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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je analyza finan¢nich vykazli a vybér nejvhodné;si varianty
financovani investicniho zadméru. Teoretickd ¢ast je zaméfena na charakteristiku
investic, moznosti a zdroje financovani a na problematiku finan¢ni analyzy a vybrané
finan¢ni ukazatele. V praktické c¢asti je na zdklad¢ finan¢nich vykazi zpracovana
finanni analyza spolecnosti a uveden investicni zamér. Jeho cilem je zvolit

nejvhodnéjsi variantu financovani investice.

ABSTRACT

The aim of this thesis is to analyze financial statements and search the best way how to
finance an investment intention. The theoretical part is focused on a characteristic of the
investment opportunities, the sources of financing, the issues with a financial statement
analysis and its indicators. The practical part analyses a specific company based on the
financial statements which is followed by an investment intention. Its aim is to search

the best option for the financing.

KLICOVA SLOVA

Investi¢ni zamér, finan¢ni analyza, irokova sazba, Gvér
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UVvOD

Velké mnozstvi prilezitosti jak zvySovat konkurenceschopnost nebo jak maximalizovat
hodnotu podniku, pravé to pfindsi soucasna doba podnikiim. Je na kazdém z nich, jakou
si zvoli cestu, jakym zpisobem toho dosdhne a jak velké bude toto usili. Jedna
zmoznosti je investice do dlouhodobého majetku. Protoze se ale muze jednat o
dlouhodobou investici, je nezbytné vychazet i z kvalitniho finan¢niho zafizeni, pfi
kterém je nutné pocitat jak s moznymi riziky, tak s faktorem casu, protoZze samotna
efektivnost ovliviiuje podnik zpravidla po dlouhé obdobi. Proto by mél kazdy podnik,
nez takovou investici zrealizuje, mit zpracovany investi¢ni zamér. Investi¢ni zamér je i
tak nutné povazovat za rizikovy projekt, protoZze ani nejlépe zpracovany zadmeér jesté
neznamena, ze bude projekt GspéSny. Proto je dilezité dbat na to, aby byl proveden
dikladn¢ tak, aby zvySil nad€ji na uspéch, ptinesl alespoii ocekavané vysledky a
podstatné snizil nebezpeci neuspéchu, ktery by mohl vazné ohrozit finan¢ni stabilitu
nebo i jeho existenci. Zpracovani investiéniho zdméru je pomérné naro¢nou zélezitosti
nejen z ¢asového, ale i finan¢niho hlediska. Vzhledem k piilezitosti, kterd se naskytla
vybrané spolecnosti, coz je moznost realizovat nakup nemovitosti, beru to i jako velkou
prilezitost pro mé samotnou, vypracovat jakym zpiisobem bude tento investi¢ni zdmér
financovan a zda bude poftizeni této investice pro spolecnost efektivni.

V teoretické ¢asti se budu zabyvat problematikou investi¢nich projektli a moznostmi,
jak tyto projekty financovat. Soucasti bude také teoretické pojeti financni analyzy a
vybrané finan¢ni ukazatele, ze kterych budu vychazet v praktické ¢asti.

V tvodu praktické ¢asti provedu charakteristiku spole¢nosti, nasledné bude zpracovana
finan¢ni analyza a vyhodnoceni finan¢ni situace této spolecnosti. Na zdklad¢ financni
analyzy zhodnotim, zda je pro spolecnost vhodné vyuzit financovani z cizich zdroju,
pro jejichz ziskani je finan¢ni situace podniku dilezitym kritériem.

Posledni ¢ast prace bude zamétena na vybér nejvhodnéjsi varianty financovani.
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1 VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

1.1 Vymezeni problému a cile préace

Cilem prace je vyhodnotit vybranou moznost financovani pro pofizeni skladovych
prostor. Vysledkem bude doporuceni pro vybér nejvhodnéjsi varianty a ptipadnéd dalsi
doporuceni jako vysledek finan¢ni analyzy.

Prace bude obsahovat vyhodnoceni soucasné situace spolecnosti na zaklad¢ analyz, dale
bude provedena SWOT analyza. Pomoci finan¢ni analyzy bude zjiSténo, jakd je
soucasna situace spolecnosti. Pro financovani na koupi skladovych prostor bude zvolena
nejvhodnéjsi varianta investiCnich uvéra na bankovnim trhu a vybér nejoptimalnéjsi
moznosti.

Prvni cast prace obsahuje teoretickd vychodiska. Zdrojem dat je odborné literatura
uvedena v seznamu pouzitych zdroji.

Druhd cast prace obsahuje praktickou cast, ve které se vychdzi zteoretickych
vychodisek, kterd jsou uvedena v prvni ¢asti prace. Bude zpracovan navrh investi¢niho
zéméru spolecnosti. Nejprve bude piedstavena spolecnost, dale zpracovdna analyza
pomérovych ukazatel, ze které vyplyne, jak si spoleCnost stoji v oblasti rentability,
likvidity, zadluzenosti a aktivity, budou sestaveny bankrotni modely, na zaklad¢ kterych
bude zjisténo, jestli spolecnosti nehrozi v dohledné dobé bankrot. Bude sestavena
SWOT analyza, kterd hodnoti silné a slabé stranky a pfilezitosti a hrozby. Financni
analyza z predikovanych hodnot je sestavena pomoci analyzy pomérovych ukazatela a
bankrotnich modeld.

V posledni ¢asti je uveden investicni zdmér spolec¢nosti a vyhodnoceni nejlepsi

moznosti financovani pomoci nabidky od vybrané banky.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA

2.1 Analyza vnéjsiho prostredi
Vnéj$i prostiedi je tvofeno faktory, které maji pivod mimo organizaci, tzn.
v makroprostiedi a oborovém prostiedi. Makroprostiedi je ¢ast vnéjSiho prostiedi
tvofend faktory, které vznikaji v mezindrodnim, ndrodnim a regiondlnim prostfedi. Pro
ucely zkoumani makroprostiedi je ptihodné vyuzit PESTE analyzu (nazyvanou né€kdy
také STEPE analyza), kterd se sklada z jednotlivych slozek, které jsou: (Posvar, Z.,
2008)

- Politické a pravni prostiedi

- Ekonomické prostredi

- Socialni prostiedi

- Technické a technologické prostredi

- Ekologické prostiedi

Do politického a pravniho prostiedi patii faktory vyty€ujici smér rozvoje spolecnosti a
vytvarejici politicky a pravni rdmec pro jeji vyvoj. Politické a pravni prostiedi vytvari

predevsim vlada, kterd navrhuje zakony a vynucuje jejich dodrzovani.

Ekonomické prostiedi zahrnuje faktory, které vzajemné propojuji makroekonomické
prostiedi s mikroekonomickym. Ovliviiuji strukturu narodniho hospodaistvi a ptisobi na
jeho vyvoj. Na rozhodovani vlastnikii organizaci a podniky ptlisobi prostiednictvim
monetarni a fiskalni politiky. Vyznamnym faktorem v ekonomickém prostiedi je napf.

HDP, kupni sila koruny, platebni devizova bilance, inflace, statni rozpocet aj.

Do sociédlniho prostiedi patii socialni, demografické a kulturni faktory, které jsou
v blizkém vztahu k zivotni urovni spolecnosti. Na podniky pilsobi zejména pocet a
vékova, vzdélanostni a socidlni struktura obyvatelstva, rozmisténi a migrace pracovnich
sil, vydaje, ptijmy, zvyklosti obyvatelstva aj. Tyto faktory vyrazné ovliviiuji organizace

pii rozhodovani co a pro koho vyrabét. (Posvar, Z., 2008)
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Faktory v technickém a technologickém prostiedi nejvyrazn€ji méni zivot lidi a
organizaci. Zmeény Vv technickém a technologickém rozvoji podniku mohou
predstavovat velkou hrozbu pro podnik, ktery nesleduje jeho rozvoj, ale zaroven i
prilezitost pro podniky, ktery chce ziskat naskok pted konkurenci. Existuji ale i obory,
kde mira technologickych zmén je zanedbatelna. Technicky a technologicky rozvoj také
Uzce souvisi s produktivitou prace, snaklady a kvalitou sluzeb. Technicky rozvoj
v mnoha piipadech zkracuje Cas vyrobniho procesu, ¢as vytizeni objednavky a splnéni

pozadavku zékaznika. (Posvar, Z., 2008, Srpova, J., 2011)

Do ekologického prostiedi patii faktory nabyvajici na vyznamu v souvislosti s nutnosti
tvorby a ochrany trvale udrzitelného rozvoje zivotniho prostiedi. Pée o Zzivotni
prostiedi je nyni ¢im dal vice pod dohledem statnich organii, riznych aktivistickych

hnuti i vefejného minéni.

Faktory odvétvového prostiedi pfimo plisobi na organizaci v daném oboru a zaroven
jsou témito organizacemi také ovliviiovany. Mira tohoto ovliviiovani zavisi na poctu
organizaci, na stupni koncentrace odvétvi, na jeho vyzralosti, na statnich zésazich do
odvétvi aj. Kromé organizaci, které v daném odvétvi plisobi, je oborové konkurencni
prostiedi tvoteno jeste¢ dalSimi faktory, které ndm zobrazuje tzv. Porteriv model péti
konkurencnich sil, ktery urcuje intenzitu odvétvové konkurence na trhu. Vysledkem
jejich spolecného plisobeni je ziskovy potencial odvétvi. (Posvar, Z., 2008, Srpova, J.,

2011)

2.2 Analyza vnitiniho prostiedi
Do vnitfniho prostfedi se fadi podnik samotny a jeho zaméstnanci, dale zékaznici,
dodavatelé, marketingovi zprostiedkovatel¢, vetejnost a konkurenti. Zde je velmi

podstatné, ze podnik mize sam aktivné faktory ménit. (Foret, M., 2005)
Zakladnimi sloZzkami vnitiniho prostiedi jsou slozky zndmé jako systém ,,7S* firmy

McKinsey. Patfi sem strategie, schopnost, skupina, styl, systémy, struktura a sdilené

hodnoty. (Posvaf, Z., 2008)
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Strategie podniku obvykle vychazi z vize podniku a z konkrétniho poslani podniku.
Struktura podniku vymezuje vzajemné vztahy lidi a prostfedkl pfi plnéni urcitych cila.
Je zalozena na vytvareni rGznych organizaCnich struktur, coz je mechanizmus, ktery
koordinuje a fidi aktivity ¢lend a ty umoziuji co nejefektivnéj§i fungovani podniku.
Urcuji vztahy nadfizeny — podfizeny, odpovédnost, postup pii plnéni jednotlivych tkolt
atd. Informacnimi systémy se rozumi vSechny informacni procedury (formalni i
neformalni), které v podniku probihaji. V podnicich se v dne$Sni dobé vyuziva
kombinace ,,rucnich® a automatizovanych zptsobti zpracovani informaci. (Smejkal, V.,

2013)

Styl fizeni urcuje, jakym stylem jsou zaméstnanci fizeni a je obvykle délen na

autoritativni, demokraticky a laissez-faire.

Jednou ze zdkladnich manazerskych dovednosti kazdého tispéSného manazera je uméni
vhodné jednat se spolupracovniky. Nebot lidé jsou hlavnim zdrojem zvySovani
vykonnosti podniku. Nejednd se zde pouze o pifimou komunikaci, ale jednd se i o
aktivni spolutiCast zaméstnancli na zivoté podniku. Obecné je jednim ze schopnosti
manazera schopnost rychle se adaptovat. V podniku by také mél existovat tlak na rozvoj
nejen technické a vyrobni kvalifikace personalu, nybrz ze strany manazerd by m¢l byt
vyvijen takovy tlak, ktery povede ke zvySeni ekonomické, pravni a informacni

gramotnosti personalu celého podniku. (Smejkal, V., 2013)

2.3 Investi¢ni rozhodovani

Investicni rozhodovani patfi mezi nejvyznamnéj$i druhy manaZerskych rozhodnuti.
Vyznam rozhodnuti spociva hlavné v dusledcich, které ptsobi dlouhodobé a se
setrvacnosti podniku a také tim, ze jsou vynakladany velké objemy zdrojd, s ¢imz je
spojeno nebezpeci znaénych ztrat. Rozhodovani o pfijeti nebo naopak zamitnuti
investi¢nich projekti dlouhodobé ovlivituje nejen budouci vyvoj, ale 1 prosperitu a dalsi
podnikovou existenci. Nespravné zaméiena a neefektivni investice tak miize zptlisobit

nemalé finan¢ni problémy a ztratu konkurenceschopnosti na trhu.

Pti dlouhodobych strategickych investi¢nich a finan¢nich rozhodnutich se musi pocitat

jak s internimi faktory spojenymi s vnitropodnikovymi procesy, tak s externimi faktory,
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které pasobi na podnik z okoli. Budouci vyvoj nelze s urcitosti pfedvidat a konkrétni
scénaf zavisi na fadé ndhodnych realizaci neurcitych faktorti nebo okolnosti, proto tato
dlouhodoba strategicka rozhodnuti probihaji v podminkach rizika a nejistoty.
Rozhodovani o realizaci riznych investicnich projekti a zadmérG je soucasti
dlouhodobého strategického rozhodovani, vychazejiciho ze strategickych cilti podniku.
Hlavnim dlouhodobym cilem podniku je zvySovani hodnoty podniku, ke které miize

vyznamné prispét kvalitni a tspés$na realizace investic. (Dluhosova, D., 2010)

2.4 Investice

Investice 1ze charakterizovat jako jednorazové vynalozené zdroje, které budou piinaset
penézni piijmy béhem delsiho ¢asového obdobi. Investice by mély byt realizovany
podle investi¢niho planu podniku, ktery vychazi ze strategického podnikového planu
tak, aby se podilely na plnéni cilii podniku. Dominantni postaveni mezi cili podniku ma
maximalizace hodnoty, musi byt tomuto cili podfizena i1 kritéria vybéru nejlepSich

investi¢nich moznosti. (Kislingerova, E., 2007)

Investice lze délit dvéma zplsoby:
- investi¢ni ¢innost je ve vefejném i soukromém sektoru zaméfena pfedevSim na
obnovu a roz$ifeni hmotného a nehmotného majetku;
- investovani chapeme 1 jako pofizeni takového aktiva, které v budoucnosti

prinese svému vlastnikovi uréity ekonomicky prospéch.

