého majetku podniku k danému
okamziku) a investice (tokova veli¢ina, zachycujici penézni vydaj na potizeni

investi¢niho majetku).

Financovani investic se zabyva soustfedovanim a optimélnim slozenim riznych forem
finan¢nich zdroji na thradu podnikovych investic. V literatufe se také pouziva vyraz
»dlouhodobé financovani“ v ndvaznosti na kategorii dlouhodoby majetek. Toto

dlouhodobé¢ financovani se jesté rozdéluje na :

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

b) vlastni dlouhodobé financovani (financovani majetku s zivotnosti vyssi nez 5

let)
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Ve finan¢nim fizeni a rozhodovani stabilizovaného podniku by se meéla uplatiiovat
zasada: dlouhodoby majetek podniku je tfeba kryt dlouhodobymi zdroji, dlouhodobym
kapitalem. Kratkodoby majetek muize byt financovan i kratkodobymi zdroji. Tato

zasada se nazyva ,,zlatym bilan¢nim pravidlem®.

JestliZe by podnik uplatiioval financovani dlouhodobého majetku z kratkodobych zdrojt
(napt. kratkodoby uvér, kratkodobé obligace), musel by béhem Zivotnosti majetku
nékolikrat zaddat o nové uvéry nebo emitovat nové obligace, protoze transformace
dlouhodobého majetku na penize presahuje splatnost kratkodobych zdroji. Tim by
mohli vznikat podniku finan¢ni obtize pfi zajiStovani splatnosti kratkodobych zavazk.

[11]

Dlouhodobé financovani investic by mélo sledovat tfi zakladni cile:
a) zajistit ekonomicky zdivodnénou rozpoctovou vysi kapitdlu na podnikem

ptedpokladané investice, splitujici poZadovanou miru vynosnosti,
b) dosahnout co nejnizsich primérnych nakladl kapitdlu na pozadované investice,

¢) nenarusit financni stabilitu (nezvysit podstatné finanéni riziko firmy) — napft.

neumérnym zapojeni ciziho dlouhodobého kapitalu do financovani investic.

Riaznorodost finan¢nich zdrojii, pouzivanych podniky k dlouhodobému financovani je

velice vyraznd, zejména v oblasti externiho financovéani. [2]

3.1.1. Interni zdroje financovani investic
Interni zdroje dlouhodobého financovani podniku neni spravné zaménovat s pojmem
vlastni zdroje a obdobn¢ externiho zdroje financovani nemtiizeme ztotoziovat s cizimi

zdroji financovani.

Za interni zdroje dlouhodobého financovéani se povazuji finan¢ni zdroje, které vznikaji
na zaklad¢ vnitini ¢innosti podniku. Vlastni finan¢ni zdroje je pojem Sir$i — zahrnuje
interni zdroje a tu Cast externich zdroji, kterda ma charakter vkladu vlastnika (napf.

kmenové¢ akcie,) prioritni akcie, ¢lenské vklady druzstev apod.)
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Naopak cizi zdroje dlouhodobého financovani jsou pojem uZzsi, nez externi zdroje.
Zahrnuji externi zdroje, snizené o vklady vlastnikii. Patfi sem zdroje ziskané pomoci
obligaci, dlouhodobych tuvért, financniho leasingu, eventuelné formou financni

podpory statu a jinych instituci.

Interni zdroje financovéni ziskavd podnik na zdklad€ vlastni podnikatelské ¢i jiné
¢innosti. Financovani podniku internimi zdroji, se oznacuje pojmem samofinancovani,
provadéné vyuzitim vytvoreného zisku, rezervniho fondu, ostatnich fonda ze zisku a
odpist. Jednim z internich zdroji financovani podniku jsou i odpisy, které jsou
vyznamné pro finan¢ni hospodateni podniku. Jako slozka provoznich nakladi ovliviiuji
vysi vykazovaného vysledku hospodateni, a tim i zdklad dané ze zisku a rentabilitu
podnikéni, ale nejsou v daném case penéznim vydajem. Do obnovy dlouhodobého
majetku vstupuji jako volny finan¢ni zdroj, pouzitelny k jakémukoliv ucelu. Hodnotu
odpist ziskava podnik inkasem trzeb v cenach prodané produkce, a jsou tedy soucasti

penéznich piijmu. [2]

Mezi dalsi dulezité vyznamné interni zdroje financovani podniku patii nerozdeleny zisk,
kterym rozumime ¢ast zisku po zdanéni, kterd se nerozd€luje mezi majitele, ale slouzi k
dal$imu podnikani. Podil nerozdéleného zisku na celkovém kapitdlu podniku nebyva
zpravidla n&jak obzvlasté vysoky. Z hlediska fungovani zisku jako zdroje financovani je
nesmirn¢ diilezitd jeho pfeména v penézni prostiedky, tedy likvidita. V praxi se miize
stat, ze 1 podnik, ktery vykazuje vysokou c¢astku bézného i nerozd€leného zisku, nema
dostate¢né volné penézni prosttedky a mize se dostat do platebnich potizi. Internim
zdrojem mohou byt vSak i rezervni fondy vytvofené ze zisku. Pokud je podnik nemusi
pouzit na financovani predem uréenych potfeb, mohou byt docasn¢ do urcité miry
vyuzity jako interni zdroj financovani investice. Mezi interni zdroje je mozno zahrnout 1

rezervy. [11]
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3. 1. 2. Externi zdroje financovani

Externi zdroje financovani jsou zdroje ziskané mimo vnitini ¢innost podniku. Jsou to
tedy zdroje, které do podniku ptichazeji zvenc¢i. Jsou mnohem rozmanitéjsi nez interni
zdroje financovani podniku. Z hlediska celkového objemu investic piredstavuje
financovani prostfednictvim externich zdroji ve vétSiné vyspélych pramyslovych
zemich objemov€é mensi Cast zdroji pouzitych na pfirlstek dlouhodobého majetku,
rozhodujici jsou interni zdroje financovani. Hlavnimi zdroji externiho financovéni jsou

vklady a podily zakladatelti, vlastnikli a spoluvlastnikii, tedy financovani z vlastnich

zdrojt, a déle financovani z cizich zdrojt, jako jsou obligace, pijcky a uvéry.

NejcastéjSimi externimi zdroji financovani tedy mohou byt:
» vklady vlastniki;
emise obligaci;

bankovni dlouhodobé a stiednédobé uveéry;

>
>
» zvlastni formy financovani (faktoring, forfaiting, leasing);
» rizikovy kapital;

> dotace;

>

dlouhodobé piijaté zalohy od odbératelt.

Pouziti externich zdroji financovani investice obnasi i jisté potenciondlni problémy.
Rozsifuje se pocet spole¢nikii nebo véftiteld, ktefi ovliviiuji rozhodovani podniku,
soucasn¢ se tim padem zvysSuji naroky na udrzovani likvidity a platebni schopnosti
podniku. VyuZivani externiho financovani podnikem ma rozdilnou uroven a formu v
zavislosti na zvyklostech jednotlivych zemi. V USA pievlada emise akcii a dluhopisi,
evropské zemé inklinuji spiSe k bankovnim uveérim. Vyuzivani rozdilnych zdroju
financovani je ovlivnéno i oborem podnikani (farmacie, t€zky pramysl, obchod), trovni

a vykyvy v tvorbé podnikatelského zisku a cash flow [4].

Mén¢ vyuzivanym externim cizim zdrojem je financovani pomoci podnikovych
obligaci. Podnikové obligace jsou dluhové cenné papiry, které emituje podnik s cilem
ziskat od investora dlouhodoby finan¢ni zdroj. Na rozdil od zdroji internich, majitel

takové obligace vystupuje jako véfitel vici emitujicimu podnikatelskému subjektu. [11]
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3.2. Financovani pomoci dlouhodobych tvéri

Mnoho firem pouZiva pii financovani svych investic dlouhodobé uvéry. Jsou to rtizné
navratné finanéni zdroje dlouhodobého kapitalu podniku, jejiz splatnost pfesahuje dobu
jednoho roku. Nékdy se dlouhodobé dluhy s dobou splatnosti jeden az pét let povazuji
za stiednédobé a teprve dluhy s delSi nez pétiletou splatnosti jsou oznacovany za dluhy

dlouhodobé.

Mezi dlouhodobé dluhy podniku patii pfedev§im emitované podnikové obligace,
bankovni dlouhodobé uvéry (finanéni uvéry), dodavatelské dlouhodobé uvéry
(dlouhodobé zavazky vuc¢i dodavatelim), dlouhodobé piijaté zalohy od odbératelti a
dlouhodobé sménky. Financovani investic pomoci téchto riznorodych dlouhodobych
navratnych zdroji financovani se nazyva také dlouhodobym ¢i néavratnym

financovanim, nebo financovanim z cizich zdroji. [11]

3.2.1 Dlouhodobé tuvéry

Vv

podnikovych investic nespociva v emisi obligaci, ale ve stfednédobych a dlouhodobych
ivérech. Stfednédobé tivéry jsou splatné zpravidla ve lhiitach 1 az 5 let. Uvéry s delsi

splatnosti jsou povazovany za dlouhodobé.

Dlouhodobv uvér muze podnik ziskat ve dvou podobach :

a) Bankovni (finan¢ni) Gvér, poskytovany ve formé penéz komerénimi bankami.
b) Dodavatelsky uvér, poskytovany v podobé dodavek nékterych druhti fixniho

majetku (zpravidla stroji, zafizeni) dodavatelem odbérateli. [11]
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3.2.2. Terminovany Gvér

Terminované pljcky jsou poskytovany vétSinou na rozsifeni hmotného investicniho
majetku podniku. V na$i praxi jsou proto obvykle oznacovany jako investi¢ni uvéry.
Mohou vsak byt poskytovany i na trvalé rozsifeni obézného majetku (zejména zasob),
na potizeni nehmotného majetku (nédkup licenci, potfizeni nehmotného majetku vlastnim
vyzkumem) na financovani nékladi pfistich obdobi, na ndkup dlouhodobych cennych

papirt.

Specificky charakter terminovanych putjéek jako moznych zdroji dlouhodobého

financovani podnikovych investic miizeme stru¢né vyjadiit nasledujicimi znaky:

a) Postupné umorovani terminové pujcky béhem doby jeji splatnosti.

Umotovaci plan muze byt zalozen na ctvrtletnich, pololetnich ¢i roénich
splatkach uvéru a urokl. Splatky maji Casto charakter anuitnich splatek ( stejna
vyse splatek po celou dobu splatnosti s tim, Ze v rdmci anuitni splatky postupné

klesa podil uroku a stoupa podil umoru)

Jsou mozné i jiné typy spldtek:

+ Stejné splatky na umor pujcky s tim, Ze Groky se pocitaji z klesajiciho stavu
pujcky (souhrnné splatky uroku a iimoru jsou pak odlisné — neustale klesaji)

4+ Rozdilné splatky na umor, doprovazené klesajicimi uroky ze zistatku pujcky.

4+ Anuitni souhrnné splatky, které jen ¢asteéné umoiuji pujéku. Zbytek ptjcky je
splacen jednorazové na konci doby splatnosti (ballon loan).

+ Jednorazova splatka na konci doby splatnosti v kombinaci s pravidelnymi
(zpravidla c¢tvrtletnimi) urokovymi splatkami po celou dobu splatnosti (bullet

loan).
Pfi anuitnim splaceni stejnou souhrnnou splatkou je pro podnik dilezité rozdéleni

souhrnné splatky na amor a urok, protoze uroky jsou danové uznatelny naklad, splatka

uveéru nikoliv.
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b)

d)

Prevladajici pevna urokova sazba.

Urokova sazba terminovanych piijéek je zavisla na mnoha faktorech, zejména na
vSeobecné Urovni Urokd v ekonomice, na rozméru pujcky, lhaté splatnosti,
dosavadnim stupni a zadluZenosti podniku apod. vSeobecné pievladaji pevné
urokové sazby béhem doby splatnost. U velkych terminovanych ptjcek se nékdy
objevuji pohyblivé urokové sazby, odvozené od ,,prime rate® bankovni sazby —
jestliZe tato se méni, méni se v urcité relaci i urok z ptjcky.

Urok z dlouhodobého uvéru byva pondkud vyssi neZ urok z kratkodobych uvéri,
protoze banka zde podstupuje vyssi riziko. TotéZ plati 1 pro srovnani s irokem
z obligaci. Casto také plati, Ze tirok z velkych uvérti byva niz§i (fixni naklady

spojené se ziskanim uvéru se neméni Uméru rozsahu ptjcky).

Podilova ucast terminované puajéky na investi¢nich vydajich.

U vysoce uv€ruschopnych a finanéné€ zdatnych podniki poskytuji banky uvér na
ptislusny objekt v pIné vysi. Obvyklejsi postup bank avSak spociva v tom, Ze
poskytuji jen urcity podil na predpokladané kapitalové vydaje a pozaduji ucast

podniku ve form¢ internich zdrojt, aby snizili své riziko.

Zaruéni podminky a ochranna ujednani.

v

Terminované pujcky jsou pro svij vysSi stupen rizikovosti intenzivngji
spojovany s riznymi zarukami a ochrannymi ujedndnimi nez kratkodobé uvéry.
Zaruky terminovanych pljcek mohou mit charakter osobniho zajisténi c¢i
realného zajisténi. Pfi osobnich zajiSténi pfejima tieti osoba (rucitel) na sebe
zavazek, ze splni zdvazek vici vétiteli v pripad€ platebni neschopnosti dluznika.
Rucitelem miize byt napt. matei'ska spolecnost vii¢i dcefinym spolecnostem, jiné
velké podniky, komer¢ni banky, specidlni zaru¢ni spolecnosti, stat. Pti redlném
zajisténi dluznik pfedava bance zastavy (zpravidla cenné papiry, varanty, zbozi,
riznd prava — napf. patentni) nebo jiné¢ véci ( movité soucdsti majetku) ¢i
postupuje své pohledavky vuci tfetim osobam (cese pohledavek). Redlnym

zajiSténim mize byt i nemovity majetek dluznika (hypotekdrni zajisténi). Podnik
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je vtomto piipadé¢ omezen v disponovani se svymi nemovitostmi. Zajisténi

nemovitosti (hypotéka) je vzdy tfedné zachyceno v pozemkovych knihach.

Ochranna ujednani maji za cil jesté dale zvysit i¢innost zaruk a zajistit splaceni

terminovych ptjcek vetiteltim. Jsou trojiho typu:

Pozitivni ochranna ujednani — podnik souhlasi s ur€itym opatfenim v priabchu

poskytnuti pujcky (predkladani periodickych finan¢nich vykaza veéftiteli,
pojisténi podnikového majetku, zachovani minimalni trovné pracovniho
kapitalu aj)

Negativni ochranna ujednini — podnik se zavazuje neprovadét bez souhlasu

banky urcité Cinnosti (napf. neposkytovat sviij majetek jako zdruku jinym
vétitelim, neprodavat ¢i nepronajimat svij majetek, neslucovat se s jinymi
podniky).

Restriktivni ochranna ujednani — podniku jsou stanoveny urcité limity, které

musi dodrzovat (limity celkové ¢astky vyplacenych dividend, limit celkovych
mezd, limit rozvojovych investic, limit dalSich uvérd apod.) Tato restriktivni
opatfeni smeétuji k posileni vlastni kapitdlové baze podniku a zvySuji tak

zajisSténi terminované pujcky.

Podminky pro pripad neplnéni zavazka.

Terminované pujcky obsahuji ujednadni, kterd umoznuji bance trvat na
okamzitém splaceni celé¢ pljcky za urcitych podminek. Témito podminkami
muze byt napf. neplaceni Grokd a jistin, zkreslené, neptesné informace o
finanni situaci podniku, neplnéni jednotlivych ochrannych ujednani
specifikovanych ve smlouvé. Obvykle banky pozaduji okamzité splaceni celé
zbyvajici pljcky spiSe vyjimecné, jako posledni alternativu. Predtim se snazi
dohodnout s podnikem na urcitych opatfenich smétujicich k obnoveni plnéni

zavazkl (modifikovany umotovaci plan apod.). [11]
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3.2.3 Hypotecni uvér
Hypotecni avér je tvér, ktery mize podnik obdrzet oproti zdstavé movitého majetku.
Zpravidla jde o pozemky a bytovy majetek — nikoliv majetek primyslovy, jehoz

hodnota je zna¢né kolisava.

Typické pro hypotecni Gvér je, Ze je to Uvér, ktery je refinancovan emisi hypote¢nich
zastavnich listd. Hypoteéni zastavni listy emituji jen banky, které k tomu maji
opravnéni a ruci za né predevsim svym vlastnim jménim.
Prakticky postup pfi ziskavani hypote¢niho uvéru podnikem lze vyjadiit v nasledujicich
krocich :

- Nabidka nemovitého majetku podniku k zastave,

- Zatizeni tohoto majetku hypotékou, tj. zapisem do vefejné evidence nemovitosti

( pozemkového katastru),
- Emise hypotec¢nich zéastavnich listd bankou do urCité vySe sumy zastavené¢ho

majetku

Béznym zpisobem splaceni hypoteéniho Gvéru jsou ro¢ni anuity. Dulezitou otazkou
hypote¢niho tivérovani je odhad trzni ceny nemovitosti a jeji dynamiky v budoucnosti.
Nadcenéni zastavovaného majetku mize — v pfipadé nutného prodeje zastavené
nemovitosti — zpiisobit bance obtiZe se splacenim hypotecnich listl. Proto jsou banky
velmi opatrné pii oceniovani nemovitosti, nesta¢i jim obvykle ocenéni nemovitosti

zajisténé verejnymi organy a samy si urcuji vlastni postupy pro ocenovani.

vvvvvv

jinych druhti dlouhodobych tuvérd. Vyplyva to ptredev§im znutnosti prokazovat
vlastnictvi nemovitosti a jeji kvality, z nutnosti zaznamu prava v pozemkovych knihach,

ze slozitého procesu odhadovani ceny nemovitosti apod. [2]
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3.3 Leasingové financovani investic

3.3.1. Obecna charakteristika leasingu
Leasing (prondjem) je nastrojem vyuzivani majetku po urcitou dobu, aniz se majetek

stava podnikovym vlastnictvim. UZivani majetku je oddé€leno od jeho vlastnictvi.

Z pravniho hlediska pifedstavuje leasing tfistranny pravni vztah mezi dodavatelem,
pronajimatelem a ndjemcem, pii kterém pronajimatel kupuje od dodavatele majetek a
poskytuje jej za tuplatu do uzivani najemci. Vlastnikem majetku je pronajimatel

(leasingova spolecnost) se stava vlastnikem zbozi.

Z finan¢niho hlediska miizeme leasing charakterizovat jako alternativni specidlni formu
financovani dlouhodobych potieb podniku cizim kapitdlem. Od bankovnich uvért a
jinych forem ciziho kapitalu se 1i$i predevSim tim, Ze véfitel-pronajimatel (leasingova

spole¢nost) se stava vlastnikem zbozi.

Leasing jako zdroj dlouhodobého financovani se rozsitil zejména od pocatku 50 let
v USA. Dnes je vyuzivan velmi intenzivné ve vSech modernich trznich ekonomikach. Je
povazovan za velmi pruzny nastroj financovani dlouhodobych potieb podniku, ktery
umoznuje investorovi efektivni uplatnéni nejnovéjSich poznatki védy a technického
rozvoje do praxe a ktery bezprostfedn¢ spojuje investi¢ni ¢innosti s naslednym vyvojem
produkce a trzeb. Vyuziva se pii financovani nové vznikajicich podnikid. Jeho vyznam
byva spatiovan i v tom, Ze je to prostiedek podpory odbytu — jeho masovym rozsifenim
se podstatné zkratil cyklus obnovy napi. automobili, pocitaci a jinych druht

investi¢nich statkt. [11]

V CR dnes funguje na leasingovém trhu nékolik leasingovych spolegnosti rtizného
druhu (nezévislé leasingové spolecnosti, dcetfiné spolec¢nosti bank, spolecnosti vétSich
vyrobcli a dovozcl). Leasing uskute¢nuji i nékteré banky piimo nebo né&které
spolecnosti jako svou dopliikkovou c¢innost. VétSina leasingovych spole¢nosti ma

universalni charakter- nespecializuji se na urc¢ité komodity.
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Rozsah leasingového financovani a jeho dynamika je Uzce zavisla na systému
podnikového zdanéni, ktery detekuje podminky, za kterych je najemné uznano jako
naklad, snizujici datiovy zaklad. Podle platné upravy v CR je za finanéni leasing

povazovan pronajem za téchto podminek:

a) Najaty hmotny a nehmotny majetek piejde po skonceni doby prondjmu do

vlastnictvi najemce.

b) Doba prondjmu je delsi nez 20% stanovené doby odpisovéani podle datového
zakona, nejmén¢ vSak 3 roky (vyjimkou jsou nemovitosti, kde doba prondjmu

musi trvat nejméné 8 let)

Kupni cena najatého majetku, za kterou pronajimatel proda tento majetek po ukonceni
prondjmu najemci, nesmi byt vy$si nez zistatkova cena, kterou by majetek mél pfi

rovnomérném odepisovani podle danového zédkona. [4]

3.3.2. Zakladni typy leasingu

1) Provozni (operativni) leasing (operating lease)
2) Financni (kapitalovy) leasing (financial, capital lease)

Lisi se predevsim komplexnosti sluzeb, prechodem vlastnického prava
k pronajimanému majetku na konci leasingu a ucelem, kterému slouzi. U obou typu

leasingli v§ak pronajimany majetek je ve vlastnictvi pronajimatele.

3.3.3 Provozni leasing

Provozni leasing se obvykle charakterizuje jako kratkodoby pronajem, kdy doba
prondjmu je kratS$i nez ekonomickéd Zivotnost majetku a najemné formou splatek od
jednoho zahrnuje jak pofizovaci cenu, tak provozni naklady. Maximalni délka
provozniho leasingu neni zakonem limitovana. Po skonceni leasingu se piedpoklada, ze
majetek bude vracen pronajimateli, miize vSak byt i za uréitych podminek odkoupen
najemcem. Pfi provoznim leasingu zajiStuje pronajimatel pfevazné i udrzbu, opravy a
servis majetku. Dulezitou charakteristikou provozniho leasingu je také skutecnost, ze

leasingova smlouva je vypovéditelna a ze pronajimatel nese vSechna rizika, kterd
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plynou z vlastnictvi majetku. Pfredmétem leasingu miize byt 1 poskytnuti rGznych

dodatkovych sluzeb.

3.3.4. Finan¢ni leasing
Daleko vyznamnéjsi z hlediska financovani podnikového majetku je finanéni leasing.

Nékdy se pouziva i pojem kapitdlovy leasing.