Vydaje slouzi k potizeni urcit¢ho aktiva. Toto aktivum pak svému vlastnikovi pfinese
penézi vyjadieny prospéch a to:

- pfimo, tj. ve form¢ zhodnoceni investice (naristem ceny dosazitelné pii prodeji),
coz jsou napf. nemovitosti ¢i starozitnosti nebo jakakoliv jind komodita nebo ve
form¢ vynost, které plynou z vlastnictvi investice (dividendy, najemné, Groky,
jiné piijmy) nebo instrumenty penézniho trhu (vklady, akcie, dluhopisy), ale i
nemovitosti, prava dusevniho vlastnictvi atd.;

- nepfimo, napf. jako synergicky efekt (aspora nakladi, rist zisku, zvySeni obratu,

obsazeni nového segmentu trhu), napt. ziskani majetkovych ucasti, fize apod.,
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¢i jako konkuren¢ni vyhoda (potizenim nové technologie ¢i know-how, ziskani

trhu napt. odkoupenim databaze klientil). (Smejkal, V., Rais, K., 2003)

2.4.1 Investi¢ni strategie podniku

K tomu, aby bylo dosazeno stanovenych investi¢nich cilii, je nezbytné zvolit vhodny

postup, ktery nazyvame investicni strategii. Respektovanim zakladniho cile a dil¢ich

finan¢nich cili podniku pro investory znamend posouzeni investicni pftilezitosti

s pfihlédnutim k o¢ekdvanému vynosu investice, ocekavanému riziku investice a

ocekavanému disledku na likviditu podniku. Podle toho, ktery z téchto faktort investor

preferuje, je klasifikace investi¢nich strategii nasledujici:

Z hlediska postoje Kk riziku:

Konzervativni strategie — je specificka averzi kriziku. Riziko odchylek od
pozadovaného vynosu investice je sice nizké, ale soucasné poskytuje nizké
Vynosy.

Agresivni strategie — preferovany jsou investice svysokym rizikem, které

piinasi nadprimérné zhodnoceni.

Z hlediska rtistu trzni hodnot podniku:

Strategie maximalnich ro¢nich pfijmi z investice — tento typ je vhodny pro
obdobi s nizkou inflaci. Preferovany jsou investice, ze kterych plynou vysoké
rocni piijmy, nehledi se ale na uchovani jeji hodnoty do budoucna.

Strategie ristu hodnoty investice — preferovany jsou investice, u kterych se
predpokladé, ze budou az v budoucnu dobie zhodnoceny. Tento typ je vhodny
v dobé, kdy je vysoka inflace, diky které se zvySuje hodnota majetku.

Strategie rtstu hodnoty investice spojend s maximalnimi ro¢nimi piijmy —
investice, u nichz se ocekéava, ze prinesou jak rust jeji hodnoty v budoucnu, tak

maximalni rocni vynos.
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Z hlediska ocekdvanych zmén v prubéhu miry inflace:
- Strategie maximalni likvidity investic — investice upfednostiiované v dobé&, kdy
maji podniky potize s likviditou. Popiedim zdjmu je proto snadna pfeména na

hotovost.

Podminky, za kterych je investice pldnovana nebo jiz realizovana, se mohou ménit.
Vedeni podniku by tak mélo byt piipraveno pouzit vice investi¢nich strategii, diky nimz

pak miize pruzné reagovat. (Bohanesova, 2007)

2.4.2 Specifika investi¢niho rozhodovani a dlouhodobého financovani
Investiéni Cinnost a jeji financovani podnikem Ize charakterizovat n¢kolika
vyznamnymi specifiky:

- Rozhoduje se v dlouhodobém ¢asovém horizontu;

- Dlouhodoby ¢asovy horizont se sebou nese vétsi moznost rizika;

- Jde casto o kapitaloveé narocné operace;

- Investi¢ni Cinnost je velmi narocnd na Casovou a vécnou koordinaci rtiznych

ucastnikll investi¢niho procesu;
- Investovani tésn¢ souvisi s aplikaci novych technologii a novych vyrobki;

- Nekteré investice maji zavazné dusledky na infrastrukturu, ekologii, apod.

Na pouzivané¢ metody rozhodovani a financovani kladou tato specifika rtizné
pozadavky, jako je dasledné respektovani Casu a ¢asové hodnoty penéz, respektovani
rizika, které vyplyva z dlouhodobosti investic a nejistoty penéznich tokl investicnich
projektli, uvazovat variantné s riznymi faktory, které projekt a financovani ovliviluji.

(Valach, J., 2005)

2.4.3 Klasifikace investice a investi¢nich projekti

Z divodu volby metody hodnoceni efektivnosti investic a stanoveni fidici urovné
v podniku, kterd o investici rozhoduje, se investi¢ni projekty rozdéluji do nékolika
skupin. Typ projektu tedy predurCuje volbu ekonomického kritéria hodnoceni.

(Dluhosova, D., 2010)
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Z hlediska typu pofizovanych aktiv:

hmotné — vytvarejici nebo rozsifujici vyrobni kapacitu podniku, jde o vystavbu
nebo potizeni budov, pozemka, vyrobniho zatizeni, dopravnich prostiedk;
nehmotné — nakup know-how, licenci, autorskych prav, software;

finan¢ni — ndkup dlouhodobych cennych papirti, vklady do investi¢nich a jinych

spole¢nosti.

Podle vztahu k rozvoji podniku:

rozvojové — zvysujici stavajici schopnost podniku produkovat nebo prodévat
podnikové produkty;

obnovovaci — nahrazuji zastarala zatizeni;

regulatorni — podniky je musi realizovat, aby mohly dale fungovat, napf.
opatfeni ke zvySeni bezpecnosti prace, ochrany majetku nebo v ramci

ekologickych opatieni.

Podle vécné naplné:

investi¢ni projekty — cilem je pofizeni nebo technické zhodnoceni hmotného
statku, napft. potizeni vyrobniho zafizeni;

projekty typu ,,novy produkt® — komplex aktivit, jejichz vystupem je prodej
nového vyrobku nebo sluzby, napt. vyzkum, vyvoj, zajisténi produkce;
organiza¢ni zména — vysledkem projektu je zména nebo restrukturalizace

podniku nebo jeho ¢asti.

Podle rozsahu:

projekty na zelené louce — zalozeni nového podniku nebo rozsifeni podniku ve
formé¢ vystavby nového provozniho komplexu;

projekty v zavedeném podniku — projekty jsou realizovany v jiz existujicim
podniku a je u nich nutné brat v Gvahu souvislosti a vazby na jiz existujici trhy,
dodavatele. (Dluhosova, D., 2010, Landa, M., 2007)
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2.4.4 Kritéria investi¢nich projekta

Investice mize byt vyhodna pouze tehdy, pokud ptebytek penéznich pfijmt bude vyssi
nad vydaji, ¢imz uhradi amortizaci a pifimefené zuroceni vlozené¢ho kapitalu. Cilem
kazdého investi¢niho projektu by tedy mélo byt zajisténi rentability planované investice.
Jestlize podnik provede vécnou investici na ukor své likvidity, pak musi zajistit
navratnost penéznich prostfedkli spojenych s pofizenim. Protoze investice ptfinasi vyssi
riziko nez vyptijceni potiebnych financi, tak investor od této investice o¢ekava penézni
vynos, ktery bude vysS$i nez samotny urok za toto ,,zaptijCeni“. Vynosnost, riziko a
likvidita jsou tedy hlavnimi faktory, podle kterych porovndvame investice a na zakladé¢
téchto faktorti volime jejich optimalni kombinaci. Jednoduse feceno, investor by m¢l
v realné situaci vybrat takovou investi¢ni prilezitost, kterd mu pii tnosné mife rizika a

udrzeni dostatecné likvidity, pfinese pozadovanou miru vynosnosti. (Mace, M., 2006)

2.5 Charakteristika penéZnich toki z investi¢nich projekta

Moderni metody hodnoceni efektivnosti investicnich projektli se opiraji o prognézu
cash flow zinvesticniho projektu. Tyto penézni toky ptedstavuji penézni piijmy a
kapitalové vydaje, které jsou vyvolany samotnym projektem béhem doby jeho poftizeni,
zivotnosti a likvidace. Pfi ptipravé a rozhodovani o vybéru investi¢nich projekti se
jedna o ocekavané penézni toky, které jsou naplanovany a o skutecné dosazené penézni

toky pti hodnoceni fungujiciho projektu. (Valach, J., 2005)

2.5.1 Kapitalove vydaje
Predstavuji veskeré penézni vydaje vétsiho rozsahu, u kterych se ocekava jejich
pfeména na budouci penézni piijmy béhem del§iho ¢asového obdobi. U dlouhodobého
majetku by mély kapitalové vydaje obsahovat:
- Vydaje na potfizeni majetku — v piipad¢ dlouhodobého hmotného majetku se
jedna napt. o polozky tvofici vydaje na pozemek pro stavbu, vydaje na pfipravu
a celkové zabezpecCeni vystavby, vydaje na realizaci stavebni a strojni Casti
projektu, zapracovani novych pracovniki vyvolanych projektem, naklady na

montaz zatizeni a stroji apod.; u dlouhodobého nehmotného majetku pak
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zejména ziizovaci vydaje, vydaje na ndkup software, vydaje na ziskani
pramyslovych prav nebo patentt;

- Vydaje na trvaly prirastek obézného majetku (Cistého pracovniho kapitalu)
vyvolany novou investici — realizace projektu sebou nese i vynalozeni
prostiedkil, které budou dlouhodobé vazany v obézném majetku tj. v podobé
zésob, kratkodobém financnim majetku nebo pohleddvkach snizenych o

vyvolany rust kratkodobych zavazka.

Vydaje na pofizeni majetku by dale mély byt upraveny o pfijmy z prodeje existujiciho
dlouhodobého majetku, ktery se novym majetkem nahrazuje a o danové efekty, které
jsou spojeny s prodejem stavajiciho nahrazovaného majetku.

Kapitalovy vydaj l1ze vyjadiit:

K=1+0-PxD

kde:

K = kapitalovy vydaj;

I = vydaj na pofizeni dlouhodobého majetku;

O = vydaj na trvaly piiriistek ¢istého pracovniho kapitélu;

P = piijem z prodeje existujiciho nahrazovaného dlouhodobého majetku;

D = danové¢ efekty (kladné ¢i zaporné) (Valach, J., 2005)

2.5.2 PenéZni prijmy z investi¢nich projekti
Oproti  kapitdlovym vydajim je identifikace ocekavanych penéznich pfijmu
projektu je mnohem delsi nez je doba jeho potizeni, €ili prohlubuje se zde vliv faktoru
casu.
Za ro¢ni penézni piijmy z investicniho projektu béhem doby jeho zivotnosti je
povazovan:
- Zisk po zdanéni, ktery projekt kazdy rok pfinese — je odvozen od ocekavaného
prirGstku trzeb v disledku investovani snizeného o ocekavany pfirastek
provoznich nakladii v disledku investovani;

- Rocni odpisy
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- Zmény Cistého pracovniho kapitdlu spojen¢ho s investicnim projektem
v prubehu Zivotnosti;

- Pfijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zzivotnosti, upraveny o dan.

Ocekavané penézni toky z projektu by nemély byt snizovany o urokové platby, které
jsou s financovanim projektu spojeny, tzn., do provoznich nakladi nemaji byt
zahrnovany placené uroky zuvéru nebo jinych forem ciziho kapitalu s projektem

spojenych.
Penézni pfijmy z investi¢niho projektu lze vyjadfit:

P=Z+A+0+Pm+D

kde:

P = celkovy ro¢ni penézni piijem z investi¢niho projektu;

Z = ro¢ni piirastek zisku po zdanéni, ktery investice pfinese (bez troka z tvéru);,
A = prirtstek rocnich odpist v dasledku investice;

O = zména CPK v disledku investovani béhem doby Zivotnosti;

Pm = pfijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti;

D = danovy efekt z prodeje dlouhodobého majetku koncem zivotnosti.

Penézni piijmy, které jsou v jednotlivych letech ziskany, se musi nakonec diskontovat

na jejich soucasnou hodnotu. (Valach, J., 2005)

2.6 Zdroje financovani investic

Z hlediska finan¢niho fizeni je nezbytné pied samotnou realizaci kazdého projektu
ucinit investiéni a finan¢ni rozhodnuti. Investi¢ni rozhodnuti poddva odpovéd na
otazku, zda do projektu investovat a zda je projekt dostatecné efektivni. V ptipade, ze je
projekt pfijat, nasleduje rozhodnuti financ¢ni, jehoz cilem je identifikovat zdroje
financovani, finan¢ni zajiSténi, aby byl projekt v Case stabilni a vynaloZzené naklady na

kapital optimalni. (Dluhosov4, D., 2010)
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2.6.1 Interni zdroje

Predstavuji zdroje, které podnik ziskal svou podnikatelskou cinnosti. Financovani
internimi zdroji je mozné pouze u existujicich podnikl. Tvoii je nerozdéleny zisk,
odpisy a rezervy.

Nerozdéleny zisk:

- soucast hospodaiského vysledku po zdanéni, kterd neni pouzita na vyplatu
dividend ani na tvorbu fondil ze zisku, obecné feceno neni pouzita na jiny ucel.
Vystupuje v bilanci podniku jakou soucast vlastniho kapitdlu. Jeho podil na
celkovém kapitalu zpravidla nebyva vysoky, podil na financovéani (tj. na
ptirtstku majetku), piipadné podil na piiristku kapitalu v prubéhu roku byva
mnohem vyssi. Na jeho vysi mé rozhodujici vliv hlavné zisk bézného roku, dan
ze zisku, vyplacené dividendy akcionafim nebo tvorba rezervnich fondu ze
zisku. Zisk bézného roku vyjadiuje v syntetické podob¢ uc¢elnost a hospodarnost
celkové cCinnosti podniku, v porovnani s vlozenym kapitdlem zné& vyplyva
efektivnost podnikové ¢innosti. Z hlediska financovani podnikovych potieb je
dalezita pfeména ucetné vykazovaného zisku na penézni prostiedky, 1 kdyz sdm
0 sob& vSak nestaci. Je totiz nutné zajistit, aby bylo po uhrad¢ podnikovych
zavazki uskuteCnéno inkaso plateb od odbératelti. Podniky totiz mohou
vykazovat zisk bézného roku, ale pfitom to neznamena, Zze disponuji
odpovidajicimi penéznimi prostiedky na financovani svého rozvoje. (Valach, J.,

2005)

Odpisy:

- predstavuji penézni vyjadieni opotiebeni dlouhodobého majetku za urcité
obdobi. Je to takova Cast ceny, ktera je po dobu Zivotnosti majetku pienasena do
provoznich nakladi podniku. Odpisy jsou vydajové neucinnou polozkou.
Hodnota odpisii je prendSena do ceny produkce, kterd je hrazena zakazniky,
¢imz je podnik ziskava zpét inkasem trzeb. Z tohoto divodu jsou odpisy soucasti
penéznich piijmu v cash flow. Jedna se o vyznamny zdroj interniho financovani,

vyznacujici se vysokou mirou stability. (Nyvltova, R., Marinic, P., 2010)
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Rezervni fondy:

- vySe nerozdélené¢ho zisku je nepfimo ovliviiovana tvorbou rezervnich fondi.
Rezervni fondy jsou soucésti vlastniho kapitalu a ptedstavuji tu cast zisku,
kterou si podnik nechavéd jako piipadnou ochranu proti riznym rizikim.
V ptipadé, Ze je podnik nemusi pouZzit na financovani pfedem urcenych potieb,
mohou byt docasn€ vyuzity jako interni zdroj financovani rozvoje. Jsou bud’
povinné, jejichz tvorbu stanovi zakon nebo dobrovolné, které vznikaji na
zéklad¢ rozhodnuti podniku, které¢ maji zpravidla vymezeny ucel pouziti, coz ve
finanénim fizeni omezuje jejich mobilitu. Vedle rezervnich fondi existuji

rezervy. Od rezervnich fondl se odliSuji zejména zpiisobem tvorby. (Valach, J.,
2005)

2.6.2 Externi zdroje
Pfi potiebé podniku realizovat investici ve vySSim objemu je mozno vyuzit externi
formy dlouhodobého financovani. Vyuzit lze emisi cennych papird, leasingu,

bankovnich uvéri, rizikového kapitalu apod.

Bankovni avéry:
- Cleni se podle hledisek, které jsou pro dany penézni uUstav vyznamné pro
efektivni fizeni Gvérovych obchodii. (Kral, M., 2009)
- jako nejvyznamnéjsi hlediska jsou uvadény:
0 délka obdobi, na kterou je uvér poskytnut
0 druh disponovani s ptijcenymi financnimi prostredky
0 subjekt, ktery je jeho pfijemcem
- podle doby splatnosti délime uvéry na kratkodobé, stfednédobé a dlouhodobé.
Dlouhodobé uveéry, jejichz splatnost je obvykle vice nez 5 let, slouzi
k roz§ifovani fixniho majetku a z tohoto diivodu jsou proto nazyvany jako tvéry
investi¢ni. Kratkodobé maji splatnost do 1 roku a slouzi ke kryti kratkodobého
nesouladu mezi tvorbou a uzitim penéznich prostiedki podniku, které jsou
vyvolany zejmeéna sezénnosti vyroby a prodeje. (Pavelkova, D., Knapkova, A.,
2008)
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Leasing:

je pravnim vztahem tii ucCastnikii a to dodavatele, pronajimatele a ndjemce.
Vznikl jako alternativni forma stfednédobého a dlouhodobého financovani
k avérim. V ramci leasingu pronajimatel kupuje od dodavatele dlouhodoby
majetek a poskytuje jej za uplatu na urcitou dobu do uZivani ndjemci.
Z danového hlediska rozliSujeme leasing operativni, ktery je vyuzivan v piipadé¢,
ze podnik potiebuje majetek jen na urcité obdobi, nema tedy pro néj vyuziti po
celou dobu jeho zivotnosti, a proto neni ani ucelné tento majetek do vlastnictvi
podniku kupovat. Obvykle je kratkodoby. Dalsi forma je leasing finan¢ni, ktery
je ptirovnan prodeji na splatky. Doba prondjmu majetku byva dlouhodoba a po
skonceni leasingu ma ndjemce zpravidla pravo na odkoupeni dané¢ho predmétu

za zustatkovou cenu. (Kamenikova, B., 2008)

Rizikovy kapital:

je vhodny pro malé a stfedni podniky, které maji malou Sanci financovat sviij
rozvoj pomoci bankovnich uvérii. Vyuzivan je, pokud podnik zahajuje svou
¢innost, chee rozsifit nebo odkoupit néjaky podnik nebo chce podnik pfeménit ¢i
revitalizovat. Soukromy kapital je poskytovan za ziskani podilu v podniku.
Primarnimi investory jsou vétSinou financni investoii, individudlni investofi,
podniky 1 stat. Penézni prostiedky investori jsou soustfedény ve fondu
rizikového kapitdlu, jako ucelové zaloZené spoleCnosti, ktera slouzi ke
shromdzdéni penéz a k rozhodovani o jejich alokaci na jednotlivé projekty.

(Kamenikova, B., 2008)

Emise cennych papirt:

emise akcii a dluhopisii je v podminkach Ceské republiky méné vyuzivana. Na
jedné stran¢ je podnik v roli emitenta cennych papiri, které nakupuji investoti za
ucelem zhodnoceni kapitdlu. Naopak nakupem akcii se stavaji podilniky na
vlastnim kapitalu, tj. vlastniky (akcionafi). V ptipadé ndkupu dluhopisti jsou
investofi v pozici véfitele. Akcie 1 dluhopisy mohou byt emitovany

v zaknihované nebo listinné podob¢, pficemz zaknihovana podoba cennych
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papirti je vedena v zdkonem stanovené evidenci, kterou v Ceské republice nyni

vykonava Centralni depozitaf. (Nyvltova, R., Marinic, P., 2010)

2.7 Hodnoceni efektivnosti investic

Pro hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti mizeme vyuzit nasledujici metody:
- Naékladové metody
- Metodu doby splaceni investice
- Metodu cisté soucasné hodnoty

- Metodu vnitiniho vynosového procenta (Strouhal, J., 2006)

Nakladové metody fadime do kategorie statickych metod, které nepracuji s faktorem
¢asu. Pomoci téchto metod se posuzuji mozné varianty realizace pozadované investice a
stanovuji, ktera z posuzovanych variant je nejefektivnéjsi. Kritériem je v tomto piipadé
suma priameérnych ro¢nich nakladi.

Kalkulacnim odpisem se rozumi linearni odpis, ktery se vypocita jako podil hodnoty
pofizovaného zafizeni a poctu let efektivniho vyuzivani zatizeni.

Kalkula¢ni trok stanovuje primérny ro¢ni vynos, ktery by méla investice podnikateli
nebo podniku pfinést jako kompenzaci za tzv. alternativni vynos, kterého se podnikatel

vzdavé z divodu investovani do hodnoceného projektu. (Srpova, J., 2011)

Kalkula¢ni trok = hodnota zafizeni / 2 x alternativni vynosova mira

Pouziti nakladové metody k posuzovani projektu je spojeno se znacnym rizikem, které
spoc¢iva v tom, ze sice lze vybrat tu nejlepsi variantu, ale nelze jiz fict, zda se s trzbami
uhradi vsechny kalkulované naklady, zda bude dosazen zisk nebo ztrata. (Srpova, J.,
2011)

Doba navratnosti investice uvadi, za jakou dobu se investovany kapital vrati. Tato
metoda je vyuzitelna u projektli, které zabezpeci ndvratnosti investice, coz znamena, ze
planované pifijmy musi pievySovat pldnované vydaje a dosdhne se planované
vynosnosti. Az potom nastava otdzka, za jakou dobu se investovany kapitél vrati. Doba

navratnosti se ur¢i pomoci kumulativniho souctu piedpokladanych diskontovanych
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piijml v jednotlivych obdobich. Rok, ve kterém se diskontované penézni piijmy
vyrovnaji kapitalovym vydajim, pfedstavuje pocet let navratnosti investice. Nevyhodou
tohoto ukazatele je to, ze nebere v tvahu penézni ptijmy z investi¢nich projekta, které

vznikaji po dob¢ néavratnosti az do konce zivotnosti. (Korab, V., 2007)

Cista sou¢asna hodnota projektu piedstavuje rozdil soudasné hodnoty viech budoucich
piijmi a vSech budoucich vydaji projektu. Lze ji tedy definovat jakou soucet
diskontovaného ¢istého penézniho toku béhem jeho zivota zahrnujici obdobi vystavby,

provozu a fazi likvidace projektu. (Fotr, J., 2011)

Cista soucCasnd hodnota tedy vyjadiuje dodatecny vynos, ktery se ziska realizaci
projektu nad pozadovanou miru vynosnosti. Pravidlo pro rozhodovani o investicnim

projektu je nasledujici: (Srpova, J., 2011)

Pokud je hodnota NPV > 0, investi¢ni projekt je pro podnik piijatelny, nebot’ zarucuje
pozadovanou miru vynosu a zvysuje trzni hodnotu podniku o ¢astku NPV.
Jestlize je hodnota NPV < 0, investi¢ni projekt je pro podnik nepfijatelny, protoze

nezaru€uje pozadovanou miru vynosu a jeho piijeti by sniZovalo trzni hodnotu podniku.

V ptipadé, ze je hodnota NPV = 0, investi¢ni projekt je pfijatelny, nebot’ zarucuje

pozadovanou miru vynosnosti a nezvysuje pfitom trzni hodnotu podniku.

Vnitini vynosové procento se vyuziva k vypoctu skute¢né vynosové miry investice. Je
to vynosnost, pii které se Cistd soucasna hodnota rovna nule, tzn. diskontované ptijmy

se rovnaji investi¢nim vydajam a plati: (Srpova, J., 2011)

2.8 Financni analyza

V dtsledku zmén ekonomického prostiedi dochdzi ke zménam i1 ve firmach, které jsou
soucasti tohoto prostiedi. Bez rozboru financni situace se UspeSnd firma pifi svém
hospodateni neobejde. Nejcastéjsi rozborova metoda — finanéni ukazatele — zpracovana
vramci finan¢ni analyzy se vyuZziva pfi vyhodnocovani GspéSnosti firemni strategie

v navaznosti na ekonomické prostiedi. Dlouhodobou tradici ma v zemich s rozvinutou
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trzni ekonomikou. Stala se oblibenym nastrojem pii hodnoceni redlné ekonomické
situace firmy, ¢imz se finan¢ni vysledky stavaji zékladnim kritériem ekonomickych

rozhodnuti. (Rickova, P., 2010)

2.8.1 Ug&el finanéni analyzy

Ugelem finanéni analyzy je zjisténi, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou
kapitalovou strukturu, jestli efektivné vyuziva svych aktiv nebo jestli je schopen vcas
splacet své zdvazky. Pribéznd znalost finan¢ni situace umozituje manazertim napft. pii
ziskavani financnich zdrojt, pfi rozdélovani zisku, pifi stanoveni optimalni finan¢ni
struktury, pfi alokaci volnych penéznich prosttedkl nebo pii poskytovani obchodnich
uvéri, spravné se rozhodovat. Znalost finanéniho postaveni je nezbytnd jak ve vztahu
k minulosti, tak pfedevsim pro odhad a prognéz budouciho vyvoje.

Vzhledem k tomu, ze finan¢ni analyza plsobi zejména jako zpétna informace o tom,
kam podnik v riznych oblastech dosel, v ¢em se mu jeho ptedpoklady podaftilo splnit
nebo kde naopak ne, je prave proto finan¢ni analyza nedilnou soucasti finan¢niho fizeni.

(Knépkova, A., Pavelkovd, D., 2010)

O finan¢ni analyzu podniku se mize zajimat fada subjektd. Kazdy ze subjekti ma
specificky zajem. Hlavni skupinu zajmu tvofi vlastnici ¢i akcionafi, coz jsou ti, ktefi do
podniku vlozili kapitdl. Dalsi jsou manaZzefi, ktefi ji vyuzivaji jak pro kratkodobé tak
pro dlouhodobé finan¢ni fizeni. Pfirozeny zijem na prosperité podniku maji i
zamestnanci, kterym jde pfedevSim o zachovani mzdovych a pracovnich podminek. Pro
banky je zase dulezitou soucasti hodnoceni bonity klienta. Za ostatni z4jmové skupiny
je mozné oznacit stat a jeho organy, obchodni partnery, napt. dodavatele a odbératele

nebo jinou vetejnost.

2.8.2 Informacni zdroje finan¢ni analyzy

Zakladni informacni zdroj financni analyzy je Gcetnictvi, které poskytuje kvantitativni

hodnotu mé 1 vyro¢ni zprava spolecnosti. Nejpouzivanéjsi zdroje finan¢ni analyzy jsou:
- Rozvaha

- Vykaz zisku a ztrat
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Vykaz o penéznich tocich = cash flow

Rozvaha a vykaz zisku a ztrat jsou soucésti ucetni uzaverky a jejich struktura je pevné

stanovena Ministerstvem financi. Diilezitym zdrojem informaci pro financ¢ni analyzu je

také ptiloha kucetni uzavérce, vnitropodnikové ucetni vykazy, vyrocni zpravy,

komentate odborného tisku, oficialni ekonomické statistiky. (Knapkova, A., 2010)

2.8.3 Metody finan¢ni analyzy

2.8.3.1 Analyza absolutnich ukazateli:

Zahrnuje analyzu horizontalni a analyzu vertikalni. Podstatou vertikalni analyzy
je procentni vyjadfeni jednotlivych polozek ucetnich vykazli ke zvolené
zakladné dané jako 100%. U rozvahy tyto zdkladny tvofi celkova aktiva a
celkova pasiva, u vykazu zisku a ztrat celkové naklady a celkové vynosy.
Horizontalni analyza porovnava zmény jednotlivych polozek vykazl v Casové
posloupnosti. Vypocitava se zde absolutni vySe zmén a jeji procentni vyjadieni

k vychozimu roku.

2.8.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli:

Slouzi k analyze a fizeni financni situace podniku s orientaci na jeho likviditu.
Patii sem Cisty pracovni kapital, ktery ma vyznamny vliv na platebni schopnost
podniku. Je definovan jako rozdil mezi obéZnym majetkem a kratkodobymi

cizimi zdroji (Pavelkova, D., Knapkova, A., 2008)

2.8.3.3 Analyza pomérovych ukazateli:

Zahrnuji se zde ukazatele zadluzenosti, rentability, likvidity, aktivity nebo

ukazatele kapitalového trhu.

2.8.3.4 Analyza zadluZenosti, majetkové a financ¢ni struktury:

Slouzi jako indikatory vyse rizika, které podnik podstupuje pfi dané struktuie
vlastnich a cizich zdrojt. Urcita vySe zadluzeni je obvykle pro podnik uzite¢na.
Kazdy podnik by m¢l usilovat o optimalni finan¢ni strukturu a o nejvhodné;jsi
pomeér vlastniho a ciziho kapitalu, nebot’ ten rozhoduje o tom, za kolik podnik
celkovy kapital poridi. (Pavelkova, D., Knapkova, A., 2008)

0 Celkova zadluzenost — cizi zdroje / aktiva

0 Mira zadluzenosti = cizi zdroje / vlastni kapital
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Urokové kryti = EBIT / nakladové troky

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji = dlouhodoby kapital
/ dlouhodoby majetek

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem = vlastni kapital /

dlouhodoby majetek

2.8.3.5 Analyza rentability:

- Poméfuje zisk s vysi zdrojii vynaloZenych na vytvofeni zisku. Pouziva se pro

posouzeni intenzity vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu podniku.