Pro finanéni leasing je typické, Ze jde o dlouhodoby prondjem majetku, kdy
pronajimatel prevadi ekonomicky na najemce nékterd rizika a vynosy, spojené
s fungovanim zatizeni. Minimalni doba leasingu je ddna zdkonem, maximalni doba neni
limitovana. Leasingové splatky pokryvaji potfizovaci cenu pronajatého zatizeni (véetné
ev. urokli za avér leasingové spolecnosti od banky) a ziskovou marzi pronajimatele.
Daniové zakony vétSinou stanovi minimalni dobu trvani finan¢niho leasingu.
Leasingovda smlouva muze byt ndjemcem predCasné ukoncena. Pronajimatel
neposkytuje vedle finan¢ni sluzby Zadné dalsi sluzby. Starost o servis, opravu a udrzbu

prechazeji na najemce.

Smlouvy o finan¢nim leasingu zajist'uji vétSinou najemci pravo odkoupeni majetku po
skonCeni doby leasingu. V fadé¢ zemi je odkoupeni majetku po skonceni leasingu

najemcem povinnou soucasti leasingovych smluv, kterou vymezuje danovy zakon.

Finanéni leasing slouzi — na rozdil od provozniho leasingu — k trvalému potizeni dané¢ho

majetku formou splatek.

Svou povahou se velice blizi plijcce penéz: ndjemce nemusi disponovat vlastnim
kapitdlem a pfesto mize pofidit poZzadovany majetek. Zavazuje se, podobné jako u
uvéru nebo obligaci, k pravidelnym budoucim splatkdm. Leasing pfedstavuje pro
najemce dlouhodoby zavazek, obvykle finan¢niho charakteru. Velké leasingové zatizeni
piedstavuje pro podnik obdobné riziko, jako vysoky podil dluhu v celkové kapitalové

struktufe.
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Na rozdil od uvéru pofizeny majetek se pii leasingu nestava vlastnictvim podniku,

podnik ho neodepisuje a splatky leasingu jsou povazovany za piimy néklad.

Pronajaty majetek formou finan¢niho leasingu ani zavazky ve formé pozadovanych
leasingovych splatek nebyly, a v fadé zemi dosud nejsou, zachyceny v bilanci podniku.
Tim je zkreslena vypovidajici schopnost rozvahy o vysi a struktufe majetku, jehoz i o
vysi a struktuie kapitalu. Je podhodnocen podil dluhii na celkovém kapitalu, coz je
jeden ze zakladnich ukazatelt pro hodnoceni rizika a finan¢ni situace podniku. Proto

v mnoha zemich sili tendence, aby finan¢ni leasing byl zachycen v rozvaze u najemce.

V ramci finanéniho leasingu se rozliSuji dalsi typy leasingu :

4+ Primy finan¢ni leasing (direkt lease)
+ Nepiimy finan¢ni leasing (prodej a zpétny prondjem) (sale and leaseback)

+ Leverage leasing (ivérovany leasing)

Pti pfimém leasingu najemce urci druh majetku, ktery pozaduje (eventuelné i mozného
dodavatele, podminky dodavky, cenu zafizeni). Pronajimatel (leasingova spole¢nost
nebo vyrobce- dodavatel) zpracuje podminky leasingu (leasingové splatky, akontace
apod.), koupi pozadovany majetek od vyrobce a na ziklad¢ leasingové smlouvy
pronajme majetek najemci, ktery zacne splacet leasingové splatky. Vedle dodavatele
majetku funguji pfi pfimém leasingu jen dva partnefi: ndjemce a pronajimatel. Najemce

obvykle odpovida za pojisténi, dané a udrzbu.

Pii nepfimém finan¢nim leasingu firma proda majetek leasingové spolecnosti, ta jej
vSak hned pronajme zpét ptivodni firm¢. Leasingova spole¢nost zaplati firmé trzni cenu
majetku. Firma pak plati leasingové spolecnosti splatky, které postupné uhrazuji nejen
trzni cenu, ale 1 naklady a zisk leasingové spolecnosti. Majetek fyzicky neopusti své

puvodni misto. Podnik uhradi ve formé splatek vyssi hodnotu, nez €ini trzni cena.
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Tato forma leasingu je pro ndjemce vyhodna ze dvou diivodii:

1) Né4jemce obdrzi penézni prostfedky zprodeje majetku, které mize nékde

reinvestovat nebo si je ponechat ke zvySeni své likvidity

2) Najemce muze dale vyuZzivat majetek, i kdyZ je ve vlastnictvi nékoho jiného.

Nékdy se pro déleni finanéniho leasingu na piimy a nepfimy pouziva jiné hledisko —
zda leasingova spoleCnost je zaroven vyrobcem nebo nikoliv. Za pfimy leasing se
potom povazuje takova situace, kdy vyrobce majetku je zaroven leasingovou
spolecnosti. Nepfimym leasingem je potom nazyvan vztah, kdy vyrobce funguje jako
samostatnd jednotka, prodava sviij vyrobek samostatné leasingové spolecnosti a ta jej

pronajima najemci.

Leverage leasing je jednim z typu finan¢niho leasingu. Je charakteristicky tim, Ze jde o
tiistranny vztah mezi najemcem, pronajimatelem, véfitelem. Najemce si vybere
pozadovany druh majetku, pouziva jej, ziska piijmy z jeho vyuziti a splaci leasingové
splatky. Pronajimatel koupi nijemcem pozadovany majetek do svého vlastnictvi. Cast
majetku mize kryt vlastnim kapitdlem, na ¢ést si ptijcuje penize od véfitele (obvykle

banka, pojiStovna ev. penzijni fond).

Leverage leasing vyuZziva bankovnich zdroji. Pronajimatel vétSinou vkladad 20 — 40%

(americkéd praxe) trzni ceny., zbytek tvoii vklad vétitele.

Jako pronajimatel a véfitel mohou vystupovat i celé¢ skupiny ucastnikti. Skupina
pronajimatell je pak oznaCovédna za kmenové ucastniky leasingového vztahu, skupina
vétitelt jako uvérovi tcastnici. Pti vétSim poctu Gcastnikli mohou byt jmenovani jejich
predstavitelé (spravci), ktefi se staraji o prava a povinnosti kmenovych ¢i uvérovych

ucastnikt. [11]

Organizace a prib¢h leverage leasingu jsou pomérné nakladné. Proto se tento typ

leasingu uplatiiuje u vétsich, finanéné naro¢nych projekti.
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Varianty finan¢niho leasingu mohou mit v bézné praxi sestavovani leasingovych smluv
mnoho alternativ. Lisi se pfedevsim rtiznou zistatkovou cenou na konci najmu,

moznosti odkupu majetku na konci najmu, charakteru leasingovych splatek. [11]

Podle zustatkové ceny muzeme rozliSovat :

+ Leasing s plnou amortizaci

+ Leasing s ¢asteCnou amortizaci (leasing se ztistatkovou cenou)

Leasing s plnou amortizaci je takovy, pfi némz dlouhodobé primarni leasingové obdobi
je stejné jako ekonomickd doba zivotnosti pronajimaného majetku. Splatky jsou
stanoveny v takové vysi, aby pIn€ pokryly naklady leasingové spolecnosti spojené
s pofizenim majetku, s Cinnosti spole¢nosti a pfinesly jest¢ predem urceny zisk.
Zustatkova hodnota majetku na konci leasingu byvd nulova nebo velmi nizka.
V leasingové smlouvé musi byt ustanoveni o tom, jak bude po ukonceni doby leasingu
s majetkem nalozeno (zda zlstane u najemce, ¢i zda se vrati k pronajimateli).

Pronajimatel uz zde neuvazuje s tim, ze by majek byl dale vyuzivan.

Pfi leasingu s ¢asteCnou amortizaci nedochazi v prubéhu leasingového obdobi k plné
uhrad¢ pronajimatelovych nékladt spojenych s pofizenim majetku a s pribéhem
leasingu. Pronajimatel je nucen po skonceni smlouvy hledat feSeni, jak nalozit s jeSté ne
pln€é odepsanym majetkem. Piebird tak vlastné cast rizika, které je spojeno s dalSim
vyuziti majetku po ukonceni prvotni doby leasingu. Pronajimatel proto pozaduje vyssi

hodnotu splatek.
Moznosti feSeni, jak nalozit jesté neodepsany majetek, jsou riizné: prolongace smlouvy

s najemcem, prodej majetku najemci za cenu blizici se zlstatkové cené€, prondjem c¢i

prodej jinému zakaznikovi.
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Neékdy se pouziva tzv. leasing s délbou zbytkové hodnoty. Je to takova forma leasingu,
kdy najemce se zavazuje prodat na konci doby leasingu majetek za dohodnutou
minimalni ¢astku, kterou dostane pronajimatel. V pifipad¢€, Ze majetek je prodan za vyssi
cenu nez dohodnutou minimalni, rozdil cen se déli mezi ndjemce a pronajimatele.
Jestlize je prodejni cena nizS$i nez dohodnutd, najemce uhradi rozdil pronajimateli.
Smyslem této leasingové alternativy je podnit ndjemce k solidnimu zachdzeni
s pronajatym majetkem, aby byla zajisténa co nejlepsi moznost prodeje v pritbéhu ¢i na

konci leasingu. [11]

Podle moznosti odkupu majetku na konci leasingu se rozliSuje:

+ Leasing bez naroku na koupi,

+ leasing s narokem na koupi

Pti leasingu bez néaroku na koupi piipada zistatkovd ceny majetku po ukonceni najmu
pronajimateli., pfi leasingu s ndrokem na koupi leasingova smlouva zahrnuje narok
najjemce na koupi majetku na konci doby leasingu. V tomto okamziku ptechazi

prirozené na najemce vlastnické pravo k majetku.

Podle charakteru splatek Ize rozliSovat celou fadu variant leasingovych smluv, které se
mohou pruzné prizplisobovat pozadavkiim pronajimatele a najemce. Splatky se mohou
uskutecnovat zejména jako:

» pravidelné stejné splatky

» postupné rostouci (ev. klesajici) splatky

» nepravidelné splatky,

» splatky odvozené od nab&hové kiivky produkce,
» splatky respektujici sezonnost vyroby,

» navySend prvni splatka a nasledujicimi splatkami rizného typu,
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» koncentrace nékolika splatek v den uzavieni smlouvy v kombinaci s nulovymi

splatkami ke konci ndjmu,

» zaruéni depozitum pied zacatkem leasingu s nasledujicimi splatkami rtizného

charakteru. [2]

3.3.5. Determinace leasingové ceny a leasingovych splatek
Rozhodovani podniku o pofizeni majetku formou leasingu je zavislé predev§im na

velikosti leasingové ceny a leasingovych splatkach.

Leasingova cena zahrnuje vstupni (pofizovaci) cenu majetku, urok z avéru (v pfipadé
refinancovani leasingové operace uveérem) leasingovou marzi pronajimatele. Urok
zuvéru a leasingova marze jsou dohromady nékdy oznacovany méné vhodné jako

»finan¢ni naklad* nebo leasingové uroceni.

Vyse celkového leasingového uroceni piislusné operace je zavisla na tad¢ faktoru .,
mezi rozhodujici patii :

- urokova sazba za ivér na refinancovani leasingu
- doba leasingu
- interval a pravidelnost splatky,

- odkupni cena [11]

3.3.6. Vyhody a nevyhody leasingového financovani

Prestoze leasingové financovani formalné nezvySuje podil ciziho kapitalu v rozvaze
podniku, ma vliv na skute¢nou kapitalovou strukturu. Neuvazené rozsifovani leasingu
muze podstatné ovlivnit finan¢ni riziko a stabilitu podniku. Rozhodovani o finan¢nim
leasingu proto patii k podstatnym, strategickym finanénim rozhodovacim procesim a

mélo by byt uskute¢iiovano na nejvyssi fidici urovni podniku.
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Hlavni vvhody leasingového financovani

Mezi nejvyznamnéj$i patii nasledujici skutecnosti:

1) Podobné jako uvér umoznuje uzivat majetek, aniz by podnik musel mit kapital
na jednorazové vynaloZeni vSech penéznich prostfedki na investici, jako tomu je
u interniho financovani. Tim urychluje zavedeni investice do provozu, zavedeni

technologickych inovaci, zvySuje konkurenéni schopnost podniku.

2) Leasingové financovani je, ve vztahu k internim zdrojim, velice flexibilni. VySe
a rozlozeni splatek mize byt odvozovéana od nabéhové kiivky vynosii z vyroby,
muze respektovat sezonnost vyroby. Tim se podnik miize méné dostavat do
platebnich potizi a Iépe zajiStovat svoji likviditu, ev. volné penézni prostiedky
efektivné investovat. Ndjemce totiz miize splacet jen tolik penéznich prostredk,
kolik jich pronajaty majetek vytvofi a nemusi leasingové splatky hradit z jinych
piijmid. Flexibilnost financovani ovSem piredpokladd, ze splatky nejsou

mechanicky ur¢ovany linearné.

3) Leasingové financovani je ¢asto povazovano za pruzné¢jsi i ve vztahu k avéru a
obligacim. VétSina leasingovych smluv ma — podle zkuSenosti z vyspélé trzni
ekonomiky — méné restriktivnich ochrannych ujednani nez dohody o
terminovanych putjckach. Dale leasing je vhodnéjsi ktzv. rozloZenému
financovani investic po jednotlivych ¢astech nez dlouhodobé uvéry ¢i emise
obligaci. Leasing — zejména od spolecnosti pronajimajicich jednu komoditu — je
méné naroény na miru Uveru-schopnosti najemce nez uveéry. Leasingova
spolecnost tohoto typu ma totiz podrobnéjsi piehled o situaci na trhu a mize
snadnéji ev. odebrany majetek od najemce pronajmout ¢i prodat, nez banka
poskytujici terminové Uveéry na nejriiznéjsi ucely. Mensi podniky, které maji
obtizné&jsi ptistup k uvérim, mohou v téchto piipadech 1épe uspét u leasingové

spole¢nosti.
4) Leasingové financovani umoziiuje najemci zahrnovat leasingové splatky do

nakladl a tim sniZovat zdklad zdanéni. Pfi financovéani z internich zdroji ¢i

uvéru funguji jako zdanitelny néklad odpisy, ¢i odpisy a urok z avéru. Nelze
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tedy obecné fici, Ze leasing je vzdy dainové vyhodnéjsi pro ndjemce. Zalezi
zejména na leasingovém uroceni, rozlozeni splatek v ¢ase, metod¢ odepisovani

4

fixniho majetku a vysi trokd z uvéru.

-V mnoha pfipadech miZze byt vyhodnéjsi financovani internimi zdroji nebo
uvérem. V kazdém piipad¢é vSak danova uspora z titulu leasingu je podstatnym
faktorem, ktery musime respektovat pti vybéru forem financovani podnikového

majetku.

- Leasing umoziiuje ndjemci vyuziti majetku, aniz by podstupoval riziko spojené
sjeho pofizenim (napi. riziko prodlouzeni doby vystavby, zvySovani ceny
investice, neplnéni oekavanych parametra investicniho projektu) a riziko s jeho
vlastnénim. Konkrétni dopad rizika pofizeni a vlastnéni majetku na ndjemce
vSak vzdy =zalezi na pfisluSnych podminkach dohodnutych v leasingové

smlouvé. [11]

Kromé téchto — vice méné jednoznacénych — vyhod je uvadéna jeSté cela paleta

dalSich prednosti leasingu, které jsou v§ak méné jednoznac¢né, napr.:

- Leasing nezvySuje miru zadluzeni podniku (jde jen o formalni vyhodu
vyplyvajici ztoho, Ze vétSinou neni leasing formalné zachycovan jako dluh
v bilancich., zkuSeni analytici a véfitelé zZadaji od ndjemce vzdy i1 tidaje o vysi

leasingovych povinnosti)

- Leasing ovliviiuje (snizuje) vysi fixniho majetku, protoze neni formalné
vykazovan jako soucast aktiv, a tim zvySuje napf. likviditu, vykazovanou mirou
zisku aj. ukazatele u ndjemce. I tento problém by méli finan¢ni analytici a

vétitelé pii hodnoceni firmy vyfesit.

- Leasingova spolecnost ziskava levnéj§i avér pro refinancovani leasingové
operace od bank aj. instituci nez ndjemce — podnikatel. V mnoha piipadech tomu

tak skute¢né je., znamé podniky se zajiSténym odbytem vsak také nemusi mit
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drazsi uvéry a za horSich podminek. Kromé toho nemusi platit ziskovou marzi

leasingové organizaci.

Leasingova spolecnost nese infla¢ni riziko, protoze ndjemce plati stejnou
linedrni splatku, 1 kdyZ ceny zatfizeni stoupaji. Pfi vysSi mife inflace vSak
obvykle pronajimatel voli rostouci leasingové splatky. Kromé toho pfi
rozhodujici vaze refinancujicich bankovnich Gvérti na financovani leasingovych

operaci dochézi vlastné k prenosu ¢asti inflacniho rizika na banky a jiné véfitele.

Pro solidni ekonomické posouzeni vyhodnosti leasingového financovani z hlediska

najemce je tfeba uvést i n€které jeho nevyhody. [11]

Hlavni nevvhody finanéniho leasingu

1) Primarni nevyhodou leasingového financovani jsou jeho naklady. Poftizeni

majetku touto formou byva obvykle draz§i nez pofizeni pomoci uvéru c¢i
z internich zdroji. To plati zejména ve firmach s vyssi rentabilitou, s dobrou
perspektivou ristu, které také maji daveéru od véfitell a které tedy mohou ziskat
pomérné snadno a lehce uvéry, ¢i maji dostatek vnitinich zdroji. Skutecné
diference mezi ndklady leasingu a naklady uvéru jsou vSak zavislé na fad¢
faktord (napf. daiové podminky pro leasing, poptavka po investicich), které se

mohou podstatné ménit.

2) Jinou nevyhodou finan¢niho leasingu je, ze po jeho ukonceni ptfechazi do

vlastnictvi najemce téméf odepsany majetek. Pokud podnik neptedpoklada jeho
obnovu, ztrati daniovou vyhodu jejich odpisi, kterou ziskal v prubéhu leasingu

(majetek se vyuziva, ale neodepisuje, takze zaklad dané stoupd).

3) Zanevyhody finan¢niho leasingu jsou nékdy povazovany i dalsi skutecnosti:

PienaSeni nekterych vlastnickych rizik na ndjemce.

Omezeni uzivacich prav ndjemce leasingovou smlouvou.
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- Obtize pfi provadéni potiebnych uprav majetku (rekonstrukce, modernizace),

protoze vyzaduji souhlas pronajimatele.

- Nemoznost vypovézeni smlouvy najemce (ev. se znaénym penale) v piipadé

rychlého zastarani majetku ¢i jeho nizkého ptinosu pro efektivnost najemce.

- Nebezpeci bankrotu leasingové spolecnosti, ktery by znamenal vraceni majetku
pronajimateli a riznd jednani ev. narovnani leasingovych splatek, ndhradé Skody

najemci zpusobené odejmutim majetku apod.

4) Specifickym problémem soucasné Ceské pravni upravy leasingu nemovitosti je
nemoznost zahrnout do nakladt postupné celou leasingovou cenu. (za nejkratsi
dobu leasingu nemovitosti — 8 let — je mozné odepsat pii degresivnich odpisech
jen 34,2% ceny nemovitosti, zbytek ceny je povazovan za odkupni cenu, kterou
musi ndjemce uhradit ze zisku po zdanéni jako investici. Ve vétSiné zemi je

umoznéno odepsat za 8 let leasingu nejméné % nemovitosti.

Vyhody a nevyhody leasingového financovani by mély byt vzdy posuzovany podle
jednotlivych leasingovych smluv a v konkrétnim leasingovém prostiedi dané zemé.
Leasing neni vzdy a za jakychkoliv podminek pro firmu prospé$ny., stejné nelze

absolutizovat a zevSeobeciiovat nevyhody leasingu.

N4jemce by mél vzdy zcela konkrétné a dikladn€ vyhodnotit disledky leasingové

operace pro svou firmu. [2]
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3.4. Inovacni procesy v podniku

Demografické, politické a ekonomické zmény zivotniho prostiedi a obecné zmény
podstatného okoli kazdého podnikatelského subjektu, méni v soucasné dob¢ vSe ve
svété v dosud bezprecedentni mife. Pokud chce firma ptezit a pfipadné i1 rst musi
adekvatné reagovat na zmény ve svém okoli, musi neustéle inovovat jak svou nabidku,

tak své technologie i systémy zafizeni, tedy i strukturu firmy. [6]

3.4.1. Clenéni procesii inovace

Podnik snazici se udrzet a upevnit si svoje postaveni na trhu musi realizovat vhodnou
inovacni politiku, kterd by mu umoznila dosdhnout vyhodné&jsiho postaveni v porovnani
s konkurenci. Tato konkuren¢ni vyhoda muze mit diferenciaéni charakter v podobé
nabidky dokonalejSich popiipad€ rozmanitéjSich vyrobki, které 1épe vyhovuji potiebam
a pranim uzivatelll, nebo muize spocivat ve zleviiovani a zproduktiviiovani pouzivanych
vyrobnich (technologickych) postupti — inovaci. Inovace jsou vyvrcholenim celé série
veédeckych, technickych, organiza¢nich, financnich a obchodnich ¢innosti, které ve

svém souhrnu tvofi inovaci proces, ktery sestava z invenc¢ni a inovacni faze.

Inovacim musi pfedchazet vynalozeni urcité tvurci aktivity, napt. v podob¢ vynalezi,
zlepSovacich navrha, projektii, priimyslovych vzort apod. tuto tvarci aktivitu vedouci
ke zméndm ve struktufe védéni nazyvadme invencemi. Ne vSechny nové myslenky,
napady, patenty apod., které se zrodi a jsou rozpracovany v invencni €asti inovacniho
procesu se dockaji realizace. Nekteré se ukazi jako slepa ulicky, jiné maji za cil slouzit
vyhradné rozvoji védy a poznani. Jako inovace oznacujeme pouze ty vysledky

veédeckych, vyzkumnych a vyvojovych Cinnosti, které se dockaji realizace. [15]

Z. vécného hlediska se inovace v soucasném statistickém vykaznictvi ¢leni na:
+ inovace produktové
4 inovace procesni
+ inovace marketingové
+ inovace organiza¢ni.