0]

o

o

0]

0]

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = ¢isty zisk / vlastni kapital
Rentabilita aktiv (ROA) = EBIT / aktiva

Rentabilita Gplatného kapitalu = EBIT / (Vlastni kapital + GroCené cizi
zdroje)

Rentabilita vynost = EBIT / vynosy

Rentabilita trzeb (ROS) = Cisty zisk / trzby

Ukazatel ROE vyjadiuje, kolik cistého zisku generuje 1 K¢. Ukazatel ROA vyjadiuje,

pomér zisku s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, z jakych

zdrojii jsou financovany. (Strouhal, J.,2011)

2.8.3.6 Analyza likvidity:

- Likvidita ptedstavuje schopnost podniku hradit své zavazky. Jak rychle je

mozné konkrétni druh obézného majetku preménit na hotové penize. (Hrdy, M.,

Horova, M., 2009)

0]

0]

Bézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita = kratkodobé pohledavky + kratkodoby financ¢ni
majetek / kratkodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita = kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé cizi

zdroje

Okamzita likvidita pfedstavuje nejlikvidnéjsi slozky aktiv. Pohotova likvidita udava,

jestlize je hodnota ukazatele 1, znamena to, Ze by mé¢l podnik byt schopen uhradit své

zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Ukazatel bézné likvidity vyjadiuje, kolikrat

pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku a kolikrat je podnik schopen
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uspokojit své véfitele, kdyby proménil vSechny obéznd aktiva v daném okamziku na

hotovost. (Kislingerova, E., 2007)

2.8.3.7 Ukazatele aktivity:

- Porovnavaji, jak efektivné spole¢nost hospodati se svymi aktivy. Pokud ma vice
aktiv nez je vhodné, vznikaji zbytecné naklady a tim i nizky zisk. Pokud ma
nedostatek aktiv, musi se vzdat mnoha potencionalné¢ vyhodnych
podnikatelskych pftilezitosti. Tim ptichdzi o vynosy, které by mohla ziskat.
(Sedlacek, J., 2001)

o0 Obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva
Doba obratu zasob = zasoby / trzby x 360
Doba obratu pohledavek = pohledavky / trzby x 360
Doba obratu zavazki = zdvazky / trzby x 360

Obratovost pohledavek = trzby / pohledavky

O O O O O

Obratovost zdvazka = trzby / zavazky

2.8.3.8 Analyza soustav ukazatelu:
- Cilem soustavy pomérovych ukazatelii je vyjadieni souhrnné charakteristiky
celkové vykonnosti a finanéné¢ — ekonomické situace podniku za pomoci

jednoho souhrnného ukazatele. (Hrdy, M., Horova, M., 2009)

2.8.3.9 Bankrotni a bonitni indikatory
- Snahou nalézt jediny synteticky ukazatel, ktery by v sob¢ soustiedil vSechny
silné 1 slabé stranky a jeho hodnota by jednoznac¢né charakterizovala finan¢ni
vyvoj, doslo ke konstrukci bankrotnich a bonitnich indikatort.
- Patfi sem napt. Altmanovo Z-skore nebo Index INO5 (Duchon, B.,2007)
o Altmanovo Z-skore
»  Pro tcely vypoctu se vychazi ze vzorce
o Z-skére = 0,717 x CPK/A + 0,847 x CZ/A + 3,107 x
EBIT/A + 0,420 x VK/CZ + 0,998 T/A (Knépkova,
Pavelkova, 2008)
» Hodnota do 1,18 oznacuje podniky nachylné k bankrotu

» Hodnota od 2,99 oznacuje podniky, které jsou prosperujici
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» Rozmezi od 1,18 do 2,99 je oznafovéno jako ,Sedd zona“

(Marinic, P., 2008)

0 Index INOS5 duvéryhodnosti ¢eského podniku:

= manzely Neumaierovymi byl zpracovan index IN. Nejprve byl
sestaven bankrotni model INO95, ktery byl oznafovan jako
vetitelsky. Poté vznikl vlastnicky index IN99, ktery byl bonitniho
charakteru. Spojenim téchto dvou vznikl bonitn¢ bankrotni index
INO1 a jeho aktualizaci vznikl index INO5.

= INO5 = 0,13 x A/CK + 0,04 x EBIT/Néakladové droky + 3,97 x
EBIT/A + 0,21 x V/IA + 0,9 x OA/Kratkodobé zavazky

= Tento index sdéluje, zda je podnik bonitni ¢i nikoli a uvadi
pravdépodobnost neschopnosti splacet zdvazky

* pokud bude hodnota indexu pod 0,9, pravdépodobnost krachu
podniku je 77%

* hodnota nad 1,6 udava pravdépodobnost 83%, Ze podnik bude
vytvaret hodnotu

» rozmezi 0,9 — 1,6 je oznacovano za neurcitou zonu

2.9 SWOT ANALYZA
Podava informace o silnych a slabych strdnkach podniku a o potencidlnich
prilezitostech a hrozbach. V ramci svych cili by mél podnik podporovat své silné
stranky, omezit slabé stranky, rozpoznat a vyuzit hlavnich pfilezitosti okoli a predvidat
proti moznym hrozbam. Pouze tak dosdhne podnik konkurenc¢ni vyhody nad ostatnimi.
K tomu je nezbytné mit dostatek kvalitnich informaci z okoli podniku, které poskytne
externi analyza a informaci z podniku, které plynou z interni analyzy. (Kotler, P., 2007)
Externi analyza zahrnuje faktory ovliviiujici podnik vychazejici z makroprosttedi
(legislativni, ekonomické, demograficke, politické, technologické, ...), dale
z mikroprostfedi (dodavatelé, konkurence, zdkaznici, ...)

- Prilezitosti — cilem je maximalné je vyuzit, napt. vyuzit zmén v podnikatelském

prostiedi, trendl ve spolecnosti.
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Hrozby — dilezita je jejich identifikace, sledovéani a eliminace, napt. zastaralé
technologie, ztrata vyznamného zékaznika nebo dodavatele

Silné stranky — cilem je ziskani vyhody (dobré vysledky hospodaieni podniku,
dobré kapitalova struktura, dobré postaveni na trhu, kvalitni management, ...)
Slabé stranky — snaha o identifikaci a minimalizovani (Spatné vysledky
hospodareni, Spatné fizeni podniku, napjaté vztahy s dodavateli, neefektivni

vyroba, neefektivni vykony zaméstnancd, ...)
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3 VLASTNI NAVRHY

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Spolecnost Alfa, s.r.o. je pfednim — ryze ceskym vyrobcem a velkoobchodem
kancelarskych potieb s celorepublikovou piisobnosti s tradici od roku 1997. Za dobu své
vice nez 16 leté existence dokazala, ze 1 menSi rodinna firma, kterou vedou dva bratii,
dokaze sméle konkurovat tém nejvetsim firmam v oboru.

Spole¢nost mé vlastni filosofii a tim je odlisnd. Tam, kde se jini Casto spoléhaji na
nekalé obchodni praktiky a obchazeni zakona, tato spoleCnost zlistava vérna cti a
ptivodnim moralnim hodnotam. Je u ni stale nad vlastnim profitem nadfazen prospéch
zéakaznika. Jejim cilem je, aby byl hyckan, spoluprace pro néj byla potéSenim (vice nez
jen nutnosti) a pfitom zaméstnavateli dlouhodobé Setfil penize. Nemusi se podilet na
obchazeni zakona ani nakupovat nekvalitni zbozi, ani ménit dodavatele pokazdé, kdyz
se objevi nékdo, kdo mu kratkodobé nabidne nestandardné nizké ceny, aby je po Case
zase navysil.

Spole¢nost neprodava to, co chtéji jeji dodavatelé, ale to, co potfebuji odbératelé.
Smlouvu misto razitka ji postaci uzavftit Gstn¢ a ztvrdit rukou ddnim. Diky odklonu od
tiSténych katalogt a preferenci elektronického obchodu je schopna pribézné reagovat
na pozadavky trhu, ménit a rozsifovat nabidku kdykoliv si to okolnosti vyZaduji nebo ji
né¢kdo pozada.

Zakladnim prodejnim kandlem je elektronicky katalog, ktery neustale spole¢nost vyviji
a zdokonaluje. Od zakladnich funkci, které kazdému umozni vytvaret rychle a snadno
objednavky, disponuje jeji feSeni také fadou vysoce sofistikovanych funkci, které je ale
nutné piedem aktivovat. Obsahuje manaZzerské funkce, skladovou evidenci, schvalovaci

systém, elektronickou fakturaci, kreditni systém a mnoho dalsich.

Zameéstnanci

Spolecnost zaméstnava vice nez 130 zaméstnancti, z toho 60% zaméstnanct firmy tvofi
zamestnanci se zdravotnim postizenim, ktefi maji smysluplné zaméstnani. Od zalozeni
patii mezi nejveétsi skutecné zaméstnavatele osob se zdravotnim postizenim v oblasti

vyroby a velkoobchodu kancelafskych potteb. Z diivodu zaméstndvani osob se
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zdravotnim postizenim dostava spolec¢nost kazdy kvartal dotace, které ¢ini cca 2,2 mio
CZK, v letosnim roce by vyse dotace, dle sdéleni, méla Cinit jesté vyssi Cast. Z toho

divodu si uplatnuji slevy na dani.

Velkoobchodni ¢innosti

Nabidka spole¢nosti pfedstavuje uceleny a Siroky sortiment kancelarskych potieb, ktery
zahrnuje vice jak 8 000 skladovych polozek. Ten je doplnén o distici a uklidové
prostiedky, drogerii, hygienu, obalovy material, kancelarskou techniku, nabytek vcetné
doplitkového sortimentu potravin. Vice nez 700 produktti pfimo vyrabi. U fady polozek
je piimym nebo vyhradnim dovozcem do CR. Zkrétka zde ¢lovék nalezne vie, co mize

ve firmé&, kancelafi nebo skladu potiebovat.

Vyrobni ¢innost

Mimo obchodni ¢innost se zabyva také vyrobou kancelaiskych potieb. Ta je zaméfena
piedev§im na oblast archivace. VSechny vyrobky jsou opatieny ochrannou znamkou.
,Prace postizenych®, ktera je udilena pod zastitou Ceské kvality. To znamena, Ze se na
vyrobé nejenom prokazatelné¢ podilely osoby se zdravotnim postizenim, ale tyto
produkty soucasné vynikaji pfiznivou cenou, kvalitou i vybornymi uzitnymi
vlastnostmi. Vyznamny podil z celkového portfolia pak predstavuji 1 Ekologicky Setrné

vyrobky.

Zakazkova vyroba

Mezi zakdzkové vyrobky patfi vyroba razitek, vizitek, tisk a ptiprava firemnich
tiskopis, realizace riznych typt slozek, firemnich poradacii, potisky obalek, reklamni a
marketingové predméty, vyroba kartondze, krabic, papirovych taSek, exkluzivnich

darkovych oball na vino a mnoho jinych produkti.
Zakazkové prace

Do této oblasti patii baleni, kompletace, sortovani, lepeni, fezani, nytovani a mnoho

dal$ich praci, u kterych se ptfedpokladé vyznamny podil ru¢ni prace.
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Doplitkkové ¢innosti

Mezi dalsi sluzby, které spolenost poskytuje, patii veSkeré DTP a grafické prace,
digitalni (vlastni technologie) nebo ofsetovy tisk, termodrazba, sitotisk, skenovani a
mnoho dalsich. Novinkou je i 3D reklama.

K nestandardnim a pomérné unikatnim sluzbam, které odbératelim v ramci plného
servisu spoleCnost poskytuje, patii 1 malifské a natéraéské prace v kancelarskych

prostorech vcetné nasledného uklidu po malovani.

Spolecnost byla zalozena v roce 1997 za ucelem papirenské vyroby v daném okrese —
v nejmenovaném meésté, v prostorech, které jeji rodina ziskala v ramci restitu¢niho
fizeni po dédeckovi. V tvodnim roce firma zaméstnala cca 18 zaméstnancu, z nichz
vétsina byla osobami se zdravotnim postizenim. Nejednalo se pfitom o zamér, ale shodu
okolnosti. Pro zaméstnavani zdravotné postizenych byl rozhodujicim faktorem nejenom
charakter papirenské — do zna¢né miry ruéni vyroby, niz§i fluktuace zaméstnanct i
jejich vysoka manualni zrucnost, ale jak majitelé pozdé&ji pochopili, nebylo snadné
kombinovat provoz zdravych i zdravotné postizenych zaméstnancti. Proto se spole¢nost
stala zamé&stnavatelem vice nez 60% osob se zdravotnim postizenim s pfiznanym

statutem chranéné dilny.

S nartistem vyroby i odbytu pfestala provozovna v nejmenovaném meésté vyhovovat.
Majitelé fesili zvySené ndklady na dopravu. Z toho divodu byla firma piestéhovana do
jiného mésta, které ma pro n€ svoji polohou strategicky vyznam. S ptibyvajicim ¢asem,
se vzrustajicim odbytem a poptavkou po dalSich komoditach, byla nabidka rozsifena a
spolecnost se stala 1 vyznamnym velkoobchodnim prodejcem, coz vytvoiilo pomérné

unikatni subjekt.
Postupné své velkoobchodni aktivity rozsifili na celé uzemi Ceské republiky a
s vyrobnim programem zamifili i do okolnich statd, kde mezi vyznamna odbytiste patii

Slovensko, Polsko ...

Aktualné pusobi v Ceské republice ze tif pobodek. Z ptivodnich 18 zaméstnancti se

firma rozrostla na vice nez 130 osob. Z ro¢niho obratu v fadech stovek tisic K¢, se
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dostala na ro¢ni obrat bezmala sta milioni K¢ a mezi jeji nejvétsi odbératele patii

pfedni tuzemské, ale i zahranicni firmy.

Zakazkové vyrobky
Spolecnost je vyrobcem kancelafskych potfeb se zaméfenim na oblast archivace, kterd
se zabyva predevSim velkosériovou produkci. Svym odbérateliim dokaze nabidnout
nejenom realizaci zakazkovych praci nebo produkti na miru, ale splnit i1 jind ptani
v souvisejicich oblastech.
Vyrobni zaméstnanci jsou (i pies sva zdravotni omezeni) kvalitni profesionalové, ktefi
maji nékolikaletou praxi a velké zkuSenosti v papirenské vyrobé. Casto dokazou
zpracovat 1 takové zakazky, u nichz se predpokladd vysoka manudlni zru¢nost nebo
vysoky podil ru¢ni prace, coz pro bézné tiskarny nebo reklamni agentury miize
predstavovat problém.
Mezi nejcastéjsi zakdzkové produkty patii takové, které obvykle vychazi z nékterého
standardniho vyrobku, na jehoz vyrobu se dle individualniho pozadavku zakaznika
pouzije odliny tiskovy podklad nebo material. Casto se jedna o produkty s rozdilnymi
rozméry, osazené atypickymi komponenty.
Nékteré¢ z dalSich oblasti, kde lze produkty individudln€ upravit, nabizi formou
kooperaci s dalSimi firmami. Sem patii napiiklad:

- Vyroba ¢i potisk diari a kalendara

- Vyroba obélek

Ziskana ocenéni
Za originalni luxusni obaly na vino a papirové tasky, které vyrabi ze specialnich ¢i
netradi¢nich materiall, spole¢nost ziskala ihned po jejich uvedeni na trh fadu ocenéni,

mimo jiné i na veletrzich v Praze.

Zakazkové prace
Mimo konkrétnich produkti je spole¢nost schopna nabidnout i nasledujici vyrobni
operace: skladani, vysekové operace, kasirovani, lisovani, stfih, nytovani, formatovani,

lepeni, vrtani. Kompletace stojankd, fezani, vazbu ¢i baleni nebo signovani vyrobkd.
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3.2 SWOT ANALYZA

Silné stranky Slabé stranky
- Skoleny personal - omezeni plynouci z pronajmu
- siroky sortiment zbozi - omezeni z divodu rozmisténi
- slabéa konkurence skladt po CR

- sluzby dle ptéani zakaznikt

Hrozby Prilezitosti
- zvySujici se pocet e-shopt - vlastni prostory
- nova konkurence - rust zakaznikt
- zvyseni DPH - pracovni nabidka

- hrozba zvySené nemocnosti zaméstnancti - vétsi dohled nad chodem

3.3 Financni analyza spolecnosti

Jestli ma podnik penéZni toky pod kontrolou tak, jak jsou zhodnoceny prostiedky, které
byly do podnikéni investovany, za jak dlouho zaplati zakaznici nebo jak dlouhd je doba
piemény zasob do podoby finan¢nich prostiedkit nebo zda mé podnik redlnou Sanci
ziskat uvér od banky. To jsou jen nékteré z otazek, na které nam muze odpovédéet
finan¢ni analyza. Zakladem kazdého podnikani je, aby podnik generoval zisk,
hodnoceni finan¢ni situace je tak nedilnou soucésti finan¢niho fizeni. Podkladem jsou
jak finan¢ni vykazy, tak rGzné metody a postupy, na jejichz zdklad¢ lze dojit prave
k uréitym zavérim, isudkiim a vyhodnocenim, na néz pak navaze samotné rozhodovani
fidicich pracovnikd.