V ptipad¢ popisované firmy jde o kombinaci inovace produktové a procesni. [15]
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3.4.1.1. Produktova inovace

Produktové inovace ptredstavuji zavedeni novych nebo vyznamné zlepSenych vyrobkil
nebo sluzeb. Vyznamné zlepSeni se miiZze projevit v technickych specifikacich,
komponentech, materidlech, software, uzivatelské vstficnosti nebo jinych funkénich
charakteristikach., nové produkty se od svych ptfedchidcti vyznamné liSi svymi
charakteristikami nebo zamySlenym uzitim. Inovace produktu, ktery ma charakter
sluzby, mize zahrnovat vyznamna zlepSeni v tom, jak jsou sluzby poskytovany (napf.
rychlost), pfidani novych funkci nebo charakteristik ke stavajicim sluzbam nebo
zavedeni zcela novych sluzeb. Cilem vyrobkovych inovaci byva nejcastéji nahrada
zastaralych vyrobkl vyrobky zdokonalenymi a pfiprava zcela novych vyrobka vyroby
zdokonalenimi a pfiprava zcela novych vyrobkd. To pfispiva k zachovéani a zvétSeni

trzniho podilu a ziskéni novych trha. [15]

3.4.1.2. Procesni inovace

Procesni inovace spoc¢ivd v zavedeni nové nebo vyznamné zlepSené produkce nebo
dodavatelskych metod. Miize se napt. jednat o podstatné zmeny v zafizeni, v software
nebo podstatné zlepSeni techniky, zafizeni a software v pfidruzenych podplrnych
¢innostech jako je nakup, ucetnictvi, udrzba apod. Tyto inovace mohou vést ke snizeni
materidlové spotfeby a mzdovych ndkladl, zlepSeni pracovnich podminek, snizeni
energetické spotieby, zlepSeni zivotniho prostiedi a sniZzeni zmetkovosti. Zvlast¢ u
vyrobkil zaloZenych na novych technologickych koncepcich a principech mtize pokles
vyrobnich nékladi nabyvat zna¢nych rozmért. To vede jednak k riistu zisku, jednak to
umoziuje volit nové varianty marketingové strategie viici konkurenci (pokles vyrobnich
nakladli umoziuje snizeni cen a nasledné zvySeni podilu na trhu na ukor konkurence).

[15]

3.4.1.3. Marketingové inovace

Marketingové inovace znamenaji zavedeni nové marketingové metody, kterd nebyla
podnikem dfive pouzivana a kterd je soucasti nového marketingového konceptu nebo
strategie. Muze se jednat o vyznamné zmény v designu produktu, vjeho baleni,

v umisténi produktu na trhu prostfednictvim novych prodejnich kanal, v podstatné
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zménéné podpore produktu néstroji komunika¢niho mixu (reklama, podpora prodeje,

public relations), v nové cenové strategii apod. [15]

3.4.1.4. Organizacni inovace

Organiza¢ni inovace mohou spocCivat v zavedeni nové organizaéni metody
v podnikovych obchodnich praktikach, v organizaci pracovniho mista nebo externich
vztazich. Mlze se jednat napf. o zmény v rozdé€leni prace uvnitt a mezi podnikovymi
aktivitami, o vytvoreni novych typt spoluprace s dodavateli nebo outsourcing (vydéleni

urcitych ¢innosti jako tfeba udrzba nebo informacni technologie mimo podnik).[15]

Z hlediska postaveni podniku na trhu maji zpravidla klicovy vyznam vyrobkové

inovace.

Novatorstvi pii uvadéni novych vyrobkli na trh mize podnikateli pfinést fadu vyhod,
jako napf-.:

¢ DosaZeni pozitivniho image prikopnika v olich veiejnosti.

s Viasné ziskani vyhodné pozice na trhu, pii volbé distribucnich cest, prFi

ndkupu vyrobniho za¥izeni, surovin a dalSich vstupi.

s Brzké zisky diky docasnému monopolu nizkych vyrobnich ndkladiit nebo

realizaci vysSich cen.

Novy vyrobek, zvlasté pokud je chranén patentem nebo jinymi pravné relevantnim
zpusobem, muze umoznit ziskani dlouhodobégjsi konkuren¢ni vyhody v porovnéni
s takovymi ndstroji marketingového mixu, jako je cena nebo reklama.

K nevyhoddm prvnich iniciatort patfi vyssi naklady na prikopnické akce, nejistota
v oblasti poptavky vyvoland zménami v potfebach kupujicich, riziko zmén
technologickych postupii u nevyzralych technologii nebo naopak nastup
technologického skoku znehodnocujiciho vysledky dosavadniho vyvoje v tradi¢ni

oblasti. [15]
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3.5. Klasifikace inovaci

V literatufe je pospana dvoustupiiova klasifikace inovaci, kterd vyjadiuje kvalitativni
stranku inovacniho procesu. Ten se orientuje bud’ na dil¢i evolu¢ni zmény, které vedou
k postupnému zdokonaleni vyrobku nebo maji charakter pfevratnych revolu¢nich zmén.
Toto rozliSeni intenzity inovaci ma zasadni vyznam pro fizeni inovacnich procesti a pro

budovani marketingové strategie podniku.

Pti realizaci evolu¢nich inovaci neni zpravidla zapotiebi zna¢nych investic, je mozné
vyuzit kvalifikaci stavajicich pracovniki a dosavadni dodavatelské a odbytové cesty.
Riziko spojené s realizaci téchto inovaci je malé, protoZe jsou orientovany na znamy
trh. Umoznuji sice zvysit produktivitu prace a snizit naklady vyroby, ale pronikavou
zménu vynosu zpravidla neptinaSeji. Nelze také opomenout nebezpeci, ze podnik bude
pokracovat v drobnych inovacich misto pfechodu k zésadni inovaci. Bude tak sice po
uré¢itou dobu zaznamenavat ptirastky vyroby, vynosi nebo jinych ekonomickych

veli€in, ale souc¢asn¢ se mu bude vzdalovat Spickova technickd troven.

Inovace pievratného (revolu¢niho) charakteru naproti tomu vyzaduji vynaloZeni
znaénych penéznich ¢astek v oblasti vyzkumu a vyvoje i v investi¢ni vystavbé. Spolu
s vysokou finan¢ni narocnosti jde o znacné riziko. Existuje nebezpeci, Ze se feSeni
ukoll ukaze jako technicky neredlné nebo Ze dojde k ¢asovému zpozdéni za prednimi

svétovymi vyrobci.

U prevratnych inovaci se vyrazné méni pozadavky na dodavatele, na pracovni sily i na
odbératele. V marketingové Cinnosti je nezbytné pocitat s tim, Ze pro prevratné noveé
vyrobky dosud trh neexistuje. Proto nelze v téchto ptipadech zjistovat potiebu, ev.

Poptéavku, ale je nutné aktivné vytvaret.

Jiny — diferencovangjsi ptistup k posouzeni kvalitativni stranky inovaci rozliSuje 5 fada
kvalitativnich zmén:

+ vngjsi adaptaci,

% varianty,
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+ generace,
+ druhy a rody

Vcasna a presna identifikace fadu inovace je proto podminkou pro uspésné vstiebani
inovace vnitini strukturou toho vyrobniho organizmu, ktery ji realizuje. Presnym a
v€asnym vystizenim fadu inovace mohou byt eliminovany ztraty zptisobené opozdénim

navratnosti prostfedkii vynalozenych do vyzkumu, vyvoj a predevs§im vyrobu.

Dalsi podcenovanou metodou UspéSnosti inovace je kvantitativni stranka inovacniho
procesu. Zakladnim néstrojem pro vyjadieni kvantitativni stranky inovac¢niho procesu je
zivotni cyklus vyrobku nebo technologie. V praxi pouzivané konstrukce Zivotnich cyklt
se od sebe mohou lisit v z&vislostech na technice jejich sestaveni, pouzitych jednotkéch,
fazich reprodukcniho procesu a stupni agregace. Jako uZzite¢né se ukazuje soucasné
sestaveni né€kolika cykld Zivotnosti vyrobkl, kde je zdkladem pro jejich konstrukci

kromé objemu vyroby také tidaje o zisku (ztrate), trzbach atd.

Vyuziti znalosti pribéhu zivotnich cyklii je mozné v fad¢ oblasti. Patii k nim napf.
rozhodovéni o licencich nebo pii planovani jednotlivych etap vyzkumu a vyvoje tak,
aby byl novy vyrobek pfipraven k uvedeni na trh ve vhodné fazi zivotniho cyklu svého
pfedchiidce. Nejrozsahlejsi je ale vyuziti poznatkli o Zivotnich cyklech vyrobki
v marketingu pii rozhodovani o nasazeni nastroji marketingového mixu v jednotlivych

stadiich Zivotniho cyklu vyrobku. [15]

3.6. Efektivnost inovaci

Diky zna¢nym c¢astkdm vynakladanych na trovni podniku na inovacni proces, je na
misté otdzka efektivnosti a hospodarnosti vynakladani téchto prostfedki. Na trovni
inven¢ni ¢asti inova¢niho procesu jde predev§im o to, zda doSlo k posunu k poznéni,
zda nové ziskané poznatky umoznily rozpracovat nové technologie, trzn€ uspésné
vyrobky, popfipad¢ zda prispéji ke snizeni vyrobnich nakladd. U vlastnich inovaci je

potom nutné zjistovat, jaky ekonomicky piinos piinesly nové vyrobky, poptipade jaké
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uspory piinesly realizované procesni inovace a vjakém poméru jsou tyto piinosy
k vynaloZenym ndkladiim. Toto zjiStovani efektivnosti inovaci ma mnoho spole¢ného
se zjiStovanim efektivnosti investic. Podobné jako u investice se jednad o vynakladani
znaénych castek, které mohou prinést urcity efekt az po urcité dobé, stejné tak mohou
investice piinést tento efekt az ve vazb¢ na ostatni podnikové faktory. Soucasné ma ale

posuzovani inovace celou fadu specifik.

Zasadni z nich je, Ze inovace maji az do okamziku zhotoveni prototypu nemateridlni
charakter a mohou proto byt predmétem zvlastni pravni ochrany (patent, ochranna
znamka). I kdyz investice jsou spojovany s urcitou mirou nejistoty a rizika, tato mira je
zvlasté u inovaci nesrovnatelné vétsi. Predev$im u inovacnich projektti, zaloZzenych na
vyzkumu a vyvoji neni v pocatecnich fazich jasné, jakym smérem se bude dalsi postup
ubirat, jaké varianty budou vyhodnoceny jako slibné pro dalsi realizaci, popfipad¢ zda
se neobjevi okolnosti, které povedou k zastaveni projektu. Tato vysoka mira nejistoty
sebou piinasi 1 znaéné riziko, které nespociva jen v tom, zda bude projekt ukoncen vcas,

ale ptedevsim v tom, zda viibec dospéje k realizovatelnym vysledkim.

U investic mame piedem zjisténo, v jakém piiblizné rozsahu a pro jaké trhy budou
uréeny diky investici vyrabéné vyrobky, =zatimco u inovaci je jednou
z nejproblemati¢téjsich fazi inovacniho procesu zajisténi realizace inovace na trhu.

Dal$im podstatnym znakem inovacnich projekti je jejich etapovitou, ktera pocina
shromazd’'ovanim naméti na nové vyrobky, jejich selekci, vyzkumem, vyvojem a
navazujicim uvedenim na trh. V kazdé z téchto etap musi byt kladena otazka, zda ma
smysl pokracovat v dal$im feSeni tikold, a to nejen z technického hlediska, zda se podari
dosahnout stanovenych parametrti, ale 1 z marketingového hlediska, tedy zda bude mit
inovace prilezitost uplatnit se na trhu. Tato Sance se miiZe v pribchu feseni inova¢niho
projektu zvySovat, ale miize nastat i situace opacnd, kdy hrozi nebezpeci, ze trh ztrati o

pripravovany vyrobek zajem.

Mimotadné zavazna je problematika ptifaditelnosti nakladi a efekti ke konkrétnimu

projektu. Jako zdvazny problém se v této souvislosti ukazuje, zZe ucetni systémy nejsou
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schopné dostatecné¢ adekvatné zobrazit jak néklady, tak 1 vynosy konkrétni inovacéni
akce. Inovaéni proces probiha po fadu let v jednotlivych etapach, ale ucetni vykazy
nepocitaji s kumulovanymi veli¢inami a Ucetni obdobi nejsou totozna s etapami
inovacniho procesu. Pfedpokladem pftiraditelnosti nakladl a efekti je dale pozadavek,
aby inovacni projekt byl od samého zacatku jednoznacné a Casové definovan. Tomuto
pozadavku ale Casto nelze vyhovét v pocatenich fazich inovaéniho procesu, kdy

probihé generovani a selekce ndméti na inovace. [15]

3.7. Financovani inova¢niho procesu

Ptiprava a realizace inovaci je spojena s ndklady, sméfujicimu do vyzkumu, vyvoje,
pfipravy nové vyroby, investic, pruzkum trhu, propagace, distribuce, poprodejnich
sluzeb apod. jak jiz bylo feceno vySe, financovani téchto aktivit mizeme pfirovnat
k financovani investicnich projekti, u kterych musime rovnéz stanovit zdroje

financovani, naklady na jejich potizeni, efektivnost uziti apod.

Méné intenzivni inovacni procesy nemusi vyzadovat tvirci aktivitu v podobé vyzkumné
a vyvojové ¢innosti s eventuelni potfebou navazujicich investici, ale i v tomto ptipad¢ si
realizace inovaci niz8ich tadl, zavadéni zlepSovacich naméti nebo doporuceni tymu
hodnotové analyzy vyzaduje vynaklddani finanénich prostfedki, které sice nemizeme
posuzovat jako urcity druh investice, ale které pifesto predstavuji nakladové zatizeni

podniku.

3.7.1. Financovani inovaci ze soukromych zdroju

Zakladnim ¢lankem financovani inova¢niho procesu musi byt pravé podniky, protoze
jinak budou v trznim prostfedi v kratSim nebo delsi perspektivé odsouzeny k zaniku.
Podil nakladi na inovace by mél €init min 3-5% z obratu a podniky by mély tento daj
vefejné publikovat. Je predev§im tkolem statu, aby podniky mohly zdroje financovani
redlné tvofit a vyuzivat. Danové zatizeni nesmi byt neumérn¢ vysoké, jinak budou
podniky své zisky umeéle snizovat a podniky s cizim kapitalem budou svij zisk

generovat napf. prostfednictvim cenové politiky v zahrani¢i. Stav kapitalového trhu
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musi motivovat podniky k ziskavani prostiedkii z tohoto zdroje v daleko vétsi mife nez
dosud. Uvéry musi byt podnikiim dostupné z hlediska vySe troku, zpisobl ziskavani,
dosazitelnosti a redlnosti ziskdni Uveérovou kapacitu bank nelze vyCerpat statnimi

cennymi papiry.

Z hlediska inovaéniho procesu vystupuji bézné komeréni banky vici podnikiim
pfedevsim jako poskytovatelé externiho ciziho kapitdlu v podobé dlouhodobych
bankovnich avért. Odlisnost inovaci od investic i v ¢eskych podminkach vede k tomu,
ze se u bank projevila zvySena citlivost na nejistotu a riziko, které mtize byt u inovaci
mimotadné vysoké. Inovaéni projekty byvaji znaéné narocné v technické oblasti, které
nejsou pracovnici banky schopni vyhodnotit a jejich posouzeni externimi experty by

bylo pro banku finan¢né zna¢né narocné.

Neochota bank angazovat se pii financovani inovaci je vyznamna piedevsim ve vztahu
k malym a stfednim podnikiim, které zpravidla nemohou poskytnout bance dostate¢né
zaruky za pfijimany uvér. Pfiznacnd je v této souvislosti i vyrazna informacni
asymetrie, kdy (MSP) ma podobné informace o technické strance projektti, ale bance

chybi vétsSinou dalsi informace ekonomického charakteru, dalezité pro poskytnuti uvéru.

K dal$im bariéram uvérovani podniki, které nesouviseji pouze s financovanim inovaci)
se fadi nedostate¢nd ochrana prava véfitele, nefunkéni upadkové pravo, nedostatek
kvalitnich informaci o finan¢ni situaci malych a stfednich podnikii a nizka kvalita
podnikatelskych zdmért. Obecné plati, Ze je pro banky vyhodné&jsi poskytnout jeden
vétsi uvér nez fadu uaveérl mensSich, protoZe pracnost s pfipravou Uvéru je témef
nezavisla na jeho velikosti. V pfipadé podnikatelského nezdaru je u projektu malych a
sttednich podnikti Casto ohrozen cely podnik, ktery se muze dostat do konkurzniho
fizeni. Moznost ziskani poskytnutych prostiedkii je vtomto pfipadé pro banku
minimalni. Pokud ztroskota projekt u velkého podniku, potom zpravidla nedochazi

k ohrozeni jeho existence.
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Velké nadéje jsou spojovany s financovdnim inovacniho procesu prostfednictvim
private equity — venture capital, coz pfedstavuje financovani soukromym kapitdlem

rizikového charakteru v podobé tzv. Bisuness Angels (BA) a Venture Capital (VC).

Venture capital je rizikovy kapital, vkladany prostfednictvim rizikového fondu do
zakladniho kapitalu zpravidla vetfejné neobchodovatelnych firem s cilem financovat
pocatecni ¢innost firmy, popt. projekty rozvojového a inovacniho charakteru. Mize se
jednat o tzv. seed-financing, které je zaméfeno na financovani na zékladé¢ vyzkumu a
vyvoje vznikajiciho produktu nebo na financovani prvotnich krokl v podnikéni nebo o
start-up-financing, které se zamétuje na zakladani podnikl popt. na dalsi vyvoj vyrobkl
az do stadia vyrobni zralosti a na pofizeni vyrobnich faktori. Soucasné pojeti VC
financovani ma jest¢ SirSi zdbér. Muze se jednat napt. o poskytnuti finanénich
prostifedki na nakup jinych firem, popft. na pievzeti vlastni firmy jejim managementem

nebo o financovani pfipravy vstupu podniku na burzu.

Jiz ztéchto ptikladi rizikového financovani a jeho fungovani vyplyva, Ze existuji
rozdily mezi ziskdnim kapitalu z fondt rizikového kapitdlu a z bankovnich uvéra. Fond
VC neposkytuje podniku zpravidla Gvér, ale vlastni kapital. Piijimajici firma proto neni
zatéZzovana splacenim Urokd a umotovadnim dluhl, naopak dochazi ke zvySeni jeji
kapitalové vybavenosti, coz mize zvysit jeji kreditibilitu pro piipad z4jmu o bankovni
uvéry. VC investor mize ziskat detailnéjsi informace o hospodafeni firmy a muze
zasahnout do jeho prabchu, popi. mize v ptipad€ potizi najmout externi experty nebo
dale kapitalové podpofit projekt, pokud se projevi nedostatek financnich prostredkii.
Pozitivné se mulze rovnéz projevit lepSi znalost podnikatelského prostiedi v daném

oboru a schopnost navazat potfebné kontakty.

Pres uvadéné nesporné prednosti financovani rizikovym VC neni tato forma
financovadnim inovacniho procesu pfiili§ rozsifena. Jednim zhlavnich davodi jsou
pozadavky VC spolecnosti na ocekdvanou rentabilitu realizovanych projekta, které se
pohybuji zpravidla na urovni 20 — 30%. Je zfejmé, Ze projektl, které by slibovaly tak

vysokou rentabilitu je minimum. Radu VC fondii dile odrazuje vysoka rizikovost
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inovacnich projekti, takze fondy zaméfené na seed-financing se v Cesku zatim

nevyskytuji vitbec a strat-up-financing poskytuje jen nékolik mélo fondd.

Nékteré slaba mista spojena s fungovanim fondli rizikového kapitdlu odstranuje
poskytovani rizikového kapitalu prostfednictvim tzv. business angels, také
oznacovanych jako ,.kmotii podnikateli. Za timto oznafenim zpravidla vystupuji
kapitalové silni jedinci, Casto s vlastnimi rozsdhlymi zkuSenostmi z podnikdni, ktefi jsou
ochotni pouzit vlastni kapital pro investice do pro né¢ zajimavych napadi nebo podnikii.
Kapitalovy vstup uskute¢ni zakoupenim minoritniho podilu ve firmé s o¢ekavanim, ze
po urcité¢ dobé (zpravidla 3-5 let)tento svlij podil odprodaji a na zakladé rozdilu mezi
nakupni a prodejni cenou svého podilu realizuji zisk. Tento kapitdlovy vstup se na
rozdil od VC uskuteciiuje zpravidla anonymné. Rozdil oproti VC spociva v tom, zZe
business angels se osobné angazuje ve firmé, do které investoval. MiiZze v ni vystupovat
jako poradce a pfindSet své obchodni a oborové zkuSenosti, popiipadé v ni byt
zamé&stnan na pracovni Uvazek. Jestlize si uvédomime, Ze nedostatek manaZerskych
zkuSenosti byva velmi Casto pfi¢inou krachu zacinajicich firem, je tento pfinos velmi
vyznamny. Tato angazovanost ovSem muze piinaSet urcitd rizika v podobé konflikt
mezi stavajicimi majiteli a managementem a ,,podnikatelskym kmotrem®. Hlubsi
znalosti business angels o technickych, manazerskych i obchodnich otazkdch v daném
oboru vedou ktomu, ze business angels jsou ochotni se v podstatné vétsi mite

angazovat i v po¢atecnich fazich inovaéniho procesu poskytnuti seed a start-up kapitalu.

I kdyz v Cesku byla jiz v roce 2001 zaloZena organizace ,.Business Angels Czech* (BA
Czech), ktera zastupuje roli nezavislého a autonomniho servisu pro zajemce o tuto
podobu rizikového kapitalu, tato forma financovani je u nas rozsifena minimaln¢, coz je
piedevsim zptisobeno nedostatkem jedinct s potiebnym financnim zdzemim, schopnych
vystupovat v roli business angels. Zaporné se rovnéz projevuje neochota statu
poskytnout nositelim tohoto kapitalu sniZzeni dafiového zatizeni nebo jina zvyhodnént,

¢asteCn¢ kompenzujici vysokou rizikovost téchto projekti. [15]
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3.8. Financovani a podpora inovac¢niho procesu z verejnych zdroja

3.8.1. Pfima podpora inovaéniho procesu z verejnych zdroji

I kdyZz podnikové zdroje musi pfedstavovat hlavni soucast financovani inovacniho
procesu, je nezbytné, aby byly doplnény o prostfedky ze statniho rozpoctu. Vyvoj vyse
této podpory od r. 1993 naznaduje, ze byla v Cesku podcenéna. Teprve v roce 1996 byl
zastaven pokles téchto Castek stim, ze vroce 2002 méla statni podpora vyzkumu a
vyvoje €init 0,7% HDP, coZz je mirn€ pod primérem zemi Evropské unie. Skutecny
vyvoj ale ukazuje, Ze se této hodnoty nepodatfilo dosahnout. Pfima finan¢ni podpora
muze byt podle zdkona o podpofe a vyzkumu a vyvoje z vefejnych prostredkil
poskytovana ve formé ucelové, popf. institucionalni podpory. Ugelova podpora, mize
bat poskytnuta na zéklad¢ vysledkl vefejné soutéze ve vyzkumu a vyvoji na grantové
projekty z vydajii Grantové agentury Ceské republiky, programové projekty zakladniho
a aplikovaného vyzkumu, realizaci Néarodni program vyzkumu a nebo na projekty
aplikovaného vyzkumu miize podpora cinit nejvyse 50 % a u projektd vyvoje

maximalné 25% celkovych uznanych naklada.

Vedle ucelové podpory se statni podpora vyzkumu a vyvoje uskuteciiuje formou
institucionalniho financovani, tj. podpora vyzkumnych organizaci ziizenych zdkonem
nebo ustfednimi organy. Z téchto prostredkil jsou na zakladé hodnoceni vysledk jejich

¢innosti financovany jejich investice, mzdy, programy apod. [15]

3.8.2. Neprima podpora inovacnich procesi z verejnych zdroji

Kromé podnikovych prosttedki a piimé podpory =z vefejnych zdroji se miize
vyznamnym nastrojem stimulace inovac¢niho procesu stat i nepfimé podpora z vetejnych
zdroju. Jestlize piima podpora spociva v poskytovani prostiedkd z vefejnych rozpoctd,
nepiima podpora se uskuteciiuje formou snizeni predepisované sazby celnich, danovych
a jinych sazeb, davek a poplatkd, které jsou soucasti piijmt téchto rozpocti apod.
zavazna je pritom skuteCnost, Ze napi. sniZzeni danové sazby nemusi automaticky
znamenat i snizeni rozpoctového piijmu, protoze niz$i procentni sazba muize byt

vykompenzovana absolutnim nardstem zdanovanych aktivit. Podobné snizeni celni
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sazby muze vést k vy$sSimu vynosu z cel, jestlize dojde u dané komodity v disledku
niz8iho cla k narGstu importu podléhajicimu clu. Zvlasté v zemich s vysokym celnim a
danovym zatizenim, mezi které patii i Ceska republika, se miize nepf¥ima podpora stat
dilezitou soucdsti mechanismu financovani inovac¢niho procesu. Jedna z piednosti
tohoto zplisobu spociva v tom, ze na rozdil od pfimé podpory nenarusuje konkurenéni
prostiedi, protoze tento zpiisob podpory muze ziskat kazdy, kdo splni ptislusna kritéria.
Vzhledem ke vSem okolnostem je vySe vyuzivani této podpory v ¢esku ve vysi piiblizné
1% z objemu piimé podpory naprosto nedostatecnd a nesrovnatelna se situaci v zemich
EU, kde dosahuje 20 — 30%.
K aktudlnim nidmétim na rozsSifeni nepfimé podpory inovacniho procesu patii
napr.:

*¢ Zavedeni stejného rezimu zahrnovani nakupovanych vysledkii vyzkumu a

vyvoje do nakladi stejné, jako je tomu u vlastni ¢innosti v této oblasti (dosud se

externé ziskané poznatky nakupuji ze zisku a podléhaji odepisovani jako

dlouhodoby nehmotny majetek)

¢ Nakup a investice do vyzkumu a vyvoje danové zvyhodnit zavedenim nové
polozky odecitatelné od dané (napt. 20% ze vstupni ceny dlouhodobého

hmotného nebo nehmotného majetku).

+ Uplatnovat danove uznatelné polozky vytvarenim rezervy jiz v prubéhu projekt

vyzkumu a vyvoje,

% Instituce vyzkumného charakteru by nemély vibec nebo jen v minimalni mife

platit dané ze zisku, pokud tento zisk okamzité vlozi do vyzkumu a vyvoje,

¢ PIné osvobozeni dovozl pro tcely vyzkumu a vyvoje od cla a DPH u vSech typa

organizaci

% PIné osvobozeni od darovaci dan¢ u finan¢nich i vécnych darti prokazatelné

pouzivanych vylu¢né pro vyzkum a vyvoj,
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¢ Vytvoreni vhodného prostiedi pro vyuzivani rizikového kapitalu ve vyzkumu a
vyvoji, veetné specialnich nabidek, zdanovaciho rezimu, uznani rezerv apod.

[15]

3.8.3. Podpora inovacniho procesu z prostiedki Evropské unie

Jednou z moznosti podpory inovacniho procesu vramci EU jsou jeji ramcové
programy, jejichz obecnym cilem je zlepsit koordinaci vyzkumu a vyvoje v ramci EU.
V letech 2002 — 2006 byl realizovan 6. Ramcovy program s rozpo¢tem 16,270 miliard
Eur, ktery byl koncipovan tak, aby v maximalni mife pfispél k naplnéni tzv. Lisabonské
strategie (dosdhnout toho, aby se Unie do roku 2010 stala nejkonkurenceschopnéjsi a
dynamickou ekonomikou zalozenou na poznatcich) a Barcelonské cile (aby podil
vydajii na vyzkum a vyvoj v EU ¢inil vr. 2010 primérné 3% HDP). Pro financovani
z tohoto zdroje plati, Ze EU finan¢né pfispiva pouze urcitym procentem z celkovych
nakladil projektu. Ugastnici projektu proto musi pouzit své vlastni zdroje, popt. si je
vypujcit napt. od Evropské investi¢ni banky resp. Ziskat jinym zplisobem. Podle
principu subsidiarity musi byt projekty ndrodni, s tim, Ze jeden z i€astniki konsorcia
vystupuje v roli koordinatory, kterému Evropskd komise pfevede svij pfispévek a ten

ho déle rozd¢li mezi vSechny tcastniky.

Pro obdobi 2007 — 2013 je s rozpo¢tem 73 mld. Eur pfipraven 7dmy ramcovy program
EU, ktery sméfuje do 4 specifickych programii: spoluprace, myslenky, lidé a kapacity.
Jadro programu a nejvétsi finanéni prosttedky sméiuji do oblasti Spoluprace
(Cooperation) — vice nez 62% prostiedk. Mezi tematickymi prioritami najdeme
podobné jako v pfedchazejicim programu informacni a komunikacni technologie,
nanovédy a nanotechnologie, a dale napt. dopravu, bezpecnost a kosmicky vyzkum a

dalsi. Novinkou je rdmcovy program pro konkurenceschopnost a inovace — The

A%

-----

podpory novaci z prostredkiti EU ptedstavuje financovani ze strukturdlnich fondi EU.
Strukturdlni fondy tvofi jadro regionélni a strukturdlni politiky EU, které se zamétuje na
snizovani rozdild v trovni rozvoje jednotlivych regionti ¢lenskych stati a sniZovani

jejich zaostalosti. Z téchto fondit mohou byt spolufinancovany napt. piimé investice do
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vytvatreni novych pracovnich pftilezitosti, sluzby pro malé firmy (poradenstvi, zahéjeni
podnikdni, marketing, certifikace atd.), zdékladni hospodaiska infrastruktura,
infrastruktura pro vzdélani a zdravotnictvi apod. zhlediska potifeb financovani
inovac¢niho procesu je dilezité, ze jednou z oblasti, kam tyto prosttedky sméfuji je

vyzkum, rozvoj a inovace.

Pro obdobi 2007 — 2013 bylo stanoveno 9 operacnich programil, z nichZz jeden ma
charakter integrovaného programu a jeden sdruzuje regiondlni operacni programy. Ze
zbyvajicich operacnich programii maji nejvétsi vazbu na inovacni proces programy
Podnikdni a inovace, Vyzkum a vyvoj pro inovace a Vzdélani pro
konkurenceschopnost. Operacni program Podnikani a inovace (OPPI) je zaméfen na
zvyseni konkurenceschopnosti primyslu a podnikani, udrzeni pfitazlivosti Ceska pro
investory, na urychlené zavadéni vysledki vyzkumu a vyvoje do praxe, na podporu

podnikatelského ducha a rist hospodarstvi zaloZzeného na znalostech.

Vyznamnym nastrojem podpory inovaci je program EUREKA, ktery byl vyhldsen
v roce 1985. Cesko se k tomuto programu piipojilo v roce 1995. Cilem tohoto programu
je podporovat nadnarodni spolupraci mezi prumyslovymi podniky, vysokymi Skolami a
vyzkumnymi Ustavy a diky tomu dosahovat zvySovani vykonnosti a

konkurenceschopnosti evropského vyzkumného prostoru.

Kritéria pro zapojeni do tohoto programu jsou nasledujici:

» Spoluprace podniktl a vyzkumnych organizaci nejméné ze dvou ¢lenskych zemi
» Dosazeni znatelného pokroku (inovace vyssiho fadu) u vyrobku nebo procesu
» Pro vysledky feSeni projektu musi existovat komer¢ni vyuziti a uplatnéni na trhu

» Ucastnici projektu musi mit technické, financni a fidici kompetence pro jeho

feseni
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Program EUREKA nestanovuje tematické tkoly a necentralizuje financovani ani vybér
realizovatelny a dostupny i pro mensi podniky. Navrhy na feSené problémy piichdzeji
zdola (tzv. princip botam up), od jednotlivych podniki a vyzkumnych instituci. Podpora
EU v dosavadnim vyvoji spocivala v poskytovani finan¢nich dotaci, ale vtom, ze
sekretaridt programu se sidlem v Bruselu zajiStuje vSechny potfebné cinnosti pro
koordinaci programu (naptf. cirkulaci novych projektt, vyhleddvani vhodnych
zahraniCnich partneri pro spolupréci, vydavani informa¢nich materidlti, spravu vetejné
databaze apod.). Finan¢ni zabezpeCeni projektl se uskute¢iiuje z prostredki
navrhovatel, které jsou zpravidla doplnény znarodnich prostfedkii urcenych na
vyzkum a vyvoj. V Cesku miize tato finanéni podpora &init az 50% finanénich nakladi
projektu, a to az do vyse 4 mil.K¢ v pfipadé ucasti vice Ceskych fesitelli v jednom

projektu.

K slabsim strankdm tohoto programu patii nedostate¢nd synchronizace vetejné podpory
zahrani¢nich partner, zmény strategii partnerd a zmény na trhu. Pozitivni zména
spo¢iva vtom, ze v obdobi 2007 _ 2013 bude mozné spolufinancovani projektt
z prosttedkt EU v ramci programu EUROSTART. Ptiprava tohoto programu byla
jednou z prioritnich aktivit ¢eského pfedsednictvi v programu EUREKA v letech 2005 —
2006. Program EUROSTART é&ni stavajici podminky financovani tak, Zze kombinuje
princip bottom up ( tj. vytvareni projektli ze spodu nahoru) a komeréni zajisténi jejich
vystupil a zdroven predpoklada spolecné financovani z narodnich prostfedk a ze zdroju

Evropské komise prostfednictvim 7. rdmcového programu. [15]

3.9. Ceska leasingova a finan¢ni asociace

Ceska leasingova a finanéni asociace (CLFA) byla zaloZena v r. 1991 na podporu
rozvoje leasingu. Dnes zastupuje spolecné z4jmy poskytovateli nebankovnich
finan¢nich produktli — leasingu, Gvérti pro spotiebitele i podnikatele a factoringu.
Sdruzuje vSechny vyznamné poskytovatele téchto sluzeb s rozhodujicim podilem v od-

povidajicich segmentech trhu. V r. 2008 méla CLFA 70 ¢lenskych spole¢nosti, které se
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trvale a pravideln¢ zabyvaly leasingovymi operacemi, nebankovnimi uUvéry a

splatkovymi prodeji pro domacnosti i podnikatele a factoringovymi obchody. [19]

3.9.1. Vyvoj trhu v Ceské republice

Finan¢ni obchody byly v r. 2008 uzavirdny a napliiovany v ekonomickém prostiedi,
které¢ bylo ve druhé poloviné roku negativné poznamenano omezovanim dostupnosti
uvérii a poklesem tempa rustu ekonomiky. Vyvoj finan¢niho trhu vedl k postupnému
zdrazovani refinanénich zdroji pro nebankovni finan¢ni instituce, omezovani investic a
vydajii domacnosti, coz vedlo k oslabeni poptavky po produktech nabizenych ¢lenskymi
spole¢nostmi CLFA. Do uréité miry spoluptisobily i nékteré aspekty daiovych zmén
provedenych zékonem o stabilizaci vefejnych financi, zejména neodtivodnéné zptisnéni
danového postihu tzv. nizké kapitalizace a prodlouzeni minimalni doby finanéniho le-
asingu. Tomu odpovidal pokles leasingu a sniZzeni tempa ristu nebankovnich

spotiebitelskych uvért, uveéra pro podnikatele i factoringu. [19]

3.9.1.1. Stav a vyvoj nebankovniho leasingového a tivérového a trhu v CR v r. 2008
Z pohledu makroekonomického ramce dochazelo k postupnému zhorSeni prostiedi pro

rozvoj nebankovnich finanénich produkta.

V prubéhu r. 2008 se podminky pro nebankovni finan¢ni produkty nabizené cleny
Ceské leasingové a finanéni asociace (CLFA) spojené s vyvojem uvérového trhu a celé
ekonomiky zhorSovaly. Ztizily se podminky ziskdvani refinancnich zdroji
nebankovnich finan¢nich instituci. Leasingové, nebankovni uvérové a factoringové
obchody byly ovlivnény klesajicimi tempy ekonomického ristu a slabnouci poptavkou

po investicnich 1 spotiebitelskych finan¢nich produktech.

V priibéhu r. 2008 postupné klesala tempa riistu HDP — z 5,4% v 1. Ctvrtleti na 4,5% ve
2. ctvrtleti a na 4,2% ve 3. Ctvrtleti, tento trend se dale prohloubil v zavére¢nych
meésicich r. 2008.  Odpovidajicim zptisobem klesaly investice 1 vydaje domacnosti.
Relativné nizké tirokové sazby (CNB sniZila v prosinci repo sazbu az na 2,25%) nemély

pfi omezovani dostupnosti Gvértt pfimy dopad na cenu nebankovnich financnich

53



produkt. Vyraznéjsi dopady na vyvoj nebankovnich finan¢nich produkt v prabéhu r.
2008 nemél vyvoj inflace (jeji priméma vySe dosdhla na konci roku 6,3%).
Nezamé&stnanost, kterd ovliviiuje predevSim poptdvku a rizika ve spotiebitelskych

uvérech a ve spotiebitelském leasingu, doséhla na konci r. 2008 6%. [19]

3.10. Situace na leasingovém trhu

Leasing byl poznamendn vyvojem ekonomiky v r. 2008, zejména poklesem investic,
nejvyraznéji. Leasingu se dotklo nejen omezovani aktivit v fadé¢ odvétvi nasi
ekonomiky, ale také do urCité miry upfednostiiovani Gveérd a nakupl za hotové po
dil¢ich zménach danového ramce leasingu. Proti r. 2007 se objem leasingu strojd,
zafizeni a dopravnich prostfedki snizil o ¢tvrtinu, objem leasingu nemovitosti vSak
pouze o 3 %. Pfesto nedoslo k oslabeni tlohy leasingu pro ekonomiku. Leasingem byly
v r. 2008 predany do uzivani investice pievySujici v sou hrnu potizovacich cen (bez
DPH) 110 mld. K¢. Leasingem je u nas i nadale financovdno zhruba 30 % vSech
investic do strojli, zafizeni a dopravnich prostiedkli. Dlouhodobé se zvySuje podil

operativniho leasingu. [19]

Graf & 1 - Vyvoj leasingovych obchodii ¢lenii Ceské leasingové asociace

V¥voj leasingovich obehoddl #lenii Ceské leasingové a finanéni asociace
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3.10.1. Vyvoj leasingu movitych véci v r. 2008
Vroce 2008 byl zaznamenan ctvrtinovy pokles oproti roku 2007.

Clenské spoleénosti CLFA financovaly vr. 2008 prostfednictvim leasingu stroje,
zatizeni a dopravni prostiedky v souhrnu pofizovacich cen (bez DPH) 95,5 mld. K¢.
Proti r. 2007, kdy kulminoval dlouholety rist leasingového trhu v podminkéach
ekonomické konjunktury, to predstavuje u nejvétSich patnacti spolecnosti pokles o 27,1
%. Protoze podil ¢lenskych spole¢nosti CLFA na nasem trhu leasingu movitych véci je
dlouhodobé 97 %, lze dovodit, ze v CR byly vr. 2008 financovany leasingem stroje,

zatizeni a dopravni prostiedky za vice nez 98,4 mld. K¢.

Celkova ¢astka (vstupni dluh) poskytnuta v r. 2008 &lenskymi spoleénostmi CLFA do

leasingu movitych véci dosahla 83,51 mld. K¢&.

V r. 2008 pokracoval rist podilu operativniho leasingu na celkovém leasingu movitych
véci z ptedchozich let. Doséhl 19,7% (v r. 2007 12,5 %, v r. 2006 14 %, v r. 2005 12
%, vr.2004 8 %).

I nadale v leasingu movitych véci u nas dominuje leasing silni¢nich vozidel. Proti
pfedchozim letlim se sice v r. 2008 snizil podil leasingu osobnich aut (na 23 % z 24,5 %
v 1. 2007) a leasingu lehkych uzitkovych aut (na 17% z 19,9 % v r. 2007), mirné se v§ak
zvysil podil leasingu nékladnich automobilt (na 23,5% z 23,3 % vr. 2007). Podil
novych osobnich aut na jejich celkovém leasingu dosahl v r. 2008 85,3% (83% vr.
2007, 82 % v r. 2006, 86,4 % v r. 2005). Postupné roste 1 podil leasingu strojil a zatizeni
(dosahl 26,3% proti 24 % v r. 2007).

Clenské spole¢nosti CLFA uzaviely v r. 2008 120.492 smluv o leasingu strojii, zafizeni
a dopravnich prostiedki (proti 163.731 smlouvam uzavienym vr. 2007) — ztoho
92.071 smluv o finan¢nim leasingu a 28.421 smluv o operativnim leasingu. Proti r. 2007
tak doslo k podstatnému sniZeni po¢tu smluv o finan¢nim leasingu (o 48.112 smluv) a
ke zvyseni smluv o operativnim leasingu (o 4.873 smluv). Kromé toho bylo v r. 2008
nové poskytnuto 406 vozidel do spravy vozovych parkt zajistované ¢leny CLFA. Vr.

2008 se dale zvysila primérnd pofizovaci cena movité véci financované leasingem.
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Koncem r. 2008 probihaly leasingy strojl, zatfizeni a dopravnich prostfedkl na zakladé
aktivnich 460.704 leasingovych smluv uzavienych se &leny CLFA (z toho &inil pocet
aktivnich smluv o operativnim leasingu 60.013 a pocet smluv o spravé vozovych parkt

1.664).

Ucetni hodnota viech strojil, zafizeni a dopravnich prostiedkii v leasingovém uzivani
doséhla na konci r. 2008 téméi 190 mld. K¢&. Pohledavky z uzavienych smluv o leasingu

movitych véci dosahly na konci r. 2008 v souhrnu téméf 169 mld. K¢. [19]

Graf &. 2 — Zaméfeni leasingu movitych pfedmétia v CR v r. 2008

Z.améfeni leasingu movitych piredmétii v CR v r. 2008
podle komodit

l_\‘l_
3 0% T

@1 . osobni automobily - 23 %%
|2 nakladni antomobily-23.5 %
O3 . motocykly - 0,1 %o

O4. uatkove automobily -17 %4

Graf & 3 — Leasing movitych véci ¢lenit CLFA v r. 2008

Leasing movitych vici €lenii CLFA v 1. 2008
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3.10.2. Vyvoj leasingu nemovitosti v r. 2008
U leasingu nemovitosti byl vroce 2008 zaznamenan pouze mirny pokles oproti

predchozich letech.

Vr. 2008 byly do leasingového uzivani poskytnuty nemovitosti v celkové pofizovaci
cené¢ 11,56 mld. K¢. Proti r. 2007 to znamena pokles o 2,9 %. Meziro¢né doslo ke
sniZzeni poc¢tu nemovitosti predanych do leasingu, vyznamné se vSak zvysila primérna
cena nemovitosti potizené pro Ucely leasingu. Doséhla 135 mil. K¢ (zatimco v r. 2007

Slo 0 82 mil. K¢&).

Do finanéniho leasingu bylo v r. 2008 ptedano 71 nemovitosti, do operativniho leasingu
15 nemovitosti (v r. 2007 bylo pfedano do finan¢niho leasingu 115 nemovitosti, do
operativniho leasingu 30 nemovitosti). Kromé toho bylo v r. 2008 uzavieno dalSich 39
smluv o leasingu nemovitosti, které vSak nebyly do konce roku pfeddny do uzivéani
(aktivovany). Pofizovaci cena nemovitosti, kter¢ budou pfediany na zéklad¢ téchto
smluv do finanéniho leasingu, ¢ini 6,1 mld. K¢, cena nemovitosti pro operativni leasing

1,6 mld. K¢.

Stejné¢ jako v minulych letech byly vr. 2008 leasovany piedev§im prodejny a
pramyslové objekty. V r. 2008 prevedlo nemovitosti do leasingového uzivani 12 ¢lend
CLFA. V r. 2008 poskytly &lenské spoleénosti CLFA do leasingu nemovitosti celkem
10,6 mld. K¢ (vstupni dluh).

Na konci r. 2008 bylo v leasingovém uzivani 654 nemovitosti, z toho 198 v operativnim
leasingu. U¢etni hodnota nemovitosti v leasingu po odpisech za r. 2008 piesahla 49,5

mld. K&. [19]
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Graf & 4 — Zaméfeni leasingu nemovitosti podle povahy v CR v r. 2008

Zaméieni leasingu nemeovitosti pedle povahy v CR v r. 2008
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3.11. Situace na trhu s nebankovnimi finan¢nimi produkty

Vyvoj ekonomiky se projevil i na poklesu temp riistu nebankovnich spotiebitelskych
uveért, zejména v zavéru roku. V priubéhu roku 2008 uzaviely ¢lenské spolecnosti
CLFA pies 1,5 mil. novych spotiebitelskych tuvérd, jejichz prostfednictvim bylo
domécnostem poskytnuto pies 54 mld. K¢. Ve srovnani s r. 2007 doslo ke zvySeni jejich

objemu o 13,4 %.

V souladu s trendy minulych let pokraoval rist uveérd a splatkovych prodejii
poskytovanych &lenskymi spole¢nostmi CLFA podnikatelskym subjektim. V r. 2008
Slo o financovani v rozsahu pies 25,5 mld. K¢, coz predstavovalo meziroc¢ni rast o 36,8
%. Potvrdil se tak trend diversifikace finan¢nich produkti v nabidce nebankovnich

finan¢nich instituci. [19]
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3.11.1. Vyvoj podnikatelskych uvéri v r. 2008
V minuléem roce zaznamenal dalsi vice jak tretinovy narust v disledku diversifikace

financ¢nich produktit nebankovnich spolecnosti.

V r. 2008 poskytlo 32 ¢lenskych spoleénosti CLFA Givéry a jiné neleasingové finanéni
produkty pro podnikatele (finan¢ni sluzby pro koncové zdkazniky, bez financovani
skladit) v celkové vysi (vstupni dluh) 25,7 mld. K¢&. Proti r. 2007 tak doSlo ke zvySeni
objemu uvért pro podnikatele o 36,8 % v ptipadé¢ vedoucich patnicti spolecnosti.
Podnikatelim poskytly &lenské spoleénosti CLFA celkem 54.478 uvért a splatkovych
prodeji (z toho 33 na nemovitosti) — o 16.277 vice, nez vr. 2007. Na konci r. 2008

spravovaly 100.907 aktivnich uvért pro podnikatele.

Pohledavky z podnikatelskych uvért a splatkovych prodeji pro podnikatele uzavienych
&lenskymi spole¢nostmi CLFA piesahly na konci r. 2008 ¢astku 40,6 mld. K&. [19]

Graf & 5 — Spotiebitelské uvéry ¢lenit CLFA v r. 2008

Spoticebitelské auvéry élenit CLFA v r. 2008

Bosobm piycky Mrevolvingove uvery Ofinancovani v miste prodeje
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3.12. Reforma verejnych financi

Nova reforma vefejnych financi s G¢innosti od 1.1 2008 pfinesla n¢kolik zmén u

produktli poskytovanych bankami a leasingovymi spole¢nostmi.