Pfi zpracovani finan¢ni analyzy se bude vychazet z ucetnich vykazi spolecnosti a to

v plném rozsahu za obdobi 2012 — 2015.

3.3.1 Analyza absolutnich ukazatela
V teoretické ¢asti byla charakterizovana analyza absolutnich ukazateld, k jejimu
hodnoceni se vyuziva pifimo udaji, které jsou obsazeny v hodnotovém vyjadieni

v ucetnich vykazech. Absolutni ukazatele jsou tedy zékladnim vychodiskem rozboru,
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kde pfi vyuziti jak horizontalni tak vertikalni analyzy mzeme jiZ na prvni pohled vidét

udaje v urcitych souvislostech a ziskat prvotni orientaci o tom, jak podnik hospodafil.

3.3.1.1 Analyza rozvahy
Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery podava informace o struktuie majetku a zdrojich

jeho kryti k ur¢itému ¢asovému okamziku v penéznim vyjadieni.

3.3.1.2 Analyza aktiv
Majetkova struktura podniku neboli analyza aktiv je souhrnem vsech hmotnych i
nehmotnych véci, finan¢nich prostiedkti, pohleddvek nebo jinych majetkovych hodnot,

které podniku patii a slouzi k jeho podnikéni.
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Tabulka €. 1: Rozbor polozek majetkové struktury spolecnosti v %

v tis. K¢ 2012 2012 2013 2013 2014 2014 2015 2015
Aktiva 24719 | 100% | 24901 | 100% | 33393 |100% | 40262 | 100%
celkem

DM 8571 35% 7876 32% 11961 | 36% 13364 | 33%
DNM 39 0,2% 6 0,02% |0 0% 381 0,9%
DHM 8532 34,5% | 7870 32% 11961 | 36% 12983 | 32%
DFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Obézna 15901 | 64% 16865 | 68% 20933 | 63% 26470 | 66%
aktiva

Zasoby 4726 19% 5271 21% 10877 | 33% 14460 | 36%
Dlouhodobé | 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
pohledavky

Kratkodobé | 9957 40% 9628 39% 9330 | 28% 11036 | 27%
pohledavky

Kratkodoby | 1218 5% 1966 8% 726 2% 974 2,4%
finanéni

majetek

Ostatni 247 1% 160 0,6% 499 1,5% 428 1%
aktiva

Zdroj: Ptiloha €. 1
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Graf ¢.1: Podil obéznych aktiv a DM na celkovych aktivech
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Z analyzy majetkové struktury podniku vyplyva, ze ve sledovaném obdobi je v priiméru
34% celkovych aktiv tvofena dlouhodobym majetkem. Spole€nost nevlastni zadny
dlouhodoby finan¢ni majetek a jen malou ¢ast dlouhodobého nehmotného majetku
(2%). Jak jiz bylo zminéno, spolecnost provozuje veskerou svou podnikatelskou ¢innost
pouze Vv pronajatych prostorach, tudiz podil na dlouhodobém majetku nema Zzadna
nemovitost, ale tvofi jej samostatné movité véci, tedy vybaveni a zafizeni. Naopak
nejvetsi podil na aktivech maji obézna aktiva a v celém sledovaném obdobi zaujimaji
v pruméru 65% celkovych aktiv. Pomér obéznych aktiv a dlouhodobého majetku je tedy
ve sledovaném obdobi v priméru 35% dlouhodobého majetku oproti 65% obéznych
aktiv. V priméru 27% obéZnych aktiv tvoii zasoby materidlu. V priméru 37% tvofi
kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek, ktery tvoii finan¢ni prostfedky
v hotovosti a na bézném uUCtu. Pozitivné lze hodnotit i skutecnost, Ze spolecnosti
v celém sledovaném obdobi nevznikly zadné dlouhodobé pohledavky. Ostatni aktiva

predstavuji ¢asové rozliseni, jehoz podil na celkovych aktivech je zanedbatelny.
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Tabulka €. 2: Vyvojové trendy polozek majetkové struktury spolecnosti

v tis. K¢ 2012 2013 2013/2012 | 2014 2014/2013 | 2015 2015/2014
Aktiva 24719 | 24901 | 0,7% 33393 34% 40262 | 20%
celkem

Dlouhodoby | 8571 7876 8% 11961 52% 13364 12%
majetek

DNM 39 6 -85% 0 0% 381 381%
DHM 8532 7870 -71% 11961 52% 12983 8,5%
DFM 0 0 0% 0 0% 0 0%
Obézna 15901 16865 6% 20933 24% 26470 26%
aktiva

Zasoby 4726 5271 11% 10877 106% 14460 33%
Dlouhodobé | 0 0 0% 0 0% 0 0%
pohledavky

Kratkodobé | 9957 9628 -3% 9330 -3% 11036 18%
pohledavky

Kratkodoby | 1218 1966 61% 726 -63% 974 34%
finanéni

majetek

Ostatni 247 160 -35% 499 211% 428 -14%
aktiva

Zdroj: Ptiloha €. 1

3.3.1.3 Analyza pasiv

Finan¢ni strukturu podniku, jeho podnikového kapitalu, ktery dany majetek financuje,

tim se zabyvé analyza pasiv.
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Tabulka €. 3: Rozbor polozek finan¢ni struktury spolecnosti v %

2012 | 2012 2013 | 2013 | 2014 | 2014 | 2015 | 2015
Pasiva celkem 24719 | 100% | 24901 | 100% | 33393 | 100% | 40262 | 100%
Vlastni kapital 1675 | 6,8% |3279 |13,2% | 4652 | 13,9% | 7656 | 19%
Zakladni kapital 120 0,5% | 120 0,5% | 120 04% | 120 0,3%
Kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Rezervni fondy, | O 0% 0 0% 0 0% 0 0%
nedélitelny fond
VH minulych let -2494 | -90% | 1555 | 65% |3159 |95% |4531 |11,3%
VH bézného obdobi 4049 | 16,4% | 1604 | 64% |1373 | 4% 3005 | 7,5%
Cizi zdroje 23044 | 93,2% | 21622 | 86,8% | 28741 | 86% | 32606 | 81%
Rezervy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Kratkodobé zavazky 20955 | 84,8% | 18674 | 75% 23036 | 69% 27127 | 67,3%
Bankovni  uvéry a|2089 |85% |2948 |118% |5705 | 17% 5479 | 13,6%
vypomoci
Ostatni pasiva 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

Zdroj: Ptiloha €. 1

wewr

pfi konstantni vysi zakladniho kapitalu absolutni hodnota vlastniho kapitalu rostouct,
coZ znamend, Ze spolecnost trvale produkuje zisk. Déle je zifejmé, ze v roce 2012 byl
pomér cizich zdroji 93% oproti 7% vlastnich zdrojd, od roku 2013 byl pomér témét
konstantni a to 86% cizich zdroji oproti 14% zdrojii vlastnich. Z poméru vlastniho
kapitalu a cizich zdroji plyne, Ze spoleCnost vice vyuziva cizich zdroji. Spole¢nost
netvoii zadné rezervy a neeviduje Zadné dlouhodobé zavazky. V ostatnich pasivech,
které tvofi ucty Casového rozliSeni, nebyly uctovany zadné operace, tudiz nevykazuji
7zadné hodnoty. V roce 2015 byl pomér cizich zdroji na celkovych pasivech 81%
z ¢ehoz 67,3% tvori zavazky svym dodavatelim a 13,6% tvofi Cerpani kontokorentniho
uvéru. Kontokorentni vér spolecnost vyuziva na profinancovani skladovych zasob a
nakladii na zaméstnance pro vykryti obdobi dotaci. Dotace jsou vyplaceny vzdy za
jednotlivé kvartaly zpétné, tedy za prvni kvartal je dotace vyplacena do dvou meésicti po

skonc€eni prvniho Ctvrtleti.
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Tabulka €. 4: Vyvojové trendy polozek finan¢ni struktury spole¢nosti v tis. K¢

2012 | 2013 | 2013/2012 | 2014 | 2014/2013 | 2015 | 2015/2014
Pasiva celkem 24719 | 24901 | 100,7% 33393 | 34% 40262 | 20,6%
Vlastni kapital 1675 | 3279 | 95% 4652 | 41,9% 7656 | 64,6%
Zakladni kapital 120 120 0% 120 0% 120 0%
Kapitalové fondy 0 0 0% 0 0% 0 0%
Rezervni fondy, | O 0 0% 0 0% 0 0%
nedélitelny fond
VH minulych let -2494 | 1555 | -62% 3159 | 103% 4531 | 43,4%
VH bézného ucetniho | 4 049 | 1604 | -60% 1373 | -14,4% 3005 | 119%
obdobi
Cizi zdroje 23044 | 21622 | -6% 28741 | 32,9% 32606 | 13,4%
Rezervy 0 0 0% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky | 0 0 0% 0 0% 0 0%
Kratkodobé zavazky | 20955 | 18674 | -10,9% 23036 | 23,4% 27127 | 17,8%
Bankovni uvéry a | 2089 | 2948 | 41% 5705 | 93,5% 5479 | -4%
vypomoci
Ostatni pasiva 0 0 0% 0 0% 0 0%

Zdroj: Ptiloha ¢.1

Z tabulky ¢. 4 je zfejmé, Ze u polozky bankovni Gvéry a vypomoci dochézi k velkym
vykyviim. Toto vyrazné zvySovani a snizovani je zpisobeno pribéznym Cerpanim a

dorovnavanim kontokorentniho tivéru, o kterém jsem se jiz zminovala vyse.

3.3.2 Analyza vykazu zisku a ztrat
Pti analyze vykazu ziskl a ztrat, coz jsou ndklady a vynosy, dostavame odpovéd’ na to,
které polozky nejvice ovliviiuji hospodarsky vysledek nebo spise ve které z jednotlivych

¢innosti (provozni, finan¢ni, mimotadné) vysledek hospodatreni vznika.
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Tabulka €. 5: Vyvoj vysledku hospodateni spolecnosti v tis. K¢

2012 | 2013 | 2014 | 2015
Provozni VH 4796 | 2165 | 1953 | 3624
Finan¢ni VH -691 | -561 | -580 | -619
Mimoiadny VH -56 0 0 0
VH za ticetni obdobi 4049 | 1604 | 1373 | 3005
VH pied zdanénim (EBT) 4049 | 1604 | 1373 | 3005
VH pied zdanénim a uroky (EBIT) | 4 377 | 1850 | 1720 | 3332
Nékladové Uroky 328 | 246 | 347 | 327

Zdroj: Ptiloha €. 2

Graf €. 2: Vyvoj vysledku hospodateni v letech 2012 - 2015

Vyvoj vysledku hospodareni

5000
4500

4000 K

3500

3000 N\ ) ——VH za Getni obdobf
2500 \

vysledek hospodafieni v tis. K¢

2000 \\ / —f@—VH pied zdanénim (EBT)
1500 L_<i/
1000 VH pfed zdanénim a uroky
500 (EBIT)
0
2012 2013 2014 2015
rok

Z tabulky €. 5 je ziejmé, ze spolecnost zaznamenala v letech 2013 — 2014 vyrazngjsi
propad vysledku hospodateni, divodem tohoto poklesu hospodaiského vysledku za
obdobi 2013 a 2014 bylo rozsiteni velkoobchodni ¢innosti o vyrobu kancelafskych a
Skolnich potieb. Pfes pocatecni pokles ziskovosti se spolecnosti podatfilo nalézt své
zékazniky a prosadit se na dalSich trzich jako je Slovensko, Polsko, coz se pozitivné

projevilo na hospodaiském vysledku v roce 2015.
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Tabulka ¢. 6: Déleni hospodaiského vysledku pted troky a zdanénim spolec¢nosti

2012 | 2013 | 2014 | 2015

VH pied zdanénim a uroky (EBIT) | 4 377 | 1850 | 1720 | 3332

Véritel (nakladové troky) 328 246 | 347 327
Stat (dan) 0 0 0 0
Podnik (Cisty zisk) 4049 | 1604 | 1373 | 3005

Graf ¢. 3: Pom¢ér Cistého zisku, uroka a dané
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Spolecnost neodvadi statu dan z ptijmu pravnickych osob. Je to zplisobeno skutecnosti,
ze spolecnost zaméstnava z celkového poctu 130 zaméstnanci celkem 80 osob se
zdravotnim postizenim. Z tohoto diivodu je spole¢nost opravnéna uplatiiovat v souladu
s § 35 odst. 1 pism. a) zakona ¢islo 586/1992 Sb., o danich z pfijmu slevu na dani, ktera

pokryje celou daniovou povinnost.

3.3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdil dvou absolutnich ukazatell, které nékdy byvaji oznacovany jako finan¢ni fondy

vvvvvv

kapital, ktery vychézi z rozdilu obéznych aktiv a kratkodobych zévazka. Tento ukazatel
je dilezitym indikatorem platebni schopnosti podniku.
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Tabulka ¢. 7: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spolec¢nosti

2012 | 2013 | 2014 | 2015

Obé&zn4 aktiva 15901 | 16 865 | 20 933 | 26 470

Kratkodobe zavazky | 20 955 | 18 674 | 23 036 | 27 127

Cisty pracovni kapital | -5 054 | -1809 | -2 103 | -657

Graf ¢. 4: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu
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Cisty pracovni kapital dosahl v analyzovaném obdobi zapornych hodnot, aviak v roce
2015 jeho hodnota vyrazné stoupla. Uvedené hodnoty svéd¢i o tom, Ze analyzovana
spolecnost nema dostatek financnich prostfedkti k ptipadnému pokryti neocekavanych
udalosti. Plati, Ze ¢im vys$i je hodnota Cistého pracovniho kapitalu, tim by méla byt pfi
dostatecné likvidnosti jeho slozek schopnost spolecnosti hradit své finanéni zavazky.

Jako pozitivni Ize hodnotit rostouci tendenci tohoto ukazatele.