Tato reforma pfinesla i nékolik zmén, které maji pfimy vliv na danové podminky u

finan¢niho leasingu. Jedna se zejména o:

<> ProdlouZeni minimalni doby finan¢niho leasingu,

<> Zruseni limitu 1 500 000 K¢ pro osobni vozidla,

<> Omezeni dafiové uznatelnosti roc¢niho ndajemného u finanéniho
leasingu.

Ptestoze doslo od 1. 1. 2008 k daiilovym zménam u finan¢niho leasingu, jsou tyto zmény

minimdlni a nebudou mit zasadni negativni dopad na dalsi vyvoj leasingového trhu.

Naopak, nova reforma stavi leasingové produkty do vyhody oproti tradi¢nim avérovym

formam pofizeni hmotného investicniho majetku (vetné bankovnich uvért).

Zikladnimi zménami této danové reformy jsou :

1. ProdlouZeni minimalni doby financ¢niho leasingu

Od 1. 1. 2008 doslo k prodlouZeni minimalni doby finan¢niho leasingu (plati pro
osobni a uzitkova vozidla, ndkladni vozidla, stroje a zafizeni) na dobu shodnou s délkou

odepisovani predmétu leasingu.

+ U osobnich, uzitkovych a nakladnich vozidel je prodlouzena doba finan¢niho

leasingu ze 3 na 5 let.
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+ U strojii a zafizeni ve 2. odpisové skupiné je prodlouzena doba finanéniho

leasingu také ze 3 na 5 let.

+ U strojii a zafizeni ve 3. odpisové skupiné je prodlouZena doba finanéniho

leasingu z 5 na 10 let.

+ U nemovitosti je prodlouZzena doba finan¢niho leasingu z 8 na 30 let

Zruseni limitu 1 500 000 K¢

Pozitivni zménou je zruSeni limitu dafové uznatelnosti nakladd 1,5 mil K¢ pii

potizeni osobniho automobilu pro podnikatelské tcely.

Uznatelnost roéniho najemného u financéniho leasingu

Dalsi zménou je danova uznatelnost roéniho ndjemného u finan¢niho leasingu na strané
zakaznika. Souhrnné rocni leasingové najemné u finan¢niho leasingu az do vyse 100

mil. K¢ bude pln¢ datiové uznatelné.

V tomto sméru je naopak od 1. 1. 2008 finanéni leasing ve vyhodé oproti uvérim véetné
bankovnich. Podle novych pravidel nizké kapitalizace budou u pravnickych osob
danové neuznatelné financni naklady nad 1 mil. K¢ v prubéhu zdanovaciho obdobi

(aroky a souvisejici naklady) u uvért, kde:

Finan¢ni naklady budou nad limit 12M PRIBOR + 4,00 % p.a. v pribéhu zdanovaciho
obdobi (plati od 1. 1. 2008),

Dopad reformy na soukromé osoby

Nova danova reforma nemd dopad na soukromé osoby - spotiebitele. Finan¢ni leasing je
variantn¢ nabizen s délkou smlouvy na 5 let, ale je mozné uzaviit i smlouvu se
zkracenym rezimem splaceni. Samoziejmé alternativnim produktem zastava i nadale

spotiebitelsky aver.[12]
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4. ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

4.1. Kritéria pro rozhodovani mezi leasingem a ivérem

Financovani investic podniku prostfednictvim leasingu je velmi blizké financovéni
pomoci riznych forem dlouhodobych uvért. ZvySovani podild uvért i leasingu
financovani podnikovych investic zvySuje podnikové finanéni riziko. V obou ptipadech
se podnik zavazuje hradit po delsi dobu splatky, zahrnujici tmor uréité ¢astky (avéru,
pofizovaci ceny)a urok. Nemoznost splacet tyto splatky vede ke stejnym disledkim:

zhorSovani platebni situace podniku, hrozba konkurzniho fizeni a apadku.

Na druhé strané existuje mezi témito metodami financovani urcité rozdily. Pii
uvérovém financovani je pofizovany fixni majetek ve vlastnictvi podniku, ten
uskuteciiuje jeho odpisy, nemusi hradit leasingovou marzi pronajimateli, hradi amor a
urok zuvéru. Pfi finanénim leasingu zistdva majetek ve vlastnictvi pronajimatele,
podnik (najemce) majetek jen uziva, ale neodepisuje. Uhrazuje leasingové splatky,
zahrnujici splatku potizovaci ceny, obvykle 1 trok z refinancujiciho ivéru a leasingovou
marzi pronajimatele. U leasingu je obvykly odkup majetku koncem doby leasingu
najemcem, navyseni prvnich leasingovych splatek. Casovani splatek leasingu a uvéru

muze byt zna¢né odlisné.

Existuji vSak 1 dosti velké rozdily mezi podminkami leasingového financovéni
jednotlivymi  pronajimateli. Takovéto rozdily v podminkdch leasingu nuti
potencionalniho najemce rozhodovat se i o optimalnim vybéru mezi nabidkami

leasingovych spolecnosti. [2]

4.1.1. Faktory rozhodovani mezi leasingem a uvérem
Pti rozhodovani mezi leasingem a tivérem je tieba respektovat tyto hlavni faktory:
1) Danové aspekty — odpisovy, urokovy a leasingovy danovy §tit (dafiové Uspory),

rizna dafova zvyhodnéni investic pii potizeni.

2) Urokové sazby z dlouhodobého tvéru a systém tivérovych splatek.
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3) Sazby odpisti a zvolenou metodu odepisovani majetku v pritbéhu zivotnosti.
4) Leasingové splatky, jejich vysi a pribéh v rdmci doby leasingu.

5) Faktor ¢asu, vyjadieny zvolenou diskontni sazbou pro aktualizaci penéznich

tokt spojenych s uvérem ¢i leasingem. [11]

Pfi analyze vybéru vhodné metody financovéni, zda uvér nebo leasing, je potieba
vychazet ze stejnych ramcovych podminek nastavenych shodné pro oba typy

financovani.

4.1.2. Vliv faktori vnéjsiho prostiedi na naklady leasingu a Gvéru
Mezi hlavni faktory vnéjSiho prostiedi ovliviiujici ndklady pfi leasingovém financovani

jsou zejména sazba dan¢ z ptijmu, trzni urokové sazby a inflace.

Tyto faktory siln¢ ovliviiuji cenu leasingu. Protoze leasing se sjednava na dobu nékolika
let, leasingové spolecnosti si do ceny zahrnuji i pfipadné riziko névratnosti svych
prostiedkd. Do hrubé obchodni marze tak zahrnuji tzv. rizikové prémie, které tato rizika
zohlediiuji. Velmi dulezité je i hledisko vyspélosti dané ekonomiky a hospodaisky
cyklus, ve kterém se prav€ nachazi stejné¢ tak i stilost legislativnich pravidel.
Leasingové spolecnosti musi umét odhadnout dalsi vyvoj hospodaiského cyklu, Groven
inflace i dafiovou politiku a vyvoj sazeb. Cim je situace nepiedvidatelngjsi, tim je riziko

vys$i a tim je leasing drazsi.

Z danového hlediska, jsou dle zdkona o danich z pfijmu pfi pofizeni investice na uver
danové uznatelnym nakladem uroky, poplatky, odpisy a u leasingu potom c¢asove
rozliSené najemné. U financovani investice uvérem je vyhodou, Ze si zaplacené troky
spolecnost zahrnuje do danovych nékladi a tim si snizuje danovy zadklad. Zarovein se
stivd majitelem pofizovaného majetku a miZze ho danové odepisovat. Metoda
odepisovani hmotného majetku ma navic velky vliv na celkové danové naklady a tim i
celkovou danovou usporu podniku. U pofizeni investice formou leasingu je dilezita

akontace a vySe uroku (finan¢ni ¢innosti).
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4.2. Metoda diskontovanych nakladi na leasing a avér

Oduroditel =

kde

Rozhodovani pfi této metodé lze vyjadiit pomoci nasledujicich postupnych
krok:

Nejdiive se kvantifikuji ndklady (snizené o danovou tusporu), které vzniknou
najemci v souvislosti s leasingem.

Obdobn¢ se urci naklady (opét sniZzené o vliv dani), které by mél ndjemce
v souvislosti s tvérem.

Oboji néklady se musi aktualizovat s prihlédnutim k ¢asu, ve kterém byly
vynalozeny.

Promitnuti trokového a odpisového danového Stitu do vydaji vztahujicich se
k avéru.

Vysledek piepocteme na soucasnou hodnotu oduroovanim pii znamé diskontni
mife (je ji povazovand urokova mira daného tvéru snizena o efekt tirokového
danového stitu).

Porovnani diskontovanych hodnot vydaji leasingu a vydaji uvérového
financovani.

Vybere se ta varianta financovani, ktera ma nejnizs$i celkové diskontované
naklady.

Pievedeni vydaji leasingu a uvéru na soucasnou hodnotu kapitalu (ten
predstavuje hodnotu budouciho kapitalu v zavislosti na diskontni sazbg).

Porovnani kapitalu v Case, kdy se veskeré platby diskontuji pomoci odurocitele.

Vypocet se provadi dle néasledujiciho vzorce:

(1+i)n

1- jeurokova sazba

n - pocet urokovacich obdobi
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Vyse diskontni sazby byla stanovena na 3,75 p.a. a stouto sazbou bude pocitano u
vSech variant financovani investice — leasingu 1 uvéru. Veskeré vypocty budou
diskontovany stejnou diskontni sazbou. Uvér i leasing budou poskytnuty ke stejnému
datu — 1.8.2009 a ke stejnému dni pobézi prvni thrady. U tvéru se jako uhrada
povazuje mimoifadnad splatka ve vysi 20% z pofizované ceny u leasingu je to prvni

splatka.

4.3. Metoda Cisté vyhody leasingu a Givéru

Tato metoda rozhodovani mezi leasingem a uvérem je zaloZzena na porovnani Cisté
soucasné hodnoty investice financované uvérem (CSH tvéru) a Cisté soucasné hodnoty

investice financované leasingem (CSH leasingu).
Cista sou¢asna hodnota investice financované ivérem mize byt definovana jako:
N(Tn-Nn-0On)x(1-d)+On

CSHu=X - K
n=1 (1+i)n

kde:

Tn - trZby, které investice pfinaseji v jednotlivych letech Zivotnosti,
Nn - naklady na vyrobu (bez odpisti) v jednotlivych letech Zivotnosti,
On - odpisy v jednotlivych letech zivotnosti,

n - jednotliva léta zivotnosti,

N - doba zivotnosti,

i - urokovy koeficient, upraveny o vliv dané

d - danovy koeficient,

k - kapitalovy vydaj
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Je potieba si uvédomit, Ze pti leasingu podnik neprovadi odpisy a misto kapitalového
vydaje na zacatku investovani hradi béhem doby Zivotnosti leasingové splatky, které se

mohou zahrnovat do ndkladl a snizuji danovy zaklad.

Cistou soucasnou hodnotu investice financované leasingem muizeme vyjadfit jako:

N (Tn-Nn) x (1 —d)—Ln x (1 - d)

n=1 (1+i)n

Kde:

Tn - trzby, které investice pfindsi v jednotlivych letech zivotnosti

Nn - néklady na vyrobu (bez odpisti) v jednotlivych letech zivotnosti

On - odpisy v jednotlivych letech zivotnosti

k - kapitalovy vydaj

d - danlovy koeficient

1 - urokovy koeficient, upraveny o vliv dan¢

Ln - leasingové splatky v jednotlivych letech Zivotnosti (doba leasingu = doba
Zivotnosti)

n - jednotliva léta zivotnosti

N - doba Zivotnosti

Pokud je kapitadlovy vydaj vétsi nez soucet aktualizovanych leasingovych splatek po
zdanéni a aktualizovanych odpisovych daifiovych §titi v jednotlivych letech, je Cista
vyhoda leasingu positivni a leasingové financovani je vyhodnégjsi nez ivérové. Pokud je
kapitalovy vydaj mensi nez uvedené soucty, je Cistd vyhoda leasingu negativni a

vyhodnéjsi je potom financovani uvérem.

vvvvvv

napiiklad dochéazet k tomu, Ze odpisy se uskuteciiuji linedrné nebo najemce hradi zalohy
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na odkupni cenu, leasingové splatky nemaji linearni charakter, leasingové nebo tvérové

splatky se uskuteciiuji Castéji nebo spléceji na pocatku ¢asového obdobi.

Pii porovnéni leasingového a uvérového financovani se v praxi muizeme setkat

s nespravnymi postupy.

Nejcastéjsi chybou, kterd vznikd pii porovnani leasingovych nabidek od rtznych
pronajimateld je, Ze se nabidky hodnoti jen pomoci leasingovych koeficienti. Nizky
leasingovy koeficient zdaleka neznamend, ze tato nabidka leasingové spolecnosti je
praveé nejvhodnéjsi. Zalezi na pozadovaném navyseni prvni splatky, na rozlozeni splatek

a dalsich faktorech.
Leasing nemusi byt tedy vzdy pro najemce vyhodny, mize narusit jeho likviditu a
stupen financ¢niho rizika. Neuvazené uzavirani leasingovych smluv mtize proto narusit a

ohrozit finan¢ni stabilitu podniku.

Jak jiz bylo feSeno vyse, ve svych vypoctech budu u obou variant financovani uvérem i

leasingem aplikovat metodu diskontovanych vydajii na leasing a uvér.

4.4. Kritéria vybéru nejvhodnéjsi spoleCnosti

Pti vybéru vhodné spole¢nosti, u které hodlame Cerpat podnikatelsky uvér nebo leasing
je potteba brat v ivahu nejen finan¢ni stranku véci, ale také bychom méli posuzovat

zejména nasledujici faktory:

+ Tradice spole¢nosti.

s

Kredibilita spolecnosti (tedy uvéruhodnost).
£+ Informaci, zda je spolecnost ¢lenem Asociace leasingovych spolecnosti a
ma pfijatelny rating.

+ Informace, zda naleZi spole¢nost do finanéni skupiny renomované banky.
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U kapitalového leasingu se zajimat o akciondiskou strukturu spolecnosti a
dat pozor na neprithlednost vlastnickych, vétitelskych a dluznickych vztahti.
Financni stabilita pronajimatele

Dulezit¢ zejména u dlouhodobych pronajmi, sledovat u leasingovych
spolecnosti zda hospodafi s pfiméienym ziskem a vykazuji piimérené
hodnoty zadluzeni.

Flexibilita nabidky financovani

Zpusob propagacni prezentace nabizenych produkti

Orientovat se na informacni otevienost spole¢nosti vii¢i klientovi z hlediska
nakladi a rizik, o transparentni cenové politice, poskytnuti seriozni
informace o podstatnych smluvnich podminkéch, atd.

Naklady financovani

Porovnat explicitni naklady a vynosy pomoci jiz uvedenych metod, a
nenechat si vnutit vzorec od leasingovych spolecnosti. Porovnat implicitni
naklady leasingu (napf. hledisko potencidlnich ztit v podobé uslych
ptilezitosti v ptipad¢ relativné vysokého rizika bankrotu spolecnosti).

Pravni kvalita smlouvy

Pii sjednavani smlouvy je vyhodné vyuzit sluzeb pravnika, a smlouvu

uzavirat ptimo se spole¢nosti a ne jejich dealerem.
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5. VLASTNI NAVRH RESENiI - VYHODNOCENI
ZVOLENYCH FOREM FINANCOVANI

V obecné praxi je charakteristické, Ze pokud podnikatelsky subjekt hledd moznosti

svého financovani vétsinou porovnava mezi dvéma alternativami leasing nebo uvér.

Byvalo béZzné, ze s Zzadosti o Uveér se obracelo na bankovni Ustavy a o leasingové
financovani na leasingové spolecnosti. Financni trh ale postoupil dale. Leasingové
spolecnosti diverzifikaci svych financ¢nich produkti zacali nabizet i podnikatelské
uvéry. A pravé touto netradiCni cestou bych chtéla nabidnout moznosti externiho
financovani v ramci leasingovych spole¢nosti, kdy porovndm od kazd¢ spolecnosti
nabidku na financovéani inovace leasingem s nabidkou ucinénou téze spolecnosti na
financovani nami pozadované inovace uvérem. Jak jiz bylo feSeno vySe, z divodu
neprokazatelnosti dostate¢né dlouhé historie se pro firmu stalo financovani zamyslené

inovace prostfednictvim bankovniho Gvéru nemozné.

Linka, kterou spole¢nost pozaduje profinancovat je dle zdkona o danich z pfijmu v II.
odpisové skupiné. Majetek bude odepisovan rovnomérné. V prubéhu jeho zivotnosti
spole¢nost nepocitd s Zadnym technickym zhodnocenim. Dle zakona o danich z piijmu
§ 31 je sazba pro II. odpisovou skupinu stanovena pro rok 2009 nasledovné: v prvnim
roce odepisovani sazba 11 %, pro dalsi roky 22,25%. Potizovany hmotny majetek mize
byt dle vyse zminéného zédkona odepisovan po dobu 5 let. Vypocet odpisii je proveden

dle nésledujiciho postupu:

3000000 x 11

Odpis v prvnim roce = = 330 000,-
100

3000 000 x 22,25
Odpisy v dalsich letech = = 667 500,-
100
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Pfi analyze vybéru vhodné metody financovéni, zda uvér nebo leasing, je potieba
vychazet ze stejnych ramcovych podminek nastavenych shodné pro oba typy
financovani. Jak bylo fe¢eno v ivodu, spolecnost pozaduje financovani nadstavbové
technologie extruzni linky ve vysi 3 000 000,- K¢ bez DPH na dobu 72 mésict a

intervalem spléceni v mésicnich splatkach.
Jako hlavni metodiku pro rozhodovani o vyhodnosti uvéru nebo finanéniho leasingu

jsem zvolila u obou variant financovani metodu diskontovanych vydaji na leasing a

uver.

5.1. Vybrané leasingové spolecnosti

Pro zamysleny inovacni program byly vybrany nasledujici instituce, u kterych bude
posuzovéana nabidka na Uvér a financni leasing k profinancovani potiebné inovaéni

technologie.

Zvolené subjekty:

/¢ UniCredit

- UniCredit leasing a.s. Leasing
_-.-
- CSOB leasing a.s. CSOB

UnILEASING
- UniLEASING a.s.
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U kazdé z téchto leasingovych spolecnosti jsem se rozhodla o analyzu dvoji nabidky
vramci diverzifikace produktii, které tyto spolecnosti nabizeji. Tyto leasingové
spolecnosti se zaméfuji nejen na poskytovani leasingl, ale nabizeji také spotiebitelské
uvery pravnickym osobam. VSechny oslovené subjekty predkladaly své nabidky na
zaklad¢ stejnych vychozich udaji. Vyse uvéru i leasingu byla stanovena na Céastku
3000 000,- Ké bez DPH. Délka splaceni tvéru i leasingu je pozadovana na dobu 72

mésict. Splatky hrazené mési¢né.

Cisty penézni tok, ktery je zdsadnim kritériem pro posouzeni vyhodnosti nabidek bude
vypocten na zaklad¢é souctu splatek a odecteni danové uspory, kterou ziskdme béhem

jednotlivych let financovéni.

5.2. Analyza produktii vybranych spole¢nosti

5.2.1. Obecna charakteristika spolec¢nosti

Cinnost spolecnosti je zamérena na nasledujici stéZejni oblasti:

Financovani osobnich a uzitkovych automobilt
Financovani ostatni dopravni techniky
Financovani strojii a technologii

Financovani nemovitosti

Uvér a splatkovy prodej

Operativni leasing

YV vV V ¥V VY V V

Zprostiedkovani pojisténi

Nabidka produkti a doprovodnych sluzeb

Vedle profesiondlniho poradenstvi nabizi i feSeni pro financovani v oblasti finan¢niho,

zpétného a operativniho leasingu a spravy vozového parku.
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Nabidka financovani

v' Dopravni technika — osobni, uzitkové a ndkladni automobily, motocykly,
autobusy a dalsi dopravni technika, specidlni nabidka tzv. znackového
leasingu.

v’ Stroje a za¥izeni — financovani pofizeni stroji a zafizeni nebo technologickych
celkd, jejichz kupni cena je vyssi nez 500 tis. K¢.

v" Odbytovy leasing — specidlni forma financovani strojii a zafizeni na zakladé
smlouvy o spolupraci s dodavatelem produktt, jejichz pofizovaci cena je vyssi
nez 200 tis. K¢.

v" Nemovitosti — financovani primyslovych objektl, jejichz pofizovaci cena je
obvykle vyssi nez 20 mil. K¢&. Poradenstvi v oblasti pojisténi nebo technické
realizace, pii organizaci vybérovych fizeni na provadéni stavebnich praci,

projektovy management ¢i kontrola ndkladi béhem stavby.

5.3. UniCredit leasing CZ, a.s

72 UniCredit

Leasing

UniCredit Leasing CZ, a.s. je univerzalni leasingovou spolec¢nosti se silnym finanénim
zazemim renomované evropské bankovni skupiny UniCredit Group. Od svého vzniku v
roce 1991 pod obchodnim jménem CAC LEASING, a.s. v Ceské republice stile patii k
nejvyznamnéjSim leasingovym spole¢nostem. Pfijetim silné znacky UniCredit Leasing

5. listopadu 2007 zdtraznila svoji ptislusnost k vedouci evropské financni skupin€.

UniCredit Leasing CZ, a.s. tvofi spolecné¢ s ostatnimi leasingovymi spole¢nostmi v
zemich stfedni a vychodni Evropy (CEE), v Némecku, Italii a Rakousku nejvétsi
evropskou leasingovou skupinu, kterd vystupuje pod kiidly subholdingové spolecnosti
UniCredit Global Leasing S.p.A. V regionu CEE aktivné ovlivituje vyvoj leasingového
trhu ve 13 zemich. Vedle Ceské republiky jsou spoleénosti patiici do skupiny UniCredit
Global Leasing napiiklad na Slovensku, v Mad’arsku, Bulharsku, Rumunsku, Srbsku, ve

Slovinsku, na Ukrajin€ a v dalSich zemich. [16]
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5.3.1.

Pozadavky na uvér

Udaje a podminky potiebné k ziskani Gvéru

1))

2)

3)

4)

S)

6)

7)

Maximalni ¢éastka k profinancovani neni omezena. Spole¢nost pozaduje castku
ve vysi 3 000 000 K¢,- (bez DPH).

Spole¢nost pozaduje dobu trvani tvéru 72 mésicii a stejnou dobu splaceni.

Na zaklad¢ dohody s poskytovatelem uv€ru je stanovena cast ceny hrazena
klientem ve vysi 20% z ceny pofizovaného majetku bez DPH. Tato ¢astka bude
uhrazena v prvni splatce uvéru.

Poplatek za zpracovani a uzavieni smlouvy je zdarma.