3.3.4 Analyza pomérovych ukazatelu

3.3.4.1 Analyza zadluZenosti, majetkové a finan¢ni struktury
Aby byl podnik finan¢n¢ stabilni, musi byt splnéna podminka rovnovahy financni a
majetkové struktury. Podnik musi vyuzivat optimalniho poméru vlastniho a ciziho

kapitalu, o kterém nas informuji ukazatele zadluzenosti, majetkové a finan¢ni struktury.
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Tabulka €. 8: Ukazatele zadluZenosti, majetkové a finan¢ni struktury spole¢nosti

2012 | 2013 | 2014 | 2015
Celkova zadluzenost 93% | 86,8% | 86% | 81%
Mira zadluzenosti 13,76 | 6,59 | 6,18 | 4,3
Vlastni kapital / Dlouhodoby majetek | 0,2 0,4 0,39 | 0,57
Ukazatel arokového kryti 12,3 | 6,52 3,96 | 9,2

Celkova zadluZenost pfedstavuje vyuziti cizich zdroji k financovani podnikovych aktiv.
Cim vyssi je riziko véfiteld, tim vyssi je zadluZenost. Ve spole¢nosti se b&hem
sledovaného obdobi snizila celkova zadluzenost z cca 93% na 81%. Dalsim ukazatelem
je mira zadluzenosti, o kterou se zajimaji pfedev§im banky z hlediska bonity klienta a
jeho zadosti o uvér. Vyjadiuje, kolik K¢ cizich zdrojii pfipadne na 1 K¢ vlastniho
kapitalu. Spolecnost dle vypoctu vyuziva vice cizich zdroji nez vlastnich, coz firmu
nijak neomezuje. Cizi zdroje v analyzované spolecnosti zahrnuji veskeré zavazky
z obchodnich vztahli, zavazky vic¢i zaméstnancim a bankovni uvéry. Vlastni kapital
tvoii nerozdéleny zisk minulych let + vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi.
Ukazatel urokového kryti by mél byt v rozmezi od 3 — 8, ¢im vyssi hodnota, tim 1épe.
Hodnota 3 nejhorsi, hodnota 8 nejlepsi. Lze fici, ze cizi finan¢ni zdroje jsou levnéjsi nez

vlastni finan¢ni zdroje nebot’ ndkladovy trok je danové uznatelnou polozkou.

3.3.4.2 Analyza rentability

Pomér zisku, kterého bylo dosazeno podnikatelskou ¢innosti a vysi zdroji podniku
uzitych k jeho dosazeni vyjadiuje ukazatel rentability. Zobrazuje pozitivni nebo
negativni vliv financovani podniku, fizeni aktiv a likvidity na rentabilitu. Udava, kolik

K¢ zisku pfipadne na 1 K¢ jmenovatele.

Tabulka €. 9: Ukazatele rentability

2012 2013 2014 | 2015

Rentabilita trzeb 5,3% 2,75% | 2,49% | 3,4%

Rentabilita celkoveho kapitalu (ROA) | 16,4% | 6,4% 41% | 7,5%

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) | 241,7% | 48,92% | 29,5% | 39,3%
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Graf ¢. 5: Vyvoj rentability
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Z tabulky €. 9 je ziejmy klesajici trend ukazatele rentability vlastniho kapitdlu, pfesto
1ze zhodnotit vysledek ROE za rok 2015 jako pozitivni nebot’ pokud jej srovname se
standardnimi bezrizikovymi investicemi, které se v sou¢asné dobé pohybuji na trovni

okolo 0,5%, dosahuje spole¢nost i v roce 2015 slusné urovné 39,3%.

3.3.4.3 Analyza likvidity
Likvidita je jednou z podminek uspé$né existence. Jde o vztah mezi obéznymi aktivy a
kratkodobymi zavazky. Podnik by mél mit dostatek finan¢nich prostiedkti, aby uhradil

sv¢ zavazky. Likvidni je tehdy, kdy je schopen uhradit své pravé splatné zavazky.

Tabulka €. 10: Ukazatel likvidity spole¢nosti

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | Doporucené
hodnoty

Bézna likvidita 0,76 |09 |09 |098 |15-25

Pohotova likvidita | 0,53 | 0,62 |0,44 {044 |1-15

Hotovostni likvidita | 0,06 | 0,1 | 0,03 | 0,04 | 0,2-0,5

Ukazatel bézné likvidity udava vyznamnou informaci a to, do jaké miry jsou kratkodobé
investice firmy chranény hodnotou aktiv, respektive kolikrat je podnik schopen

uspokojit své vétitele v okamziku pfemény vSech svych aktiv do podoby hotovostnich
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prostiedki. Je stredem z4jmu veéfiteld, jelikoz podstupuji urcité riziko, Ze jim nebudou
splaceny jejich zdvazky. Ve spolecnosti ve sledovaném obdobi je bézna likvidita pod
doporu¢enymi hodnotami, mohla by mit problém s uhradou svych zéavazka. Mize
existovat problém s pfeménou zasob, protoze zasoby nejsou prilis likvidni slozka. Jedna
se napf. o zasoby zbozi, které je na sklad¢ uz delsi dobu a miZe byt uz neprodejné.

Pokud by u pohotové likvidity dosahovala spole¢nost hodnoty 1, to by znamenalo, ze by
spolecnost byla schopna uhradit své zévazky, aniz by musela prodat své zasoby. Je
ziejmé, ze firma se zlepSuje, coz lze hodnotit jako pozitivni vyvoj. Spole¢nost fesi
problémy s likviditou cerpanim kontokorentniho uvéru, jak jiz bylo uvedeno
v pfedeslém textu. Kontokorentni Gvér vyuziva predevsim k profinancovani skladovych
zasob. Dulezité je také zminit, ze v roce 2013 doslo k rozsiteni velkoobchodni ¢innosti,

coz si vyzéadalo zvySeni skladovych potieb.

3.3.4.4 Analyza aktivity
Jak je podnik schopen vyuzivat volnych prostiedkii méii analyza aktivity. Tyto
ukazatele vystupuji ve formé& doby obratu, tj. za kolik dni se dana polozka obrati nebo

ve formé obratovosti, ktera méti intenzitu vyuziti pti podnikani.

Tabulka €. 11: Ukazatel aktivity

2012 | 2013 | 2014 | 2015

Obrat celkovych aktiv z trzeb 31 |23 1,6 2,2

Doba obratu zasob z trzeb (dny) 225 (332 | 71,1 |96

Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) | 47,3 | 60,6 | 61 73,3

Doba obratu zavazkt z trzeb (dny) 99,6 | 117,5| 150,6 | 180

Obratovost pohledavek 7,6 59 59 49

Obratovost zavazki 3,6 306 |24 2

Z tabulky €. 11 je zfejma rostouci tendence doby obratu zasob, coz Ize hodnotit jako
nezadouci. Tato skute¢nost je vSak zpusobena tim faktem, Zze spolecnost v roce 2013
(jak jiz bylo uvedeno), rozsifila svou ¢innost, coz se projevilo naristem skladovych
zasob. To se negativné odrazilo na ukazateli doby obratu zasob. Jako negativni miizeme

zhodnotit také vyvoj ukazatele doby obratu pohledavek, ktery rovnéz roste. Spolecnost
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standardn¢ poskytuje svym odbératelim splatnost v délce 14 dnii. Ne vzdy se vsak
podaii inkasovat své pohledavky ve smluveném terminu. Doba obratu zavazkii rovnéz
nartsta, coz z pohledu spole¢nosti mize byt hodnoceno i jako pozitivni (finanéni
prostiedky vyuziva k obchodni ¢innosti) avsSak je nutné brat zietel na platebni moralku a
dobrou povést spolecnosti. Obecné vSak plati, ze je vhodné, aby byla doba obratu

pohledavek kratsi nez doba obratu zavazki, coz je v nasi spolecnosti splnéno.

3.3.5 Bankrotni a bonitni indikatory

Zda je podnik v blizké dob¢ ohroZen bankrotem ci nikoliv urcuje indikator ,,finan¢niho
zdravi“. Vychazi z ptedpokladu, Ze pravé tyto podniky vykazuji urcité ,.bankrotni
indicie“ jako je zAporna rentabilita celkového kapitalu, snizovani CPK nebo problémy

s likviditou.

3.3.5.1 Altmanovo Z-skore

Tabulka €. 12: Altmanovo Z-skore spole¢nosti

2012 | 2013 | 2014 | 2015
0,717 x CPK / A -0,15 | -0,05 | -0,05 | -0,01
0,847x CZ/ A 0,14 | 0,05 | 0,03 | 0,06
3,107 xEBIT /A 05 |02 |013 |0,23
0,420 x VK / Cizi zdroje | 0,03 | 0,06 | 0,07 | 0,1
0,998 xT/A 3 23 |16 |22
Z-skore 352 | 256 | 1,78 | 2,58

Vyslednd hodnota v roce 2012 nam udéva, Ze spolecnost je prosperujici, v letech 2013
az 2015 se pohybuji hodnoty v rozmezi 1,18 — 2,99 coz ndm udava, ze spolecnost je

v tzv. ,,Sedé zoné“.
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3.3.5.2 Index INO5
Tabulka €. 13: Index INOS5 spole¢nosti

2012 | 2013 | 2014 | 2015
0,13 x Aktiva / Cizi zdroje 0,14 (0,15 | 0,15 | 0,16
0,04 x EBIT / Nékl. aroky 0,49 | 0,26 | 0,16 | 0,37
3,97 x EBIT / Aktiva 0,65 | 0,26 | 0,16 |0,3
0,21 x celkové vynosy / Aktiva 0,03 | 0,01 | 0,008 | 0,02
0,09 x Ob¢zna aktiva / (Kratk. zavazky + Kratk. bank. avéry a | 0,07 | 0,08 | 0,08 | 0,08
vypomaoci)
Index INO5 1,38 | 0,76 | 0,558 | 0,93

Hodnoty v rozmezi 0,9 — 1,6 je ozna¢ovano za neurcitou zonu, do této skupiny patii rok
2012 a 2015, obdobi roku 2014 a 2013 udava, ze pravdépodobnost krachu spolecnosti je
77%.

3.3.6 Vyhodnoceni finan¢ni analyzy

V praktické casti této prace byla vyhodnocena finan¢ni situace spolecnosti. Finan¢ni
analyza byla provedena pomoci model bankrotné — bonitnich a byl proveden vypocet
absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelG. Vypolty byly provedeny
z poskytnutych finan¢nich vykazii spolecnosti a jednalo se o sledované obdobi
hospodareni v letech 2012 az 2015.

Spolecnost se zabyva jak vyrobni tak velkoobchodni c¢innosti. Vyrobni c¢innost
provozuje v Blansku, odkud hotové vyrobky odvazi na sklad do Brna a odtud jsou
vyrobky rozvéazeny externi dopravou k odbératelim. Velkoobchodni c¢innost je
centralné v Praze, kam zavazi zbozi cca 60 dodavatel. Odtud jsou do Prahy, stiednich
Cech, Brna a jizni Moravy vyuzivany vlastni dodavky a zbytek republiky je zajistén
externi dopravou. Spole¢nost také vyvazi na Slovensko a Polska do velkoobchodi a
k tomu vyuziva externiho dopravce.

Z vypracované finan¢ni analyzy a pribézného hodnoceni miizeme fici, kde se
spole¢nosti dafilo nebo kde naopak jsou jeji slaba mista. Ve vSech letech sledovaného
obdobi se spolecnosti podafilo dosahnout kladného hospodatského vysledku.

Z hlediska majetkové struktury je ziejmé, ze majetek spoleCnosti je tvoren hlavné

obéznym majetkem, ktery tvoii zejména kratkodobé pohledavky. Z hlediska finan¢ni
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struktury pfevazuje financovani za pomoci cizich zdroji. Cizi zdroje maji klesajici
tendenci, coz je zpusobeno postupnym snizovanim kratkodobych zévazkii. Z tohoto
vyplyva, ze zadluzenost spolecnosti se snizuje. Spole¢nost nema problém s vytvorenim
zisku pro pokryti potencialnich Groka z ptijcek, coz je dobré informace i pro potencidlni
vétitele.

Ukazatele rentability vykazovaly dobrych hodnot, jejich vyse se odvijela zejména
z vytvofené¢ho zisku a miizeme je povazovat za uspokojivé. Pii hodnoceni likvidity
spolecnost nedosahla doporucovanych hodnot a zaroven s hodnotami aktivity miizeme
konstatovat, ze spolecnost hradi své zavazky dle sjednanych termint, které ma
individudlné sjednany se svymi obchodnimi partnery. Co se tyce financniho zdravi
spolecnosti, kterym se zabyvaji bonitni a bankrotni indikatory, dle Altmanova Z-skore a
Indexu IN spolecnost nesignalizuje potize. V roce 2015 doslo ke zlepSeni situace
spolecnosti oproti roku 2013 a 2014 a diky tomu uz neni spole¢nost ohroZena.

Na zéklad¢ provedené financni analyzy lze zavérem fici, ze bankovni instituce by

mohly poskytnout spole¢nosti produkt, o ktery by zadala.

3.3.7 Investi¢ni zamér
Zde bude popsana pldnovana investice spolecnosti a poté bude objasnén zplisob
financovani spolec¢né s charakteristikou produktu u vybrané banky spolu se srovnanim u

jiné bankovni instituce.

Charakteristika investi¢niho zaméru

Jak uz bylo zminéno, spolecnost provozuje celou svoji podnikatelskou ¢innost
v pronajatych prostorach. Majitel¢é spolecnosti se rozhodli neprovozovat sklady
v pronajatych prostorech ve vybranych méstech, ale kromé& obchodnikt, ptfestéhovat
sklady na jedno misto do vybraného mésta. Mimo efektivnéjsi fizeni pracovnikti bude
tento krok znamenat Gsporu nékladl za pronajem, persondlni Uspora, logisticka spora,
coz predstavuje néklady na pfevoz, rovnéz Gspora ndkladl za sluzby spojené s prondjmy
a mzdové naklady, které budou snizeny na zakladé nizSich mzdovych nakladi v misté a
kumulaci funkci, pojisténi objektu, pojisténi zbozi, uspora za zabezpeCovaci firmu,

Uklidovou firmu, atd.
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Vymeéry a ceny stavajicich pronajmi skladi jsou nasledujici:
- Sklad 1 — 872 m? - 130 835,- / mésic
- Sklad 2 — 576 m? - 66 666,- / mésic
- Sklad 3 — 500 m? - 30 000,- / mésic

Celkem = 227 501,- / mésic

Na zéaklad¢ vysSe uvedeného, zacCali majitelé hledat novy, za timto ucelem vhodny
vyrobn¢ skladovy objekt o velikosti min 2 000 m?, pfipadné¢ pozemek, na kterém je
mozné halu o velikosti 2 000 m2 az 3 000 m2 postavit.

Na zakladé aktualni nabidky a cen, které jsou ve vybraném mésté a okoli, majitelé
odhadovali, Ze cena realizace tohoto zdméru se bude s nejvysSi pravdépodobnosti
pohybovat ve vysi 20 mil K¢.

Vzhledem ktomu, ze na realizaci tohoto zdméru majitelé maji malo financ¢nich
prostiedkil, pouze vi, zZe penize, které mési¢né plati za ndjem, ve vysi 227 501,-, a ani
v budoucnu by nebyli schopni stavajici vysi najmu skladovych prostor snizit, by
s rezervou pokryli mési¢ni splatku Gvéru vcetné urokii a to i1 pii maximalni délce
splaceni do 10 let.

Predmétem investi¢niho zdméru je nemovitost, kterd je v blizkosti pronajatého prostoru,
kde spolecnost aktualné sidli. Koncem minulého roku se majitel této nemovitosti
rozhodl pro prodej. Diky blizkosti a v ramci dobrych vztahii se po vzdjemné dohod¢
s majiteli spolecnosti dohodli, Ze spolecnost tuto budovu odkoupi. Spolecnost se
nachdzi na okraji mésta a v souc¢asné dobé jsou prostory této nemovitosti nevyuzivany.
Pted budovou je umoznéno parkovani pro osoby se zdravotnim omezenim, coz je
velkou vyhodou pro zameéstnance spolecnosti a proto i jeden z mnoha divodu, kvili
kterému se majitelé rozhodli k tomuto zaméru. Pro zakazniky je parkovani umoznéno
v prostoru, ktery nalezi v tésné blizkosti od této budovy. Zasobovani je umoznéno
z bo¢ni strany budovy.

Zpusobt financovani, které byly uvedeny v teoretické ¢asti, je mnoho. Je nutné piihlizet
k moznostem, které jsou pro spolecnost redlné a zéaroven akceptovatelné i1 majiteli.
Financovani vlastnim kapitalem celkové je dle sdéleni majiteld nepfijatelné, budou
vyuzity i cizi zdroje a to prostfednictvim dlouhodobého tvéru, ktery bude predmétem

této prace.
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Spole¢nost hodld financovat investiéni projekt prostiednictvim jiz zminéného

dlouhodobého bankovniho tvéru a to ve vysi 20 mil. K¢.

Kritéria pro vybér nejvhodnéjsi varianty financovani
- Pomérné rychle dostupny penézni zdroj pro investici
rizikem
- Spolecnost tento investi¢ni aver hodla splatit do 10 let
- Z dtvodu, Ze se jedna o financovani dlouhodobé, majitelé si kladou pozadavek i
na moznost mimotadnych splatek a s ohledem na vyvoj sazeb rovnéz pozaduji
vybér financovani formou pohyblivé sazby vazané na PRIBOR nebo sazby fixni

- Nesmi byt ohrozena likvidita spole¢nosti v dob¢ splaceni investi¢niho tvéru

3.3.8 Financovani
Spole¢nost pro financovani investicniho zaméru vyuzije jak svych finan¢nich

prostiedki, tak bankovniho Gvéru.

3.3.8.1 Bonita klienta

Vysledky finan¢ni analyzy a jednotlivych finan¢nich ukazateli za alespon tii po sobé
jdouci sledované obdobi, jsou jednim z kritérii, které vypovidaji o bonité klienta.
Finan¢ni analyza byla provedena v pfedchozi Casti prace a byla vypoctena za Ctyfi
kalendaini roky hospodateni spolecnosti.

Kazdy penézni ustav nebo bankovni instituce si bonitu klienta stanovuje podle svych
vlastnich modeli a metodiky. Mezi vyznamné ukazatele povazujeme cash flow nebo
Cisty pracovni kapital, pomérové ukazatele, coz jsou ukazatele likvidity a aktivity.
Dulezitym faktorem je i strategie financovéani, kterou podnik vyuziva. Absolutni
hodnota vlastniho kapitalu je kritériem, podle kterého banka posuzuje i vySi Gvéru,
kterou by byla ochotna klientovi poskytnout. Vyznamny je 1 vysledek poméru
financovani z vlastnich a cizich zdroji. Podle vyhodnoceni finan¢ni analyzy se jedna o
témet bonitniho klienta, coz ndm znaci vysledky bonitné — bankrotnich modeld, coz je

Altmanovo Z-skoére a Index INOS, které vypovidaji o spolecnosti jako témét zdrave.
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Na cenu uv€ru ma vliv mimo bonity klienta i zaji$téni. Je jasné, ze ¢im lep$i je zajisténi,
tim plyne i men$i riziko pro banku, coz se nasledn¢ odrazi i ve vyhodnégjSich
podminkach pro klienta.

Vzhledem k zavérim plynoucim z financni analyzy a podminkdm spolecnosti pfi
zadosti o uv€ru a hlavné dlouholeté bankovni historii spolecnosti jakozto klienta
vybrané banky, by nemél byt problém tvér ziskat. Dilezité budou podminky, za jakych
bude chtit banka uvér poskytnout.

3.3.9 Bankovni uvér

V soucasné dobé je celd fada bankovnich produktd. Zvolit spravny a zaroven pro
spolecnost nejvyhodnéjsi je naroény ukol. Na zdkladé¢ nabidky od hlavni banky
spolecnosti, bude predstaven bankovni produkt, ktery bude pro spolecnost
nejvyhodné€jsi. Spolecnost ma od svého vzniku bankovni ucet, tudiz svoji bankovni
historii, pouze u jedné vybrané banky. Proto byla oslovena pravé tato banka, ktera ma o
spole¢nosti kompletni ptehled. Spolec¢nost této bance podava v priabéhu kazdého roku
ptehled o predbéznych vysledcich hospodafeni a po zpracovani danového pfiznani za
kazdy rok nasledné tyto vykazy bance dorucuje. Vzhledem k tomu, ze jiz ma spolec¢nost

od této banky uvér a fadné jej splaci, je i nyni spole¢nost pro banku bonitnim klientem.

3.3.9.1 Investi¢ni Gvér od financujici banky

Financujici banka je obchodni bankou, kterd nabizi Sirokou Skalu produktii a sluzeb, jak
pro fyzické osoby, tak i v oblasti drobného i podnikového bankovnictvi. Za dobu své
pusobnosti v Ceské republice ma pevnou pozici v segmentu malych a stfednich podnik
a také v oblasti korporatni klientely.

Spolec¢nost zdda o investi¢ni Uvér pravé u této banky hlavné z diivodu, Ze zde ma své
bankovni Gcty a také z pohledu ptedchozich zkuSenosti, kdy uz zadala u této banky o
bankovni Gvér. Spole¢nost nemé zadné problémy s platebni moralkou, splituje vSechny

standardni podminky, kter¢ jsou ve smlouvé stanoveny.
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Stavajici produkt u banky:
- kontokorentni uvér 10 000 000,- CZK na provozni potieby, ktery spolec¢nost
aktivné Cerpa
- urokové sazba 1M Pribor + 1,9%
- CF 0% - commitment fee — poplatek z necerpané ¢asti uvéru
- FF 7 500,- CZK — flat fee — poplatek za zpracovani avéru
- zajisténi — firemni sménka s avalem na majitele
- proces Quickie = zrychleny proces, kde banka pozaduje mens$i zajiSténi, je

provadéna kratsi analyza a proces je rychlejsi

Graf &. 6: Cerpani kontokorentu v tis. K¢& ve sledovaném obdobi
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3.3.9.2 Charakteristika produktu

Investi¢ni uvér, ktery spolecnost pozaduje, je Uvérovym produktem, ktery slouzi
k profinancovani na konkrétni pofizeni schvalené investice. Uvér ma pevné stanoveny
plan Cerpani a splaceni. Jedna se o vysi 20 000 000,- CZK, uvér ve vysi 16 000 000,-
CZK a vlastni zdroje spolecnosti 4 000 000,- CZK. Splatnost investi¢niho uvéru bude
10 let. Ména poskytnuti Givéru je v K¢, ale banka samoziejm& miize poskytnout i
v cizich ménach, napi. EUR nebo USD. Banka poskytuje investi¢ni uvery se splatnosti
10 let a nad vysi 10 000 000,- CZK pouze s fixni sazbou. Vzhledem k pozadovanému

objemu je tedy tfeba fixace urokové sazby pomoci IRS (trokovy derivat). Jina varianta
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od financujici banky neni, pokud by byla pouzita klasickd fixni sazba, nabidka by
nebyla konkurenceschopnd. Splaceni bude ve formé meési¢nich anuitnich splatek.

Termin pro vytizeni je po dolozeni vSech potiebnych podkladu do tfi tydnd.

Podminky ziskéani investi¢niho uvéru
- vedeni bézného tctu u banky
- kladné posouzeni zddosti o uvér, piijatelna bonita spolecnosti, odpovidajici
zajisténi

- predloZeni finan¢nich vykazl za posledni tii zdanovaci obdobi

Poplatky:
- poplatek za zpracovani zadosti a vyhodnoceni za tvér: 10 000,- CZK
- poplatek za realizaci uvéru: zdarma
- poplatek za spravu uvéru: zdarma
- poplatek za pfedcasné splaceni ziistatku uvéru: dle aktualni trzni situace, pokud
vSak klient dopfedu pocita s provedenim mimoiadné splatky, doporucuje se ze
strany banky ¢ast jistiny nefixovat, banka pozaduje fixaci min 70% jistiny

- poplatek z necerpané casti uvéru: 0,1%

Zajisteéni:
- firemni sménka s avalem
- dané nemovitost
- oznameni pojistovné

- 100% platebniho styku firmy

Urokova sazba:
- IRS+2%
- zajiSténi PRIBORU pomoci IRS (0,65%), jiz zahrnuje mési¢ni PRIBOR, ktery
¢ini aktualné 0,2%
- vysledné sazba = 2,65%
- fixni obdobi 10 let
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Splatka:

- ro¢né 1 823 112,- CZK / 151 926,- CZK / mésic

3.3.9.3 Uvér od Ceské spofitelny
Forma a vyse financovani -

Ména -

Ugel -

Splatnost -

Spléatka -

Typ splaceni -

Urokova sazba -

Fixace -

Poplatek z necerpané ¢asti uvéru -
Poplatek za zpracovani Givéru -
Poplatek za spravu a vedeni uvéru -

Zajisténi -

investicni ver ve vysi CZK 16 000 000,-

CzK

financovani investicniho zdméru

10 let

153 392,- / mésic

anuitni

2,85% fixni

5 let

0,5% po dobu Cerpani uvéru

jednorazovy poplatek ve vysi 0,5% z ¢astky uvéru
300,- / mésic

zéastava nemovitosti, vinkulace pojistné¢ho plnéni,

zastava pohledavek, prohlaseni rucitele

3.3.9.4 Uvér od Moneta Money Bank, a.s.

Forma a vyse financovani -
M¢éna -

Ugel -

Splatnost -

Typ splaceni -

Urokova sazba -

Splatka -
Fixace -
Poplatek za zpracovani Givéru -

Poplatek za realizaci avéru -

investi¢ni avér ve vysi 16 000 000,-

CzK

financovani investicniho zdméru

10 let

anuitni

je stanovena individualné v zavislosti na finan¢ni
stabilité klienta a také na rizikovosti financovani
z pohledu banky. V ramci konkrétni nabidky byla
spole€nosti nabidnuta urokova sazba 2,89%

153 687,- / mésic

5 let

5000,-

10 000,-
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Poplatek za spravu uvéru - 300,- / mésic
Poplatek za pfedcasné splaceni - 5% min 3 000,- z pfed¢asné splacené jistiny
Zajisténi - nemovitost (nemusi vsak byt ve vlastnictvi
subjektu, ale musi byt na uzemi CR)
blankosménka s avalem spole¢niki
uvér muze byt dozajistény M-zarukou od

Ceskomoravské zaru¢ni a rozvojové banky, a.s.

3.3.9.5 Volba nejvyhodnéjsi varianty financovani

Tabulka €. 14: Srovnani ndkladt bankovnich produktt

Nékladova polozka Financujici banka | Ceska spofitelna | Moneta Money Bank
Suma urokt 2233431 K¢ 2 409 548 K¢ 2 444 884 K¢
Poplatek za zpracovani zadosti | 10 000 K¢ 80 000 K¢& 5000 K¢

Poplatek za realizaci ivéru 0 K¢ 0 K¢ 10 000,-

Poplatek za spravu uvéru 0Ke 36 000 K¢ 36 000 K¢
CELKEM 2 243 431 K¢ 2 525 548 K¢ 2 495 884 K¢

Jako nejlepsi variantu lze hodnotit investicni Gvér od stavajici banky, jejiz klientem

cv w7

spolecnost Alfa, s.r.o. vsoucasné dobé je. Urokova sazba je nejniz$i ve srovnani
vSech. Néklady na uvér jsou ve srovnani s dal§Simi dvéma nabidkami o vice nez 250 000

K¢ nizsi.

3.3.10 Rizika investi¢niho zaméru

Pti jakékoliv realizaci investice, kterou chce klient uskute¢nit, hrozi i urcitd rizika.
Nemizeme fict, Ze proti kazdému riziku existuje stoprocentné G€innad ochrana, ale je
mozné tyto rizika snizit nebo se proti nim alespoini minimaln¢ zajistit. Jakmile se jedna o
velky investi¢ni zamér, v naSem pfipad¢ investice do nemovitosti, je nutné postupovat
opatrné a rozvazné, protoze kazdy chybny krok, ktery zplisobi spéch nebo lehkovaznost,
muze spolecnost pfipravit o nemalé penize. V piipadé pofizeni nemovitosti hrozi, ze
muZze mit nemovitost skryté vady. Riziko je vét§i u starSich nemovitosti nez u nové
postavenych, ale i u téch neni zarucena kvalita, kterou klient pozaduje. Je nutné¢ dbat

opatrnosti v oblasti kolaudace a odstranéni pfipadnych vad zjisténych pfi této kolaudaci.
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Je také dulezité dbat na to, od koho je nemovitost pofizovana. Proti tomuto riziku je
mozné se zajistit z pravniho hlediska. Je tfeba byt opatrny a ovéfit si, zda nemovitost
existuje, zda neni zatizena vécnymi biemeny nebo jinym omezenim vlastnického prava
nebo zda neni nemovitost zastavend ve prospéch nékoho jiného.

Mezi dalsi rizika patii riziko plynouci z vyvoje politické a ekonomické situace statu,
kterda mlze ovlivnit stavajici pozici podniku 1 vyvoj urokovych sazeb, které souvisi se
samotnou schopnosti splaceni avéru.

Posledni moznosti, jak ptedejit piipadnému riziku, je pojiSténi nemovitosti, které lze
vyuzit v ptipad¢ zivelnych pohrom, kradezi apod. Toto pojisténi je soucasti zajisténi
spojeného s touto investici.

Mezi rizika dluznika mizeme uvézt zvysujici se pocet e-shopt, rizika s nastupem nové
konkurence na trh a také riziko ve spojitosti se zaméstnanci spolecnosti, jeZ jsou osoby

zdravotné postizené, kde je mozné riziko zvySeni se jejich nemocnosti.

3.3.11 Vykaz Cash Flow
Graf ¢. 7: Vyvoj CF v predikovaném obdobi
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Zdroj: Ptiloha ¢. 3
Na zékladé predikce cash flow bylo zjisténo, ze spolecnost bude potiebovat v roce 2016

k dosazeni nulového celkového cash flow finan¢ni prostfedky, a to ve vysi 14 322 020,-,

jedna se o cash flow zfinan¢ni cCinnosti a tyto prostfedky budou zajiStény
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prostiednictvim investi¢éniho Uveéru. Vyrazny nariist potfeby financnich prostiedki
zohlednéni cash flow z provozni ¢innosti a cash flow z investi¢ni €innosti ¢inni tedy
¢astka potfebnych finan¢nich prostiedk, jak jiz bylo uvedeno vyse, 14 322 020,-.
Vroce 2017 jiz z&dny investicni zdmér planovany neni, dle sdéleni majitele, coz se
odrazi v hodnoté cash flow z finan¢ni ¢innosti, kterd dosahuje hodnoty -3 257 820,-.
Z této hodnoty tedy jasné vyplyva, ze spolecnost bude mit dostatek financnich
prostiedkli a miize tyto volné penézni prostiedky pouzit k uhrazeni svych zavazk.
Vroce 2018 bude situace obdobna jako vroce piedchozim, cash flow z finan¢ni
¢innosti dosahuje ¢astky -3 322 970,-, coz vypovida, Ze i v tomto roce mlize spole¢nost
pouzit tyto prostfedky k uhrazeni zavazk.