Uvérové splatky jsou konstantni — hrazené mési¢né. Spole¢nost neuvazuje hradit
splatky sezonni ani mimotadné.

Bézna uverova splatka ¢ini 43 339,- K¢, z toho umor ¢ini 33 333,- K¢ a urok
10 066,- K¢.

uvér vyzaduje =zajiSténi Uveéru sménkou nebo

Spolecnost, poskytujici

nemovitosti.

Kvantifikace dat a z nich plynouci Cisty penézni tok, je soucésti nasledujiciho piehledu.

V tabulce jsou zachyceny Cisté penézni toky v pribeéhu celé doby tvéru tedy 72 mésici.

Veskera data vychazi z predlozené nabidky a podrobné vypocty jsou soucasti Prilohy

¢. 1.— Splatkovy kalendaf uvéru. Vypocty kvantifikace danové Uspory, potifebné ke

kone¢nému vy¢isleni €istého penézniho toku jsou soucasti Prilohy €. 2.

Tabulka & 1 Cisty penéZni tok tivéru v ¢ase — UniCredit a.s.

Suma SH Cisty
soucasné |Naklady |Daiiova Dariova danové penézni
Rok hodnoty celkem sazba uspora Odurocitel | vyhody tok v case
2009 772 248 370 264 20% 74 053 10,96325 71 331 700 916
2010 504 029 788 292 20% 157 658 | 0,92785 146 283 357 746
2011 485 507 788 292 20% 157 658 | 0,89375 140 907 344 600
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2012 467 663 788 292 20% 157 658 | 0,86090 135 728 331 935
2013 450 477 788 292 20% 157 658 | 0,82927 130 741 319 736
2014 433 924 120 792 20% 24158 10,79879 19 297 414 627
2015 280 386 80 528 20% 16 106 | 0,76944 12 392 267 994
Suma 3394235 | 3724752 744 950 656 681 | 2 737 554

5.3.2.

Cisty penéZni tok uvéru = 3 394 235 — 656 681 = 2 737 554,- K¢&

Pozadavky na leasing

Udaje a podminKy poti‘ebné k ziskani leasingu

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Minimalni ¢astka k financovani je stanovena na 100 000,-K¢, maximalni ¢astka
k profinancovani neni omezena. Spole¢nost poZaduje ¢astku ve vysi 3 000 000
K¢&,- (bez DPH).

Minimalni doba leasingu je 60 mésicli, maximalni doba 84 mésict. Leasingova
spolecnost umoziuje zkratit dobu splaceni leasingu na 36 mésicu pii zachovani
doby trvani leasingu na 60 — 84 mésici (snizi se tim naklady na tUroky).
Spolec¢nost pozaduje dobu trvani leasingu 72 mésici a stejnou dobu splaceni.
Vyse mimotadné leasingové splatky je stanovena na zaklad¢ vyhodnoceni bonity
klienta a vSeobecné se u leasingu pohybuje mezi 0-30%. Spole¢nost poZaduje
mimotadnou leasingovou splatku ve vysi 0%.

Poplatek za zpracovani a uzavieni smlouvy je zdarma.

Leasingové splatky jsou konstantni — hrazené meésicn€. Spolecnost neuvazuje
hradit splatky sezonni ani mimotadné.

BéZna leasingova splatka ¢ini 53 531,- K¢, z toho podil ceny ¢ini 41 667,- K¢ a
finan¢ni Cinnost 14 622,- K¢.

Kupni cena po skonceni leasingu ¢ini 1 000,- K¢ bez DPH
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Kvantifikace dat a z nich plynouci ¢isty penézni tok, je soucasti nasledujiciho ptehledu.

V tabulce jsou zachyceny c¢isté penézni toky v pribchu celé doby leasingu tedy 72

mésict. Veskera data vychazi z predlozené nabidky a podrobné vypocty jsou soucasti

Prilohy ¢. 3 — Kalkulace nabidky leasingu. Vypocty kvantifikace danové uspory,

potiebné ke kone¢nému vycisleni ¢istého penézniho toku jsou soucasti Prilohy €. 4.

Tabulka ¢&. 2. Cisty penéZni tok leasingu v ¢ase — UniCredit a.s.

Suma SH Cisty
soucasné |Naklady |Danova |Dainova danové penézni
Rok hodnoty | celkem sazba uspora Odiiroditel | vyhody tok v Case
2009 265 992 267 655 20% 53 531]0,96325 51 564 214 428
2010 621 701 642 372 20% 128 474 | 0,92785 119 205 502 496
2011 598 855 642 372 20% 128 474 | 0,89375 114 824 484 031
2012 576 845 642 372 20% 128 474 | 0,86090 110 604 466 241
2013 555 646 642 372 20% 128 474 | 0,82927 106 540 449 106
2014 535 229 642 372 20% 128 474 | 0,79879 102 624 432 605
2015 303 884 375717 20% 75 1431 0,76944 57 818 246 066
Suma 3458151 | 3855232 771 046 663179 | 2794973

Cisty penézni tok = 3 458 151 — 663 179 = 2 794 973,- K&
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5.3.3. Porovnani ¢istych penéZnich tokii leasingu a ivéru — UniCredit a.s.
Nésledujici graf porovnava toky Cistych penéznich prostfedkii v jednotlivych letech
cerpani véru a leasingu. Tyto penézni toky vychazeji z nabidek leasingové spolecnosti

UniCredit a.s. na financovani zamyslené inovace jak formou uvéru tak i leasingu.

Graf ¢. 6 — Kvantifikace Cistych penéZnich toki UniCredit a.s.

Cisté pen&Znf toky v &ase - UniCredit
a.s.
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5.4. CSOB Leasing a.s.

Gon

CSOB Leasing a.s. pusobi jako univerzalni banka v Ceské republice. CSOB byla
zaloZena statem v roce 1964 jako banka pro poskytovani sluzeb v oblasti financovani
zahrani¢niho obchodu a volnoménovych operaci. V ¢ervnu 1999 byla privatizovana —
jejim majoritnim vlastnikem se stala belgickda KBC Bank, kterd je soucasti Skupiny
KBC. V &ervnu 2000 CSOB pievzala Investi¢ni a postovni banku. Do konce roku 2007

pasobila CSOB na &eském i slovenském trhu; slovenskd pobo¢ka CSOB byla oddélena
k 1.1.2008.
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Obchodni profil CSOB zahrnuje tyto segmenty: fyzické osoby (retailova klientela),
malé a stfedné velké podniky, korporatni klientela a nebankovni finan¢ni instituce,
finanéni trhy a privatni bankovnictvi. V retailovém bankovnictvi v CR piisobi
spoleénost pod dvéma obchodnimi znackami — CSOB a Postovni spofitelna, ktera
vyuziva pro svou &innost rozsahlé sité Ceské posty. Klienti CSOB jsou obsluhovani na
227 pobockach v CR, klienti Postovni spofitelny jsou obsluhovéni prosttednictvim 32
Finanénich center Postovni spofitelny a zhruba na 3 350 obchodnich mistech Ceské
posty (stav k 30.6.2008). CSOB i Postovni spofitelna dale poskytuji své sluzby

prostiednictvim raznych kanal pfimého bankovnictvi.

Pobockova sit’ CSOB nabizi soucasné se svymi produkty a sluzbami i produkty a sluzby
celé Skupiny CSOB. Ucelena nabidka sluzeb tak kromé& bankovnich sluzeb zahrnuje i
pojistné a penzijni produkty (CSOB Pojistovna a penzijni fondy Stabilita a Progres),
financovani bydleni (Hypote&ni banka a Ceskomoravska stavebni spofitelna), kolektivni
investovani a spravu majetku (investi¢ni fondy CSOB Investi¢ni spole¢nosti a CSOB
Asset Management) a specializovanych sluzeb (CSOB Leasing a CSOB Factoring).
Sluzby spojené s obchodovanim na finan¢nich trzich poskytuje Patria, sesterska

spole¢nost CSOB. [17]

5.4.1. Pozadavky na uvér

Udaje a podminky potiebné k ziskani ivéru

1) Maximalni ¢astka k profinancovani neni omezena. Spole¢nost pozaduje ¢astku
ve vy$i 3 000 000 K¢,- (bez DPH).

2) Spolec¢nost pozaduje dobu trvani uvéru 72 mésicu a stejnou dobu splaceni.

3) Na zéklad¢ dohody s poskytovatelem uvéru je stanovena cast ceny hrazena
klientem ve vysi 20% z ceny pofizovaného majetku véetné DPH. Tato ¢éastka
bude uhrazena v prvni splatce avéru.

4) Poplatek za zpracovani a uzavieni smlouvy je zdarma.
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5) Uvérové splatky jsou konstantni — hrazené mésiéné. Spole¢nost neuvazuje hradit
splatky sezoénni ani mimotadné.

6) Bé&zna uvérova splatka ¢ini 42 079,- K¢, z toho timor ¢ini 33 333,- K¢ a urok
8 746,- K¢.

7) Spolec¢nost vyzaduje zajisténi ivéru sménkou nebo nemovitosti.

Kvantifikace dat a z nich plynouci €isty penézni tok, je soucasti nasledujiciho ptehledu.
V tabulce jsou zachyceny Cisté penézni toky v pribehu celé doby tvéru tedy 72 mésici.
Veskera data vychazi z predlozené nabidky a podrobné vypocty jsou soucasti PFrilohy ¢.
5 — Splatkovy kalendar uvéru. Vypolty kvantifikace danové uspory, potiebné ke

konecnému vy¢isleni ¢istého penézniho toku jsou soucasti Prilohy ¢&. 6.

Tabulka &. 3 — Cisty penéZni toky uvéru — CSOB leasing a.s.

Suma SH Cisty
soucasné | Naklady |Danova Darova danové penézni
Rok hodnoty | celkem sazba uspora Odurocitel | vyhody tok v Case
2009 767 009 364 984 20% 72 997 10,96325 70 314 696 694
2010 488 699 772 452 20% 154 490 | 0,92785 143 344 345 355
2011 470 740 772 452 20% 154 490 | 0,89375 138 076 332 665
2012 453 439 772 452 20% 154 490 | 0,86090 133 001 320 438
2013 436 776 772 452 20% 154 490 | 0,82927 128 114 308 662
2014 420 726 104 952 20% 20990 | 0,79879 16 767 403 959
2015 271 858 69 968 20% 13 994 | 0,76944 10 767 261 091
3309247 | 3629712 725 942 640 383 | 2 668864

Cisty penéZni tok = 3 309 247 — 640 383 = 2 668 864,- K&
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5.4.2. Pozadavky na leasing

Udaje a podminky poti‘ebné k ziskani leasingu

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Minimalni ¢éstka k financovani je stanovena na 80 000,-K¢, maximdalni ¢astka
k profinancovéani neni omezena. Spolecnost pozaduje ¢astku ve vysi 3 000 000
K¢&,- (bez DPH).

Minimalni doba leasingu je 60 mésicli, maximalni doba 84 mésicu. Leasingova
spole¢nost umoznuje zkratit dobu splaceni leasingu na 36 mésicti pfi zachovani
doby trvani leasingu na 60 — 84 mésict (snizi se tim naklady na troky).
Spolec¢nost pozaduje dobu trvani leasingu 72 mésici a stejnou dobu splaceni.
Vyse mimotadné leasingové splatky je stanovena na zéklad¢é vyhodnoceni bonity
klienta a vSeobecné se u leasingu pohybuje mezi 0-30%. Spole¢nost pozaduje
mimofadnou leasingovou splatku ve vysi 0%.

Poplatek za zpracovani a uzavieni smlouvy je zdarma.

Leasingové splatky jsou konstantni — hrazené mési¢né. Spolecnost neuvazuje
hradit splatky sezonni ani mimotadné.

Bézna leasingova splatka ¢ini 51 829,- K¢, z toho podil ceny Cini 41 667,- K¢ a
finan¢ni ¢innost 10 162,- K¢.

Kupni cena po skonceni leasingu ¢ini 1 000,- K¢ bez DPH

Kvantifikace dat a z nich plynouci Cisty penézni tok, je soucasti nasledujiciho piehledu.

V tabulce jsou zachyceny c¢isté penézni toky v pribéhu celé doby leasingu tedy 72

mesict. Veskera data vychazi z pfredlozené nabidky a podrobné vypocty jsou soucasti

Prilohy ¢. 7 — Kalkulace nabidky leasingu. Vypocty kvantifikace danové uspory,

potiebné ke konecnému vycisleni ¢istého penézniho toku jsou soucasti Prilohy ¢&. 8.
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Tabulka & 4. — Cisty penéZni tok leasingu v ¢ase — CSOB leasing a.s.

Suma Naklady SH Cisty
soucasné na danové | penéZni
hodnoty leasing Dainova | Danova vyhody |tokyv
Rok leasingu celkem sazba uspora Odirocitel | leasingu | Case
2009 257 535| 259145 20% 51 829(0,96325 49924 | 207610
2010 601934 | 621948 20% | 124390 |0,92785 115415 486 519
2011 579 814 | 621948 20% | 124390]0,89375 111173 | 468 641
2012 558 504 | 621948 20% | 124390 0,86090 107 087 | 451 417
2013 537980 | 621948 20% | 124390 |0,82927 103 153 | 434 827
2014 518211 | 621948 20% | 124390 |0,79879 99361 | 418850
2015 294248 | 363 803 20% 72 761 | 0,76944 55985| 238263
Suma 3348 226 | 3 732 688 746 538 642 098 | 2 706 128

Cisty penéZni tok = 3 348 226 — 642 098 = 2 706 128,- K&

5.4.3. Porovnani istych penéZnich toki vivéru a leasingu CSOB leasing a.s
Naésledujici graf porovnava toky Cistych penéznich prostiedki v jednotlivych letech
cerpani uvéru a leasingu. Tyto penézni toky vychdzeji z nabidek leasingové spolecnosti

CSOB a.s. na financovani zamyslené inovace jak formou uvéru tak i leasingu.

Graf & 7 — Kvantifikace &istych penéZnich toki CSOB leasing a.s.

Cisté penéZnf toky - CSOB a.s.
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5.5. UniLEASING a.s.

UniLEASING

Spole¢nost UNILEASING byla zalozena jiz roku 1991 od pocatku plsobi pouze v
oblasti finan¢niho leasingu a souvisejicich finan¢nich produktii a sluzeb. Sidlo
spolecnosti a jeji administrativni zdzemi se nachazi v Klatovech, obchodni ptisobeni po
celé republice zajist'uje patnacti pobockami. Od roku 1993 je UNILEASING aktivnim
lenem Asociace leasingovych spoleénosti Ceské republiky, u¢astnikem nebankovniho

registru klientskych informaci je od roku 2006.

UNILEASING je univerzalni leasingovd spole¢nost pisobici v oblasti leasingu

movitych véci.

Vedle klasického finan¢niho leasingu s naslednou koupi najaté véci nabizi také
alternativni formy financovani, tedy operativni leasing, splatkovy prodej, tvérové
financovani nakupu movitych véci, eventudlné téz odkup pohledavek dodavateli v
piipad¢ bonitnich zakazniki. Ve svém portfoliu ma zastoupeny vSechny druhy
dopravnich a piepravnich zafizeni s vyjimkou letadel, dale pak Siroké spektrum
zdravotnickych, sportovnich, kancelafskych, strojirenskych, energetickych a dalSich

zafizeni a technologickych celkt.
UNILEASING se profiluje jako zdkaznicky orientovana spole¢nost.

Diky vlastnické a manazerské struktufe je spolecnost schopna rychle reagovat na
pozadavky zakaznik a ménici se potfeby trhu. Objemem ro¢né uzaviranych obchodi se
UNILEASING a.s. fadi mezi dvacet nejvétSich leasingovych spolecnosti s univerzalnim
komoditnim zamé&fenim v Ceské republice. Refinancovani spoleénosti je zajistovano ve

spolupraci s nejvyznamnéjSimi bankovnimi tstavy. [18]
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5.5.1. Pozadavky na uvér

Udaje a podminky potiebné k ziskani ivéru

1)

2)

Maximalni ¢astka k profinancovani neni omezena. Spole¢nost pozaduje ¢astku
ve vy$i 3 000 000 K¢&,- (bez DPH).

Spolec¢nost pozaduje dobu trvani tivéru 72 mésici a stejnou dobu splaceni.

3) Na zéklad¢ dohody s poskytovatelem uvéru je stanovena cast ceny hrazena

4)
5)

6)

7)

klientem ve vysi 20% z ceny pofizované¢ho majetku véetné DPH. Tato ¢éastka
bude uhrazena v prvni splatce avéru.

Poplatek za zpracovani a uzavieni smlouvy je zdarma.

Uvérové splatky jsou konstantni — hrazené mési¢éné. Spoleénost neuvazuje hradit
splatky sezoénni ani mimotadné.

Bézna Gverova splatka ¢ini 45 436,- K¢, z toho umor ¢ini 33 333,- K¢ a trok

12 103,- K&.

Spolecnost vyzaduje zajisténi uveéru sménkou nebo nemovitosti.

Kvantifikace dat a z nich plynouci ¢isty penézni tok, je soucasti nasledujiciho ptehledu.

V tabulce jsou zachyceny Cisté penézni toky v pribehu celé doby tvéru tedy 72 mésici.

Veskera data vychazi z predlozené nabidky a podrobné vypocty jsou soucasti Prilohy ¢.

9 — Splatkovy kalendar uveéru. Vypocty kvantifikace danové uspory, potiebné ke

kone¢nému vycisleni ¢istého penézniho toku jsou soucasti Prilohy €. 10.

Tabulka &. 5 — Cisty penéZni tok tivéru

Suma SH Cisty
soucasné | Naklady |Danova |Daiova danové penézni
Rok hodnoty | celkem sazba uspora QOduroditel | vyhody tok v Case
2009 780 332 378 412 20% 75 6821 0,96325 72 901 707 431
2010 527 687 812 736 20% 162 547 | 0,92785 150819 | 376 867
2011 508 295 812 736 20% 162 547 | 0,89375 145277 363 019
2012 489 614 812 736 20% 162 547 | 0,86090 139937 | 349 677
2013 471 621 812 736 20% 162 547 | 0,82927 134796 | 336 826
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2014 454 291 145 236 20% 2904710,79879 23203 431 088
2015 293 547 96 824 20% 19365 | 0,76944 14 900 278 646
Suma 3525387 | 3871416 774 283 681 832 | 2843 555

Cisty penéZni tok = 3 525 387 — 774 283 = 2 843 555,- K&

5.5.2. Pozadavky na leasing

Udaje a podminKy poti‘ebné k ziskani leasingu

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Minimalni ¢astka k financovani je stanovena na 100 000,-K¢, maximalni ¢astka
k profinancovani neni omezena. Spole¢nost pozaduje ¢astku ve vysi 3 000 000
K¢,- (bez DPH).

Minimalni doba leasingu je 60 mésicl, maximalni doba 84 mésict. Leasingova
spole¢nost umoznuje zkratit dobu splaceni leasingu na 36 mésict pfi zachovani
doby trvani leasingu na 60 — 84 mésicti (snizi se tim naklady na uroky).
Spole¢nost pozaduje dobu trvani leasingu 72 mésici a stejnou dobu splaceni.
Vyse mimotradné leasingové splatky je stanovena na zaklad¢ vyhodnoceni bonity
klienta a vSeobecné se u leasingu pohybuje mezi 0-30%. Spole¢nost pozaduje
mimoiadnou leasingovou splatku ve vysi 0%.

Poplatek za zpracovani a uzavieni smlouvy je zdarma.

Leasingové splatky jsou konstantni — hrazené meési¢né. Spolecnost neuvazuje
hradit splatky sezonni ani mimofadné.

Bézna leasingova splatka ¢ini 56 289,- K¢&, z toho podil ceny ¢ini 41 667,- K¢ a
financ¢ni ¢innost 14 622,- K¢.

Kupni cena po skonceni leasingu ¢ini 1 000,- K¢ bez DPH
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Kvantifikace dat a z nich plynouci ¢isty penézni tok, je soucasti nasledujiciho ptehledu.

V tabulce jsou zachyceny c¢isté penézni toky v pribchu celé doby leasingu tedy 72

mésict. Veskera data vychazi z predlozené nabidky a podrobné vypocty jsou soucasti

Prilohy ¢. 11 — Kalkulace nabidky leasingu. Vypoéty kvantifikace danové uspory,

potiebné ke kone¢nému vycisleni ¢istého penézniho toku jsou soucasti Prilohy €. 12.

Tabulka ¢&. 6. — Cisty penéZni tok leasingu v ¢ase — UniLEASING a.s.

Suma
soucasné Naklady SH Cisty
hodnoty na leasing | Daflovd | Daniova danové penézni
Rok leasingu celkem sazba uspora Odiiroditel | vyhody tok v Case
2009 279 696 281 445 20% 56 2891 0,96325 54 220 225 476
2010 653 732 675 468 20% 135 094 | 0,92785 125347 | 528 385
2011 629 708 675 468 20% 135 094 | 0,89375 120 740 508 969
2012 606 565 675 468 20% 135 094 | 0,86090 116 302 490 263
2013 584 274 675 468 20% 135 094 | 0,82927 112 029 472 245
2014 562 804 675 468 20% 135 094 | 0,79879 107 911 454 893
2015 319 500 395 023 20% 79 005 | 0,76944 60 789 258 710
Suma 3636280 | 4053808 810 762 697 339 | 2 938 941

Cisty penéZni tok = 3 636 280 — 697 339 = 2 938 941,- K&

84



5.5.3. Porovnani ¢istych penéZnich tokii ivéru a leasingu UniLEASING .a.s
Nésledujici graf porovnava toky Cistych penéznich prostfedkii v jednotlivych letech
cerpani véru a leasingu. Tyto penézni toky vychazeji z nabidek leasingové spolecnosti

UniLEASING a.s. na financovani zamyslené inovace jak formou uvéru tak i leasingu.

Graf ¢. 8 — Kvantifikace Cistych penéZnich toki UniLEASING a.s.
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5.6. Zhodnoceni vysledki vybranych forem financovani

Po celkové analyze a vyhodnoceni nabidek leasingovych spolecnosti, u kterych podnik
pozadoval nabidky financovani Gvéru a leasingu, jsem na zakladé vySe popsanych
informaci, setfidénych dat a propoctii dosla k nasledujicim vysledkiim. Pro piehlednost
vysledki jsou ziskana data prezentovana formou grafu, ze kterého jasné vyplyva, kterd
forma financovani zamyslené inovace je pro podnik nejvyhodnéjsi. V grafu jsou
zobrazeny veskeré Cisté penézni toky - tedy rozdil mezi hodnotami soucasnych plateb
vynalozenych na uvér a leasing a soucasnymi hodnotami danovych tspor. Z grafu jsou

mimo jiné ziejmé 1 rozdily ve financovani uvéru a leasingu od jedné spolecnosti.
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V podstaté Ize fict, ze forma financovani uvérem, se zda byt jako nejvyhodnéjsi volba u

vSech nabidek oproti leasingu.

Pti porovnani cCistych penéznich tokli vychazime z predpokladu, ze nejvyhodnéjs

r

1 a

zéaroven nejefektivnéjs$i formou financovani bude varianta s nejnizs$im penéznim tokem.

Graf ¢&. 9 — Cisté penéZni toky

Cisté pen&Znf toky (iv&ru a leasingu v &ase
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Pro lepsi ptehlednost jsou v nasledujicim grafu znazornény cisté penézni toky tvéri a

leasingli poskytnuté v ramci jednotlivych spolec¢nosti.
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Graf ¢. 10 — Porovnani leasingti a uvéri v ramci spoleénosti
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3000000
2900 000
2800000
2700000 we s wy s P
M Cisté penézni toky uvérd
2600000
2500 000

O Cisté penéini toky leasingi

UniCredit a.s. ESOB a.s.

UniLEASING
a.s.

Ze ziskanych dat jsem dospéla k zaveru, ze pro spolec¢nost je nejvyhodnéjsi nabidka pro
zamyslenou inovaci od spoleénosti CSOB leasing a.s. forma financovani Gvér.
Z propoctl vyplyva, Ze Cisty penézni tok nabizeného produktu leasingové spole¢nosti
CSOB leasing a.s, je nejnizéi a pro podnik proto nejvyhodnéjsi. Celkové pozadavky
podniku byly splnény co do vyse financovani tedy 3 000 000,- K¢, pozadavkem

konstantnich splatek i poctu mésiénich splatek tedy 72 mésici.

Jako dalsi nejvyhodng;jsi nabidku taktéZ poskytla podniku spoleénost CSOB a.s. - forma
financovani leasing. Z grafu je dale ziejmé, ze jako nejméné vyhodnéd nabidka byla
vyhodnocena forma financovani spole¢nosti UniLeasing a.s., kde se Cisty penézni tok

ukazal jako nejvyssi a tedy pro podnik nejméné vyhodny.

Spole¢nosti COWO spol. s r.o. proto doporucuji na zakladé vyhodnoceni a ziskanych
dat financovani formou uvéru spole¢nosti CSOB Leasing, a.s. Je ovSem potieba
zohlednit také nefinanni aspekty nabidek, které mohou zisadné¢ ovlivnit
bezproblémovy prubéh celé doby zamysleného financovani. Nelze opomenout nejen
predchazejici spolupraci a profesionalni pristup, ktery podnik ma s nékterymi
z poptavanych spolecnosti, ale také individualni pfistupy, které jsou ovlivnény osobnimi

vztahy a zkuSenostmi na obou stranidch. V pribéhu celého financovani inovace totiz
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muzZe nastat situace, kdy podnik nebude schopen dostat svym zavazkim, potom se ale
muze navrhovand nejvhodnéjsi forma financovani ukdzat jako lichd, protoze spolecnost
poskytujici profinancovani celého projektu nebude ochotna pristoupit na odlozeni
splatek aj. Konecné rozhodnuti a vyhodnoceni celé situace proto nechavdm na
majitelich spolecnosti, které znaji veSkeré vazby, souvislosti i nefinan¢ni aspekty celého
projektu. Je mozné, Ze zté€chto divodd prevazi nabidka, kterd se v uvedenych
vypoctech jevi jako méné nebo dokonce nejméné vyhodnd, ale zohlediiuje nefinanéni

rizika, které mohou ve svém dasledku ovlivnit cely projekt.
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6. ZAVER

Tato diplomova prace je zaméfena na vybér vhodné formy financovani inovac¢niho
programu firmy. Ziskand a setfidénd data muize podnik vyuzit k rozhodovani o
nejvhodnéjsi formé financovani — zda Uvér nebo leasing. Neobvykly pfistup k feSeni
problému spociva v tom, Ze za uc¢elem uvéru nebyly osloveny bankovni instituce, ale
pouze leasingové spoleCnosti, které maji ve svém portfoliu nabidku uvéri pro
podnikatelské subjekty. Zajimava je také analyza jednotlivych nabidek financovani
leasingovych spolecnosti v ramci poskytovaného uvéru a leasingu. Cilem této prace
bylo na zéklad¢ ziskanych informaci a provedené analyzy doporucit optimalni variantu

pro financovani extruzni linky, jako zamyslené inovace.

V dobé, kdy spolecnost zvazuje vyuziti externiho zdroje financovani bez ohledu na
formu, zda leasing nebo uvér, je potieba dikladné dbat na aspekty vyplyvajicich
z téchto forem financovani. PredevSim se jedna o riziko, kdy mutze podnik narusit
optimalni kapitalovou strukturu spolecnosti. Z tohoto divodu jsou v teoretické Casti
prace popsany mozné formy financovani investic — externimi i internimi zpisoby.
Velky diiraz je kladen na klasifikaci a formy leasingii, vyhody a nevyhody, které tato
forma financovani obndsi. Taktéz jsou zde popsany i rizné formy financovani uvérem

vcetné jiz zminovanych vyhod i rizik.

Dalsim aspektem je také problematika samotné inovace, ktera je z teoretického hlediska
popsana v dalSich kapitolach. Podnik, ktery se snazi udrzet a upevnit si svoje postaveni
na trhu musi ve své politice realizovat vhodné inovace, které jsou podminény nejen
dobrym nacasovénim, ale také zpusobem jejich realizace. Tim si spole¢nost miize
zajistit své misto na trhu a predevS§im ziskani konkurencni vyhody. V teoretickém
rozboru inovaci jsou jmenovany nejdulezitéjsi aspekty, které jsou nezanedbatelné
v celkovém kontextu planovaného financovani inova¢niho programu firmy. V pribéhu
celého inovacniho procesu je potfeba mit na paméti, Ze ne vSechny nové myslenky a

napady se museji dockat realizace. Neékteré se mohou ukdzat jako slepa ulicka, jiné
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slouzi vyhradné pro rozvoj védy a poznani. Uménim proto byva odhadnout, jaky projekt

inovace je odsouzen k netspéchu, a ktery nalezne své uplatnéni na trhu.

V praktické ¢asti feSeni problému jsou popsany metody ¢isté¢ vyhody leasingu a Gvéru a
metody diskontovanych vydaji na leasing a uvér, které slouzi jako stézejni kritérium

pro vyhodnoceni vyhodnosti leasingu nebo uvéru.

V této diplomové praci jsem jako hlavni metodiku pro vyhodnoceni nejvhodnéjsi formy
financovani pouzila metodu diskontovanych vydaji na avér a leasing. Tato metoda je

wewvr

naroc¢nost je ocenéna komplexnéjsimi vysledky.

V dalsi casti se opiram o informace a nabidky, které jsem ziskala prostfednictvim

internetu a vlastnich jednani s leasingovymi spole¢nostmi.

Na zaklad¢ vyhodnoceni veskerych analyz jsem kvantifikovala vysledky ziskané
pomoci metody diskontovanych vydajii a ucinila doporuceni pro nejvhodnéjsi formu

financovani inova¢niho programu firmy — nadstavbové technologie.

Od této prace se ocekava, Ze poslouzi jako podkladovy material pro majitele firmy, ktefi
prihlédnou k zavérim této analyzy a metodika postupu bude spole¢nosti v budoucnu
slouzit jako voditko pro dalsi eventuelni vyhodnocovani nejvhodnéjSich forem
financovani. Pro mne jako hlavni pfinos povazuji ten fakt, ze v podnikatelském
prostfedi nemuseji byt vzdy hlavni prioritou finance jako takové, ale v nemalé miie i
vazby ovliviiujici rozhodovani o fizeni toku financi s pfihlédnutim na aspekty
mimofinancni, tedy nadstandardni sluzby plynouci naptiklad z predeslych zkuSenosti
v jinych obchodech a nefinan¢nich jednanich. Potom je k takovymto zdkaznikiim ze
strany leasingovych spolecnosti pristupovano jako k VIP klientiim, kdy se tento fakt
pozitivné promitne i do pozadované nabidky financovani. Nicméné¢ i tato skutec¢nost se

da ve své podstaté povazovat za jistou formu konkuren¢ni vyhody.
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4

Piiloha ¢&. 1 - Splatkovy kalendar uvéru — UniCredit a.s.

Mésicni . . Soucasna
Datum splatka Urok Umor Stav tivéru | Odurocitel | hodnota
1.8.2009 600 000 0 600 000,00 30000001 600 000
1.9.2009 43 399 10 066 33333,33| 2366667 |0,99688 43 264
1.10.2009 43 399 10 066 33333,33| 2333334|0,99378 43129
1.11.2009 43 399 10 066 33333,33| 2300000 |0,99068 42 995
1.12.2009 43 399 10 066 33333,33| 2266667 |0,98759 42 860
1.1.2010 43 399 10 066 33333,33| 2233334 |0,98452 42 727
1.2.2010 43 399 10 066 33333,33| 2200000 |0,98145 42 594
1.3.2010 43 399 10 066 33333,33| 2166667 |0,97839 42 461
1.4.2010 43 399 10 066 33333,33| 2133334|0,97534 42 329
1.5.2010 43 399 10 066 33333,33| 2100000 |0,97230 42 197
1.6.2010 43 399 10 066 33333,33| 2066667 |0,96928 42 066
1.7.2010 43 399 10 066 33333,33| 2033334 |0,96626 41 935
1.8.2010 43 399 10 066 33333,33| 2000000 | 0,96325 41 804
1.9.2010 43 399 10 066 33333,33| 1966 667 | 0,96024 41 673
1.10.2010 43 399 10 066 33333,33| 1933334|0,95725 41 544
1.11.2010 43 399 10 066 33333,33| 1900000 | 0,95427 41 414
1.12.2010 43 399 10 066 33333,33| 1866667 |0,95130 41 285
1.1.2011 43 399 10 066 33333,33| 1833334 |0,94834 41157
1.2.2011 43 399 10 066 33333,33| 1800000 |0,94538 41 029
1.3.2011 43 399 10 066 33333,33| 1766667 |0,94244 40 901
1.4.2011 43 399 10 066 33333,33| 1733334|0,93950 40 773
1.5.2011 43 399 10 066 33333,33| 1700000 |0,93657 40 646
1.6.2011 43 399 10 066 33333,33| 1666667 |0,93366 40 520
1.7.2011 43 399 10 066 33333,33| 1633334 |0,93075 40 394
1.8.2011 43 399 10 066 33333,33| 1600000 |0,92785 40 268
1.9.2011 43 399 10 066 33333,33| 1566667 |0,92496 40 142
1.10.2011 43 399 10 066 33333,33| 1533334 |0,92207 40 017
1.11.2011 43 399 10 066 33333,33| 1500000 |0,91920 39 892
1.12.2011 43 399 10 066 33333,33| 1466667 |0,91634 39 768
1.1.2012 43 399 10 066 33333,33| 1433334|0,91348 39 644
1.2.2012 43 399 10 066 33333,33| 1400000 |0,91064 39 521
1.3.2012 43 399 10 066 33333,33| 1366667 |0,90780 39 398
1.4.2012 43 399 10 066 33333,33| 1333334 |0,90497 39 275
1.5.2012 43 399 10 066 33333,33| 1300000 |0,90215 39 152
1.6.2012 43 399 10 066 33333,33| 1266667 |0,89934 39 030
1.7.2012 43 399 10 066 33333,33| 1233334 0,89654 38 909
1.8.2012 43 399 10 066 33333,33| 1200000 |0,89375 38 788
1.9.2012 43 399 10 066 33333,33| 1166667 |0,89096 38 667




1.10.2012 43 399 10 066 33333,33| 1133334|0,88819 38 547
1.11.2012 43 399 10 066 33333,33| 1100000 |0,88542 38 426
1.12.2012 43 399 10 066 33333,33| 1066667 |0,88266 38 307
1.1.2013 43 399 10 066 33333,33| 1033334|0,87991 38 187
1.2.2013 43 399 10 066 33333,33| 1000000|0,87717 38 068
1.3.2013 43 399 10 066 33 333,33 966 667 | 0,87444 37 950
1.4.2013 43 399 10 066 33 333,33 933334 0,87172 37 832
1.5.2013 43 399 10 066 33 333,33 900 000 | 0,86900 37714
1.6.2013 43 399 10 066 33 333,33 866 667 | 0,86629 37 596
1.7.2013 43 399 10 066 33 333,33 833 334 | 0,86359 37 479
1.8.2013 43 399 10 066 33 333,33 800 000 | 0,86090 37 362
1.9.2013 43 399 10 066 33 333,33 766 667 | 0,85822 37 246
1.10.2013 43 399 10 066 33 333,33 733 334 | 0,85555 37 130
1.11.2013 43 399 10 066 33 333,33 700 000 | 0,85288 37 014
1.12.2013 43 399 10 066 33 333,33 666 667 | 0,85023 36 899
1.1.2014 43 399 10 066 33 333,33 633 334 | 0,84758 36 784
1.2.2014 43 399 10 066 33 333,33 600 001 | 0,84494 36 670
1.3.2014 43 399 10 066 33 333,33 566 667 | 0,84231 36 555
1.4.2014 43 399 10 066 33 333,33 533 334 | 0,83968 36 441
1.5.2014 43 399 10 066 33 333,33 500 001 | 0,83707 36 328
1.6.2014 43 399 10 066 33 333,33 466 667 | 0,83446 36 215
1.7.2014 43 399 10 066 33 333,33 433 334 | 0,83186 36 102
1.8.2014 43 399 10 066 33 333,33 400 001 | 0,82927 35 989
1.9.2014 43 399 10 066 33 333,33 366 667 | 0,82668 35877
1.10.2014 43 399 10 066 33 333,33 333334 0,82411 35 766
1.11.2014 43 399 10 066 33 333,33 300 001 | 0,82154 35 654
1.12.2014 43 399 10 066 33 333,33 266 667 | 0,81898 35543
1.1.2015 43 399 10 066 33 333,33 233 334 | 0,81643 35432
1.2.2015 43 399 10 066 33 333,33 200 001 | 0,81389 35 322
1.3.2015 43 399 10 066 33 333,33 166 667 | 0,81135 35212
1.4.2015 43 399 10 066 33 333,33 133 334 | 0,80882 35102
1.5.2015 43 399 10 066 33 333,33 100 001 | 0,80630 34 993
1.6.2015 43 399 10 066 33 333,33 66 667 | 0,80379 34 884
1.7.2015 43 399 10 066 33 333,33 33 3341 0,80129 34 775
1.8.2015 43 399 10 066 33 333,33 1/0,79879 34 667
3724728 | 724728 2 999 999,76 3 394 235




Ptiloha €. 2 — Kvantifikace dafiové uspory tivéru — UniCredit a.s.

. Naklady Danova | Dafova ﬁfll-lﬁové
Rok Uroky Odpisy celkem sazba uspora Odiiroditel | vyhody
2009 40264 330 000 370 264 20% 74 053 | 0,96325 71331
2010 120792 667 500 788 292 20% | 157658 |0,92785 146 283
2011 120792 667 500 788 292 20% | 157658 |0,89375 140 907
2012 120792 667 500 788 292 20% | 157658 |0,86090 135 728
2013 120792 667 500 788 292 20% | 157658 0,82927 130 741
2014 120792 0 120 792 20% 24 158 |0,79879 19 297
2015 80528 0 80 528 20% 16 106 | 0,76944 12 392
Suma 724752 3000000 3724752 744 950 656 681
Priloha €. 3 — Kalkulace nabidky leasingu — UniCredit a.s.
Mimora
dna Ostatni | Finanéni | Podil Splatka Soucasna
Splatka | Datum splatka | vydaje | ¢innost ceny celkem Odiroditel | hodnota
0 1.8.2009 0 0 11 864 41 667 53531 |1 53 531
1 1.9.2009 11 864 41 667 53 531 | 0,99688 53 364
2| 1.10.2009 11 864 41 667 53 531 | 0,99378 53 198
3| 1.11.2009 11 864 41 667 53 531 | 0,99068 53 032
4| 1.12.2009 11 864 41 667 53 531 | 0,98759 52 867
5 1.1.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,98452 52 702
6 1.2.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,98145 52 538
7 1.3.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,97839 52 374
8 1.4.2010 11 864 41 667 53531 0,97534 52 211
9 1.5.2010 11 864 41 667 53531 0,97230 52 048
10 1.6.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,96928 51 887
11 1.7.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,96626 51 725
12 1.8.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,96325 51 564
13 1.9.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,96024 51 403
14| 1.10.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,95725 51 243
15| 1.11.2010 11 864 41 667 53 531 | 0,95427 51 083
16 | 1.12.2010 11 864 41 667 53 531 0,95130 50 924
17 1.1.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,94834 50 766
18 1.2.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,94538 50 607




19 1.3.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,94244 50 450
20 1.4.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,93950 50 292
21 1.5.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,93657 50 136
22 1.6.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,93366 49 980
23 1.7.2011 11 864 41 667 53 531 0,93075 49 824
24 1.8.2011 11 864 41 667 53531 |0,92785 49 669
25 1.9.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,92496 49514
26| 1.10.2011 11 864 41 667 53 531 | 0,92207 49 359
27| 1.11.2011 11 864 41 667 53 531 0,91920 49 206
28| 1.12.2011 11 864 41 667 53 531 0,91634 49 053
29 1.1.2012 11 864 41 667 53 531 0,91348 48 899
30 1.2.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,91064 48 747
31 1.3.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,90780 48 595
32 1.4.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,90497 48 444
33 1.5.2012 11 864 41 667 53 531 |0,90215 48 293
34 1.6.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,89934 48 143
35 1.7.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,89654 47993
36 1.8.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,89375 47 843
37 1.9.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,89096 47 694
38| 1.10.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,88819 47 546
39| 1.11.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,88542 47 397
40| 1.12.2012 11 864 41 667 53 531 | 0,88266 47 250
41 1.1.2013 11 864 41 667 53 531 0,87991 47102
42 1.2.2013 11 864 41 667 53531|0,87717 46 956
43 1.3.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,87444 46 810
44 1.4.2013 11 864 41 667 53531 |0,87172 46 664
45 1.5.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,86900 46 518
46 1.6.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,86629 46 373
47 1.7.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,86359 46 229
48 1.8.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,86090 46 085
49 1.9.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,85822 45 941
50| 1.10.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,85555 45 798
51| 1.11.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,85288 45 656
52| 1.12.2013 11 864 41 667 53 531 | 0,85023 45514
53 1.1.2014 11 864 41 667 53 531 | 0,84758 45 372
54 1.2.2014 11 864 41 667 53 531 | 0,84494 45 230
55 1.3.2014 11 864 41 667 53 531 | 0,84231 45090
56 1.4.2014 11 864 41 667 53 531 | 0,83968 44 949
57 1.5.2014 11 864 41 667 53 531 | 0,83707 44 809
58 1.6.2014 11 864 41 667 53 531 | 0,83446 44 669




59 1.7.2014 11 864 41 667 53531 |0,83186 44 530
60 1.8.2014 11 864 41 667 53531 | 0,82927 44 392
61 1.9.2014 11 864 41 667 53531 | 0,82668 44 253
62| 1.10.2014 11 864 41 667 53531|0,82411 44115
63| 1.11.2014 11 864 41 667 53531 0,82154 43 978
64| 1122014 11 864 41 667 53531 |0,81898 43 841
65 1.1.2015 11 864 41 667 53531 | 0,81643 43 704
66 1.2.2015 11 864 41 667 53531 |0,81389 43 568
67 1.3.2015 11 864 41 667 53531|0,81135 43 432
68 1.4.2015 11 864 41 667 53 531 | 0,80882 43 297
69 1.5.2015 11 864 41 667 53531 | 0,80630 43 162
70 1.6.2015 11 864 41 667 53531 |0,80379 43 028
71 1.7.2015 11 864 41 667 53531|0,80129 42 894
72 1.8.2015 1000 0 0 1000 | 0,79879 799
1000 854 208 | 3 000 024 | 3 855232 3458 151
Priloha €. 4 — Kvantifikace dafiové uspory leasingu — UniCredit a.s.
SH
Ostatni Leasingové | Naklady Danova Danova danové
Rok platby naklady celkem sazba uspora Odurocitel | vyhody
2009 0 267 655 267 655 20% 53531 |0,96325 51 564
2010 0 642 372 642 372 20% 128 474 | 0,92785 119 205
2011 0 642 372 642 372 20% 128 474 | 0,89375 114 824
2012 0 642 372 642 372 20% 128 474 0,86090 110 604
2013 0 642 372 642 372 20% 128 474 | 0,82927 106 540
2014 0 642 372 642 372 20% 128 474 | 0,79879 102 624
2015 1000 374 717 375717 20% 75143 | 0,76944 57 818
Suma 3 854 232 3 855 232 771 046 663 179




Piiloha &. 5 — Splatkovy kalendaf ivéru — CSOB Leasing a.s.

Mésicni . . Soucasna
Splatka | Datum splatka Urok Umor Stav tivéru | Oduroditel | hodnota

0 1.8.2009 600 000 0 600 000,00 | 30000001 600 000

1 1.9.2009 42 079 8 746 33333,33| 2366667 |0,99688 41948

2| 1.10.2009 42 079 8 746 33333,33| 2333334|0,99378 41 817

3| 1.11.2009 42 079 8 746 33333,33| 2300000 | 0,99068 41 687

4| 1.12.2009 42 079 8 746 33333,33| 2266667 |0,98759 41 557

5 1.1.2010 42 079 8 746 33333,33| 2233334|0,98452 41 428

6 1.2.2010 42 079 8 746 33333,33| 2200000 | 0,98145 41 298

7 1.3.2010 42 079 8 746 33333,33| 2166667 |0,97839 41170

8 1.4.2010 42 079 8 746 33333,33| 2133334|0,97534 41 041

9 1.5.2010 42 079 8 746 33333,33| 2100000 |0,97230 40913
10 1.6.2010 42 079 8 746 33333,33| 2066667 |0,96928 40786
11 1.7.2010 42 079 8 746 33333,33| 2033334 |0,96626 40 659
12 1.8.2010 42 079 8 746 33333,33| 2000000 | 0,96325 40533
13 1.9.2010 42 079 8 746 33333,33| 1966 667 | 0,96024 40 406
14| 1.10.2010 42 079 8 746 33333,33| 1933334 |0,95725 40 280
15| 1.11.2010 42 079 8 746 33333,33| 1900000 |0,95427 40 155
16| 1.12.2010 42 079 8 746 33333,33| 1866667 |0,95130 40 030
17 1.1.2011 42 079 8 746 33333,33| 1833334 |0,94834 39 905
18 1.2.2011 42 079 8 746 33333,33| 1800000 | 0,94538 39 781
19 1.3.2011 42 079 8 746 33333,33| 1766667 |0,94244 39 657
20 1.4.2011 42 079 8 746 33333,33| 17333340,93950 39 533
21 1.5.2011 42 079 8 746 33333,33| 1700000 |0,93657 39 410
22 1.6.2011 42 079 8 746 33333,33| 1666667 |0,93366 39 287
23 1.7.2011 42 079 8 746 33333,33| 1633334 |0,93075 39 165
24 1.8.2011 42 079 8 746 33333,33| 1600000 |0,92785 39 043
25 1.9.2011 42 079 8 746 33333,33| 1566 667 | 0,92496 38 921
26| 1.10.2011 42 079 8 746 33333,33| 1533334 |0,92207 38 800
27| 1.11.2011 42 079 8 746 33333,33| 1500000 |0,91920 38 679
28| 1.12.2011 42 079 8 746 33333,33| 1466667 |0,91634 38 559
29 1.1.2012 42 079 8 746 33333,33| 1433334|0,91348 38 438
30 1.2.2012 42 079 8 746 33333,33| 1400000 |0,91064 38 319
31 1.3.2012 42 079 8 746 33333,33| 1366667 |0,90780 38 199
32 1.4.2012 42 079 8 746 33333,33| 1333334|0,90497 38 080
33 1.5.2012 42 079 8 746 33333,33| 1300000 |0,90215 37 962
34 1.6.2012 42 079 8 746 33333,33| 1266667 |0,89934 37 843
35 1.7.2012 42 079 8 746 33333,33| 1233334 0,89654 37 726
36 1.8.2012 42 079 8 746 33333,33| 1200000 | 0,89375 37 608
37 1.9.2012 42 079 8 746 33333,33| 1166667 |0,89096 37 491




38| 1.10.2012 42 079 8 746 33333,33| 1133334|0,88819 37 374
39| 1.11.2012 42 079 8 746 33333,33| 1100000 |0,88542 37 258
40| 1.12.2012 42 079 8 746 33333,33| 1066667 |0,88266 37 141
41 1.1.2013 42 079 8 746 33333,33| 1033334|0,87991 37 026
42 1.2.2013 42 079 8 746 33333,33| 10000000,87717 36 910
43 1.3.2013 42 079 8 746 33 333,33 966 667 | 0,87444 36 796
44 1.4.2013 42 079 8 746 33 333,33 933 334 |0,87172 36 681
45 1.5.2013 42 079 8 746 33 333,33 900 000 | 0,86900 36 567
46 1.6.2013 42 079 8 746 33 333,33 866 667 | 0,86629 36 453
47 1.7.2013 42 079 8 746 33 333,33 833 334 | 0,86359 36 339
48 1.8.2013 42 079 8 746 33 333,33 800 000 | 0,86090 36 226
49 1.9.2013 42 079 8 746 33 333,33 766 667 | 0,85822 36 113
50| 1.10.2013 42 079 8 746 33 333,33 733 334 | 0,85555 36 001
51| 1.11.2013 42 079 8 746 33 333,33 700 000 | 0,85288 35 888
52| 1.12.2013 42 079 8 746 33 333,33 666 667 | 0,85023 35777
53 1.1.2014 42 079 8 746 33 333,33 633 334 | 0,84758 35 665
54 1.2.2014 42 079 8 746 33 333,33 600 001 | 0,84494 35 554
55 1.3.2014 42 079 8 746 33 333,33 566 667 | 0,84231 35 444
56 1.4.2014 42 079 8 746 33 333,33 533 334 | 0,83968 35 333
57 1.5.2014 42 079 8 746 33 333,33 500 001 | 0,83707 35 223
58 1.6.2014 42 079 8 746 33 333,33 466 667 | 0,83446 35113
59 1.7.2014 42 079 8 746 33 333,33 433 334 | 0,83186 35 004
60 1.8.2014 42 079 8 746 33 333,33 400 001 | 0,82927 34 895
61 1.9.2014 42 079 8 746 33 333,33 366 667 | 0,82668 34 786
62| 1.10.2014 42 079 8 746 33 333,33 333 334 |0,82411 34 678
63| 1.11.2014 42 079 8 746 33 333,33 300 001 | 0,82154 34 570
64| 1.12.2014 42 079 8 746 33 333,33 266 667 | 0,81898 34 462
65 1.1.2015 42 079 8 746 33 333,33 233 334 | 0,81643 34 355
66 1.2.2015 42 079 8 746 33 333,33 200 001 | 0,81389 34 248
67 1.3.2015 42 079 8 746 33 333,33 166 667 | 0,81135 34141
68 1.4.2015 42 079 8 746 33 333,33 133 334 | 0,80882 34 034
69 1.5.2015 42 079 8 746 33 333,33 100 001 | 0,80630 33 928
70 1.6.2015 42 079 8 746 33 333,33 66 667 | 0,80379 33 823
71 1.7.2015 42 079 8 746 33 333,33 33 334 0,80129 33 717
72 1.8.2015 42 079 8 746 33 333,33 1]0,79879 33612

3629688 | 629688 2999 999,76 3 309 247




Piiloha & 6 — Kvantifikace daiiové iispory uvéru — CSOB Leasing a.s.

) Naklady Darniova | Dafova 3?ﬁové

Rok Uroky Odpisy celkem sazba uspora Odurocitel | vyhody
2009 34984 330 000 364 984 20% 729971 0,96325 70 314
2010 104952 667 500 772 452 20% | 154490 |0,92785 143 344
2011 104952 667 500 772 452 20% | 154490 0,89375 138 076
2012 104952 667 500 772 452 20% | 154490 | 0,86090 133 001
2013 104952 667 500 772 452 20% | 154490 |0,82927 128 114
2014 104952 0 104 952 20% 20990 0,79879 16 767
2015 69968 0 69 968 20% 13994 | 0,76944 10 767
Suma 629712 3000000 3629712 725 942 640 383

Priloha & 7 — Kalkulace nabidky leasingu — CSOB Leasing a.s.
Mimoradna | Ostatni | Finanéni Splatka Soucasna

Datum splatka vydaje | c¢innost | Podil ceny |celkem Odurocitel | hodnota
1.8.2009 0 0| 10162 41 667 518291 51 829
1.9.2009 10 162 41 667 51 829 0,99688 51 667
1.10.2009 10 162 41 667 51 8291 0,99378 51 507
1.11.2009 10 162 41 667 51 829 | 0,99068 51 346
1.12.2009 10 162 41 667 51 8291 0,98759 51 186
1.1.2010 10 162 41 667 51 829 | 0,98452 51 027
1.2.2010 10 162 41 667 51 829 0,98145 50 868
1.3.2010 10 162 41 667 51 82910,97839 50 709
1.4.2010 10 162 41 667 51 829 0,97534 50 551
1.5.2010 10 162 41 667 51 8290,97230 50 393
1.6.2010 10 162 41 667 51 8291 0,96928 50 237
1.7.2010 10 162 41 667 51 829 | 0,96626 50 080
1.8.2010 10 162 41 667 51 829 0,96325 49 924
1.9.2010 10 162 41 667 51 829 | 0,96024 49 768
1.10.2010 10 162 41 667 51 829 0,95725 49 613
1.11.2010 10 162 41 667 51 829 | 0,95427 49 459
1.12.2010 10 162 41 667 51 829 0,95130 49 305
1.1.2011 10 162 41 667 51 829 0,94834 49 152
1.2.2011 10 162 41 667 51 829 | 0,94538 48 998
1.3.2011 10 162 41 667 51 829 | 0,94244 48 846
1.4.2011 10 162 41 667 51 829 0,93950 48 693
1.5.2011 10 162 41 667 51 829 ] 0,93657 48 541




1.6.2011 10 162 41 667 51 829 | 0,93366 48 391
1.7.2011 10 162 41 667 51 829 | 0,93075 48 240
1.8.2011 10 162 41 667 51 829 0,92785 48 090
1.9.2011 10 162 41 667 51 829 | 0,92496 47 940
1.10.2011 10 162 41 667 51 829 | 0,92207 47 790
1.11.2011 10 162 41 667 51 829 0,91920 47 641
1.12.2011 10 162 41 667 51829 |0,91634 47 493
1.1.2012 10 162 41 667 51 82910,91348 47 345
1.2.2012 10 162 41 667 51 829 0,91064 47198
1.3.2012 10 162 41 667 51 829 | 0,90780 47 050
1.4.2012 10 162 41 667 51 829 0,90497 46 904
1.5.2012 10 162 41 667 51 829 | 0,90215 46 758
1.6.2012 10 162 41 667 51 829 0,89934 46 612
1.7.2012 10 162 41 667 51 829 | 0,89654 46 467
1.8.2012 10 162 41 667 51 829 | 0,89375 46 322
1.9.2012 10 162 41 667 51 829 0,89096 46 178
1.10.2012 10 162 41 667 51 829 | 0,88819 46 034
1.11.2012 10 162 41 667 51 829 0,88542 45 890
1.12.2012 10 162 41 667 51 829 | 0,88266 45 747
1.1.2013 10 162 41 667 51 829 | 0,87991 45 605
1.2.2013 10 162 41 667 51829|0,87717 45 463
1.3.2013 10 162 41 667 51 829 | 0,87444 45 321
1.4.2013 10 162 41 667 51829|0,87172 45 180
1.5.2013 10 162 41 667 51 829 0,86900 45 039
1.6.2013 10 162 41 667 51 829 | 0,86629 44 899
1.7.2013 10 162 41 667 51 829 0,86359 44 759
1.8.2013 10 162 41 667 51 829 | 0,86090 44 620
1.9.2013 10 162 41 667 51 829 0,85822 44 481
1.10.2013 10 162 41 667 51 829 | 0,85555 44 342
1.11.2013 10 162 41 667 51 829 | 0,85288 44 204
1.12.2013 10 162 41 667 51 829 0,85023 44 067
1.1.2014 10 162 41 667 51 829 | 0,84758 43 929
1.2.2014 10 162 41 667 51 829 0,84494 43792
1.3.2014 10 162 41 667 51 829 0,84231 43 656
1.4.2014 10 162 41 667 51 829 | 0,83968 43 520
1.5.2014 10 162 41 667 51 829 0,83707 43 385
1.6.2014 10 162 41 667 51 829 | 0,83446 43 249
1.7.2014 10 162 41 667 51 829 0,83186 43114
1.8.2014 10 162 41 667 51 829 | 0,82927 42 980
1.9.2014 10 162 41 667 51 829 | 0,82668 42 846
1.10.2014 10 162 41 667 51 829 0,82411 42 713
1.11.2014 10 162 41 667 51 829 | 0,82154 42 580
1.12.2014 10 162 41 667 51 8291 0,81898 42 447




1.1.2015 10 162 41 667 51 829 |0,81643 42 315
1.2.2015 10 162 41 667 51 829 0,81389 42 183
1.3.2015 10 162 41 667 51 8290,81135 42 051
1.4.2015 10 162 41 667 51 829 | 0,80882 41 920
1.5.2015 10 162 41 667 51 829 | 0,80630 41790
1.6.2015 10 162 41 667 51 829 | 0,80379 41 660
1.7.2015 10 162 41 667 51 829 0,80129 41530
1.8.2015 1000 0 0 1000 | 0,79879 799
1000 | 731664 3000024| 3732688 3 348 226
Piiloha & 8 — Kvantifikace daiiové dspory leasingu — CSOB Leasing a.s.
SH
Ostatni Leasingové | Naklady Danova | Danova danové
Rok platby niklady celkem sazba uspora Odurocitel | vyhody
2009 0 259 145 259 145 20% 51 829 0,96325 49 924
2010 0 621 948 621 948 20% | 124 390]0,92785 115 415
2011 0 621 948 621 948 20% | 124390 |0,89375 111173
2012 0 621 948 621 948 20% | 124390 |0,86090 107 087
2013 0 621 948 621 948 20% | 124390 |0,82927 103 153
2014 0 621 948 621 948 20% | 124390 |0,79879 99 361
2015 1000 362 803 363 803 20% 72761 0,76944 55 985
Suma 3731688 3732688 746 538 642 098




Piiloha ¢. 9 — Splatkovy kalendar uvéru — UniLEASING a.s.

Mésicni , . Soucasna
Datum splatka Urok Umor Stav ivéru | Odurocitel | hodnota
1.8.2009 0 0 600 000,00 30000001 600 000
1.9.2009 45 436 12103 33333,33 2 366 667 | 0,99688 45 294
1.10.2009 45 436 12 103 33 333,33 2333 334 0,99378 45 153
1.11.2009 45 436 12 103 33 333,33 2 300 000 | 0,99068 45 013
1.12.2009 45 436 12 103 33 333,33 2 266 667 | 0,98759 44 872
1.1.2010 45 436 12 103 33 333,33 2 233 334 | 0,98452 44 733
1.2.2010 45 436 12 103 33 333,33 2200 000 | 0,98145 44 593
1.3.2010 45 436 12 103 33 333,33 2 166 667 | 0,97839 44 454
1.4.2010 45 436 12 103 33 333,33 2133334 |0,97534 44 316
1.5.2010 45 436 12 103 33 333,33 2100 000 0,97230 44 177
1.6.2010 45 436 12 103 33 333,33 2 066 667 | 0,96928 44 040
1.7.2010 45 436 12 103 33 333,33 2033 334 | 0,96626 43 903
1.8.2010 45 436 12 103 33333,33 2000 000 | 0,96325 43 766
1.9.2010 45 436 12 103 33 333,33 1966 667 | 0,96024 43 629
1.10.2010 45 436 12 103 33 333,33 1933 334 | 0,95725 43 494
1.11.2010 45 436 12 103 33 333,33 1900 000 | 0,95427 43 358
1.12.2010 45 436 12 103 33 333,33 1866 667 | 0,95130 43 223
1.1.2011 45 436 12 103 33 333,33 1833 334 | 0,94834 43 089
1.2.2011 45 436 12 103 33 333,33 1 800 000 | 0,94538 42 954
1.3.2011 45 436 12 103 33 333,33 1766 667 | 0,94244 42 821
1.4.2011 45 436 12 103 33 333,33 1733 334 | 0,93950 42 687
1.5.2011 45 436 12 103 33 333,33 1700 000 | 0,93657 42 554
1.6.2011 45 436 12 103 33 333,33 1 666 667 | 0,93366 42 422
1.7.2011 45 436 12 103 33 333,33 1633 334 | 0,93075 42 290
1.8.2011 45 436 12 103 33 333,33 1 600 000 | 0,92785 42 158
1.9.2011 45 436 12 103 33 333,33 1566 667 | 0,92496 42 026
1.10.2011 45 436 12 103 33 333,33 1533 334 | 0,92207 41 895
1.11.2011 45 436 12 103 33 333,33 1500 000 | 0,91920 41 765
1.12.2011 45 436 12 103 33 333,33 1466 667 | 0,91634 41 635
1.1.2012 45 436 12 103 33 333,33 1433 334|0,91348 41 505
1.2.2012 45 436 12 103 33 333,33 1 400 000 | 0,91064 41 376
1.3.2012 45 436 12 103 33 333,33 1 366 667 | 0,90780 41 247
1.4.2012 45 436 12 103 33 333,33 1 333 334 | 0,90497 41118
1.5.2012 45 436 12 103 33 333,33 1 300 000 | 0,90215 40 990
1.6.2012 45 436 12 103 33 333,33 1266 667 | 0,89934 40 862
1.7.2012 45 436 12 103 33 333,33 1233 334 | 0,89654 40 735
1.8.2012 45 436 12 103 33 333,33 1200 000 | 0,89375 40 608
1.9.2012 45 436 12 103 33 333,33 1166 667 | 0,89096 40 482




1.10.2012 45 436 12 103 33 333,33 1133 334|0,88819 40 356
1.11.2012 45 436 12 103 33 333,33 1100 000 | 0,88542 40 230
1.12.2012 45 436 12 103 33 333,33 1 066 667 | 0,88266 40 105
1.1.2013 45 436 12 103 33 333,33 1033 334|0,87991 39 980
1.2.2013 45 436 12 103 33 333,33 1000000 |0,87717 39 855
1.3.2013 45 436 12 103 33 333,33 966 667 | 0,87444 39 731
1.4.2013 45 436 12 103 33 333,33 933 334 |0,87172 39 607
1.5.2013 45 436 12 103 33 333,33 900 000 | 0,86900 39 484
1.6.2013 45 436 12 103 33 333,33 866 667 | 0,86629 39 361
1.7.2013 45 436 12 103 33 333,33 833 334 | 0,86359 39 238
1.8.2013 45 436 12 103 33 333,33 800 000 | 0,86090 39 116
1.9.2013 45 436 12 103 33 333,33 766 667 | 0,85822 38 994
1.10.2013 45 436 12 103 33 333,33 733 334 | 0,85555 38 873
1.11.2013 45 436 12 103 33 333,33 700 000 | 0,85288 38 751
1.12.2013 45 436 12 103 33 333,33 666 667 | 0,85023 38 631
1.1.2014 45 436 12 103 33 333,33 633 334 | 0,84758 38 511
1.2.2014 45 436 12 103 33 333,33 600 001 | 0,84494 38 391
1.3.2014 45 436 12 103 33 333,33 566 667 | 0,84231 38 271
1.4.2014 45 436 12 103 33 333,33 533 334 | 0,83968 38 152
1.5.2014 45 436 12 103 33 333,33 500 001 | 0,83707 38 033
1.6.2014 45 436 12 103 33 333,33 466 667 | 0,83446 37 915
1.7.2014 45 436 12 103 33 333,33 433 334 | 0,83186 37 796
1.8.2014 45 436 12 103 33 333,33 400 001 | 0,82927 37 679
1.9.2014 45 436 12 103 33 333,33 366 667 | 0,82668 37 561
1.10.2014 45 436 12 103 33 333,33 333 334 |0,82411 37 444
1.11.2014 45 436 12 103 33 333,33 300 001 | 0,82154 37 327
1.12.2014 45 436 12 103 33 333,33 266 667 | 0,81898 37211
1.1.2015 45 436 12 103 33 333,33 233 334 | 0,81643 37 095
1.2.2015 45 436 12 103 33 333,33 200 001 | 0,81389 36 980
1.3.2015 45 436 12 103 33 333,33 166 667 | 0,81135 36 864
1.4.2015 45 436 12 103 33 333,33 133 334 | 0,80882 36 750
1.5.2015 45 436 12 103 33 333,33 100 001 | 0,80630 36 635
1.6.2015 45 436 12 103 33 333,33 66 667 | 0,80379 36 521
1.7.2015 45 436 12 103 33 333,33 33 334 0,80129 36 407
1.8.2015 45 436 12 103 33 333,33 1]0,79879 36 294
3271 392 871392 | 2999 999,76 3 525 387




Priloha €. 10 — Kvantifikace danové Gspory uvéru — UniLEASING a.s.

. Naklady Danova Danova (Sig‘iové
Rok Uroky Odpisy celkem sazba uspora Odirocitel | vyhody
2009 48412 330 000 378 412 20% 75 682 | 0,96325 72901
2010 145236 667 500 812 736 20% 162 5471 0,92785 150 819
2011 145236 667 500 812 736 20% 162 547 0,89375 145 277
2012 145236 667 500 812 736 20% 162 547 | 0,86090 139 937
2013 145236 667 500 812 736 20% 162 547 0,82927 134 796
2014 145236 0 145 236 20% 29 0470,79879 23 203
2015 96824 0 96 824 20% 19 365 | 0,76944 14 900
Suma 871416 3000 000 3871416 774 283 681 832
Priloha ¢. 11 — Kalkulace nabidky leasingu — UniLEASING a.s.
Mimoradna | Ostatni | Financni Splatka Soucasna
Datum splatka vydaje ¢innost Podil ceny | celkem Odirocitel | hodnota
1.8.2009 0 14 622 41 667 56289 |1 56 289
1.9.2009 14 622 41 667 56 289 | 0,99688 56 113
1.10.2009 14 622 41 667 56 289 | 0,99378 55 939
1.11.2009 14 622 41 667 56 289 | 0,99068 55 764
1.12.2009 14 622 41 667 56 289 | 0,98759 55 590
1.1.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,98452 55 418
1.2.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,98145 55 245
1.3.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,97839 55 073
1.4.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,97534 54 901
1.5.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,97230 54 730
1.6.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,96928 54 560
1.7.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,96626 54 390
1.8.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,96325 54 220
1.9.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,96024 54 051
1.10.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,95725 53 883
1.11.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,95427 53 715
1.12.2010 14 622 41 667 56 289 | 0,95130 53 548
1.1.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,94834 53 381
1.2.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,94538 53 214




1.3.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,94244 53 049
1.4.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,93950 52 884
1.5.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,93657 52719
1.6.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,93366 52 555
1.7.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,93075 52 391
1.8.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,92785 52 228
1.9.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,92496 52 065
1.10.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,92207 51 902
1.11.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,91920 51741
1.12.2011 14 622 41 667 56 289 | 0,91634 51 580
1.1.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,91348 51 419
1.2.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,91064 51 259
1.3.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,90780 51 099
1.4.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,90497 50 940
1.5.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,90215 50 781
1.6.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,89934 50 623
1.7.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,89654 50 465
1.8.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,89375 50 308
1.9.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,89096 50 151
1.10.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,88819 49 995
1.11.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,88542 49 839
1.12.2012 14 622 41 667 56 289 | 0,88266 49 684
1.1.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,87991 49 529
1.2.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,87717 49 375
1.3.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,87444 49 221
1.4.2013 14 622 41 667 56 289 0,87172 49 068
1.5.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,86900 48 915
1.6.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,86629 48 763
1.7.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,86359 48 611
1.8.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,86090 48 459
1.9.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,85822 48 308
1.10.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,85555 48 158
1.11.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,85288 48 008
1.12.2013 14 622 41 667 56 289 | 0,85023 47 859
1.1.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,84758 47709
1.2.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,84494 47561
1.3.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,84231 47 413
1.4.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,83968 47 265
1.5.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,83707 47118
1.6.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,83446 46 971
1.7.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,83186 46 825




1.8.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,82927 46 679
1.9.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,82668 46 533
1.10.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,82411 46 388
1.11.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,82154 46 244
1.12.2014 14 622 41 667 56 289 | 0,81898 46 100
1.1.2015 14 622 41 667 56 289 | 0,81643 45 956
1.2.2015 14 622 41 667 56 289 | 0,81389 45 813
1.3.2015 14 622 41 667 56 289 | 0,81135 45 670
1.4.2015 14 622 41 667 56 289 | 0,80882 45 528
1.5.2015 14 622 41 667 56 289 | 0,80630 45 386
1.6.2015 14 622 41 667 56 289 | 0,80379 45 245
1.7.2015 14 622 41 667 56 289 | 0,80129 45 104
1.8.2015 1000 0 0 1000 | 0,79879 799
1000 | 1 052784 3000 024 4 053 808 3636280
Priloha ¢. 12 — Kvantifikace danové uspory leasingu — UniLEASING a.s.
SH

Ostatni Leasingové | Naklady Daiova Dainova danové

Rok platby naklady celkem sazba uspora Odiroditel | vyhody
2009 0 281 445 281 445 20% 56 289 | 0,96325 54 220
2010 0 675 468 675 468 20% 135 094 | 0,92785 125 347
2011 0 675 468 675 468 20% 135 094 | 0,89375 120 740
2012 0 675 468 675 468 20% 135 094 | 0,86090 116 302
2013 0 675 468 675 468 20% 135 094 | 0,82927 112 029
2014 0 675 468 675 468 20% 135 094 | 0,79879 107 911
2015 1000 394 023 395 023 20% 79 005 | 0,76944 60 789
Suma 4 052 808 4 053 808 810 762 697 339