Pokud srovname aktualni vysi najemného (227 501,-) a vysi splatky (151 926,-), ke
které je potieba pricist odhadované provozni naklady (voda, energie), které dle sdéleni
majitele budou ve vysi cca 70 000,-, lze jasn€ fici, ze spolecnosti nehrozi potize
s pfipadnou platebni neschopnosti. Vyvoj Cash Flow v nasledujicich letech jasn¢ udava

piebytek finan¢nich prostiedki.
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ZAVER

Ukolem prace bylo vybrané spole¢nosti doporugit nejvhodngji variantu financovani za
pomoci finan¢nich zdroji nutnych pro realizaci pldnovaného investicniho zaméru.
Financovani investicniho zaméru neni snadnd zalezitost a j& jsem zpracovani pojala co
nejzodpovédnéji, aby byl naplnén cil prace.

Na zaklad€é prostudované literatury jsem v teoretické cCéasti prace charakterizovala
investi¢ni rozhodovani z hlediska dlouhodobého financovani, byly objasnény moznosti
financovani investi¢nich projektt. Dalsi Casti teoretické ¢asti byla financ¢ni analyza,
ktera pak byla nasledn¢ aplikovana v ¢asti prakticke.

V praktické casti byla tivodem predstavena spolecnost, jeji vznik a charakteristika
podnikatelské ¢innosti. Navazovala finan¢ni analyza spolecnosti, na zéklad¢ které bylo
mozné vyhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti a také zda mé spolecnost predpoklady pro
splnéni podminek, které pozaduje bankovni tstav a jestli je spolecnost schopna dostat
svych zavazkl ze ziskani poskytnutého Uvéru a ptfitom nebyla ohroZena jeji financni
stabilita. Timto jsem dospéla k zaveru, ze spolecnost, ikdyz nedosdhla doporucovanych
hodnot, je i tak schopna plnit pozadavky bankovniho Ustavu a mohla nejen za pomoci
vlastnich, ale i cizich zdrojt, uskutecnit jeji investicni zamer.

Posledni ¢ast prace byla zaméfena na charakteristiku samotného investicniho zaméru
spole¢nosti. Na zékladé pozadavku spolec¢nosti jsem za pomoci konzultace s bankovnim
poradcem zvolila pro spolecnost nejvyhodnéj$i nabizeny uvérovy produkt, ¢imz je
dlouhodoby investi¢ni uveér od vybrané banky, u které je tato spolecnost dlouholetym
klientem s bezproblémovou bankovni historii. V zavéru lze konstatovat, Ze pro
spoleCnost je varianta realizace investicniho zaméru vyhodnéj$i v porovnani se
soucasnou situaci, kdy je spolecnost v najmu a to z divodu, ze jeji aktualni mésicni
vydaje piesahuji vydaje, které by byly pouzity na splaceni investi¢niho uvéru, a doslo
by také k uspote vydajl s ndjmem spojenymi.

Zpracovani diplomové prace bylo nejen pro mé cennou zkusenosti a velkym ptinosem,
ale také pro spolecnost samotnou, kterd miize toto zpracovani vyuzit pro rozhodnuti

v oblasti ziskdni finan¢nich zdroja pro investi¢ni zamer.
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PRILOHA C.1: ROZVAHA ZA OBDOBI 2012 — 2015

¢. 2012 | 2013 | 2014 | 2015
rad.
AKTIVA CELKEM 1 24719 | 24901 | 33393 | 40262
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 3 8571 | 7876 | 11961 | 13364
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 4 39 6 0 381
B.Il.1 Ziizovaci vydaje 5 0 0 0 0
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0
3. Software 7 39 6 0 381
4. Ocenitelna prava 8 0 0 0 0
5. Goodwill 9 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 |0 0 0 0
7. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny 11 |0 0 0 0
majetek
8. Poskytnuté zalohy na DNM 12 |0 0 0 0
B.II Dlouhodoby hmotny majetek 13 8532 | 7870 | 11961 | 12983
B.1l.1. | Pozemky 14 |0 0 0 0
2. Stavby 15 |0 0 0 0
3. Samostatné movité véci a soubory movitych | 16 | 2664 | 2487 | 7064 | 8572
véci
4, Péstitelské celky trvalych porostu 17 |0 0 0 0
5. Dospéla zvitata a jejich skupiny 18 |0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 |0 0 0 0
7. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek | 20 | 0 0 0 0
8. Poskytnuté zalohy na DHM 21 |0 0 0 0
9. Ocetovaci rozdil k nabytému majetku 22 | 5868 | 5383 |4897 | 4411
B.IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 |0 0 0 0
B.III.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 24 |0 0 0 0
2. Podily v Gc¢etnich jednotkach pod 25 |0 0 0 0
podstatnym vlivem
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 |0 0 0 0
4, Pujcky a uvery — ovladajici a tidici osoba, 27 |0 0 0 0

podstatny vliv




5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28 |0 0 0 0
6. Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 29 |0 0 0 0
7. Poskytnuté zalohy na DFM 30 |0 0 0 0
C. Obézna aktiva 31 | 15901 | 16865 | 20933 | 26470
C.l Zasoby 32 | 4726 | 5271 | 10877 | 14460
C.l1 Material 3 |0 0 3843 | 5289
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 34 |0 0 0 0
3. Vyrobky 35 |0 0 2371 | 4227
4, Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny 36 |0 0 0 0
5. Zbhozi 37 | 4726 | 5271 | 4663 | 4944
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 38 |0 0 0 0
C.1. Dlouhodobé pohledavky 39 |0 0 0 0
C.IL1. | Pohledavky z obchodnich vztahd 40 |0 0 0 0
2. Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 41 |0 0 0 0
3. Pohledavky — podstatny vliv 42 |0 0 0 0
4, Pohledavky za spolecniky, Cleny druzstvaa |43 |0 0 0 0

za Ucastniky sdruzeni
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 |0 0 0 0
6. Dohadné téty aktivni 45 |0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 46 |0 0 0 0
8. Odlozena danova pohledavka 47 |0 0 0 0
C.111. Kratkodobé pohledavky 48 | 9957 | 9628 | 9330 | 11036
C.IIL.1. | Pohledavky z obchodnich vztahd 49 | 7538 |4111 | O 5530
2. Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 50 |0 0 0 0
3. Pohledavky — podstatny vliv 51 |0 0 0 0
4, Pohledavky za spoleCniky, ¢leny druzstvaa |52 |0 0 0 0

za ucastniky sdruzeni
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 53 |0 0 0 0
6. Stat — danové pohledavky 54 | 1395 | 1823 | 2591 | 1964
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 |1 1 41 234
8. Dohadné ucty aktivni 56 | 1026 | 348 355 292
9. Jiné pohledavky 57 | -3 3345 | 550 3015
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 58 | 1218 | 1966 | 726 974
C.IV.1. | Penize 59 | 195 520 695 575




2. Uty v bankach 60 | 1023 | 1446 |31 399

3. Kratkodobé cenné papiry a podily 61 |0 0 0 0

4, Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 62 |0 0 0 0

D.1. Casové rozligeni 63 | 247 | 160 |499 |428

D.I.1. | Néklady pfistich obdobi 64 | 247 160 499 428

2. Komplexni naklady pfistich obdobi 65 |0 0 0 0

3. Ptijmy pfistich obdobi 66 |0 0 0 0
PASIVA CELKEM 67 | 24719 | 24901 | 33393 | 40262

A. Vlastni kapital 68 | 1675 | 3279 | 4652 | 7656

ALl Zakladni kapital 69 | 120 120 120 120

A.lLl. | Z&kladni kapitél 70 | 120 120 120 120

2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 717 |0 0 0 0

3. Zmény zakladniho kapitalu 72 |0 0 0 0

Al Kapitalové fondy 73 |0 0 0 0

A.lLL1. | Emisni &zio 74 10 0 0 0

2. Ostatni kapitalové fondy 75 |0 0 0 0

3. Ocetovaci rozdily z precenéni majetku a 76 |0 0 0 0
zavazki

4, Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti pfeménach | 77 | 0 0 0 0

5. Rozdily z pfemén spolecnosti 78 |0 0 0 0

ALIIL Rezervni fondy, ned¢litelny fond a ostatni 79 |0 0 0 0
fondy ze zisku

A.IL.1. | Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 80 |0 0 0 0

2. Statutérni a ostatni fondy 81 |0 0 0 0

A.IV. | Vysledek hospodateni minulych let 82 | -2494 | 1555 | 3159 | 4531

A.IV.1. | Nerozd¢leny zisk minulych let 83 |0 1555 |0 4531

2. Neuhrazena ztrata minulych let 84 |-2494 | 0 0 0

AV. Vysledek hospodateni bézného tcéetniho 85 | 4049 | 1604 | 1373 | 3005
obdobi

B. Cizi zdroje 86 | 23044 | 21822 | 28741 | 32606

B.l. Rezervy 87 |0 0 0 0

B.L1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisat | 88 | 0 0 0 0

2. Rezerva na dichody a podobné zavazky 89 |0 0 0 0

3. Rezerva na dan z piijmu 90 |0 0 0 0




4. Ostatni rezervy 91 |0 0 0 0
B.II. Dlouhodobé zavazky 92 |0 0 0 0
B.II.1. | Zavazky z obchodnich vztahd 93 |0 0 0 0
2. Zavazky — ovladajici a fidici osoba 94 |0 0 0 0
3. Zavazky — podstatny vliv 9% |0 0 0 0
4, Zavazky ke spole¢niktim, ¢lentim druzstvaa | 96 |0 0 0 0
k ucastnikiim sdruzeni
5. Dlouhodobé ptijaté zalohy 97 |0 0 0 0
6. Vydané dluhopisy 98 |0 0 0 0
7. Dlouhodobé sménky k thradé 9 |0 0 0 0
8. Dohadné ¢ty pasivni 100 | O 0 0 0
9. Jiné zavazky 101 |0 0 0 0
10. Odlozeny danovy zavazek 102 | 0 0 0 0
B.1II. Kratkodobé zavazky 103 | 20955 | 18674 | 23036 | 27127
B.IIL.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 104 | 16555 | 14430 | O 23532
2. Zavazky — ovladajici a fidici osoba 105 | 0 0 0 0
3. Z&vazky — podstatny vliv 106 | O 0 0 0
4, Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstvaa | 107 | 1000 | 1000 | O 0
k ucastnikiim sdruzeni
5. Zavazky k zaméstnanciim 108 | 850 942 0 1103
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a 109 | 427 459 0 552
zdravotniho pojisténi
7. Stat — danové zavazky a dotace 110 | 496 100 0 547
8. Kratkodobé prijaté zalohy 111 |0 18 0 114
9. Vydané dluhopisy 112 | 0 0 0 0
10. Dohadné ucty pasivni 113 | 17 111 0 49
11. Jiné zavazky 114 | 1610 | 1614 |0 1229
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 115 | 2089 | 2948 | 5705 | 5479
B.IV.1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 116 | 2089 | 2948 | 5705 | 5479
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 117 |1 0 0 0 0
3. Kratkodobé¢ finan¢ni vypomoci 118 | 0 0 0 0
C.l Casové rozliseni 119 | 0 0 0 0
C.I.1. | Vydaje piistich obdobi 120 | 0 0 0 0
2. Vynosy piistich obdobi 121 10 0 0 0




PRILOHA C.2: VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2012 — 2015

¢. 2012 | 2013 | 2014 | 2015
radku
l. Trzby za prodej zbozi 1 75727 | 57203 | 55049 | 54165
A Néaklady vynalozené na prodej zbozi 2 52640 | 36946 | 35136 | 34382
+ Obchodni marze 3 23067 | 20257 | 19913 | 19783
. Vykony 4 1030 | 1128 | 6184 | 35019
II.1. | Trzby za prodej vl. vyrobku a sluzeb 5 1030 | 1128 | O 33997
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob 6 0 0 0 1022
vlastni ¢innosti
3. Aktivace 7 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 8 8438 | 8072 | 11412 | 35908
B.1. | Spotfeba materialu a energie 9 2426 | 2025 |0 28741
B.2. | Sluzby 10 6012 | 6047 |0 7166
+ Pridana hodnota 11 15679 | 13313 | 14685 | 18895
C. Osobni naklady 12 16286 | 16513 | 18050 | 21300
C.1. | Mzdové naklady 13 12204 | 12462 | O 16149
C.2. | Odmény ¢lentim organti spolecnosti a 14 0 0 0 0
druzstva
C.3. | Néklady na socialni zabezpeceni a 15 3953 | 3963 |0 5067
zdravotni pojisténi
C.4. | Sociélni naklady 16 129 88 0 84
D. Dan¢ a poplatky 17 67 76 58 59
E. Odpisy DNM a DHM 18 1183 | 1175 | 1421 | 2097
I Trzby z prodeje DM a materialu 19 120 450 508 174
I1.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 120 450 0 174
2. Trzby z prodeje materialu 21 0 0 0 0
F. Zustatkova cena prodaného DM a materialu | 22 1 60 196 55




F.1. Zustatkova cena prodaného DM 23 1 60 0 55
2. Prodany materidl 24 0 0 0 0
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 25 17 12 299 -42
v provozni oblasti a komplexnich naklada
pristich obdobi
(\VA Ostatni provozni vynosy 26 6875 | 6621 | 7063 | 8384
H. Ostatni provozni naklady 27 324 383 279 361
V. Ptevod provoznich vynosi 28 0 0 0 0
I Prevod provoznich naklada 29 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodaieni 30 4796 | 2165 | 1953 | 3624
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podila 31 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0
VII. | Vynosy z DFM 33 0 0 0 0
VIIL.1. | Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych 34 0 0 0 0
osobach a v ucetnich jednotkach pod
podstatnym vlivem
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych | 35 0 0 0 0
papirt a podila
3. Vynosy z ostathiho DFM 36 0 0 0 0
VII. | Vynosy z kratkodobého finan¢nich majetku | 37 0 0 0 0
K. Naklady z finan¢niho majetku 38 0 0 0 0
IX. Vynosy z piecenéni cennych papirti a 39 0 0 0 0
derivatt
L. Naklady z ptfecenéni cennych papiri a 40 0 0 0 0
derivatt
M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve | 41 0 0 0 0
finan¢ni oblasti
X. Vynosové aroky 42 81 82 116 53
N. Néakladoveé Uroky 43 328 246 347 327
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 1 0 0 71

\4




0. Ostatni finan¢ni naklady 45 445 397 349 416
XII. | Pfevod finan¢nich vynost 46 0 0 0 0

P. Pfevod finan¢nich nakladt 47 0 0 0 0

* Finan¢ni vysledek hospodateni 48 -691 | -561 |-580 |-619
Q. Dan z pfijmi za béznou ¢innost 49 0 0 0 0
Q.1. | Splatna 50 0 0 0 0

2. Odlozena 51 0 0 0 0

** Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 52 4105 | 1604 | 1373 | 3005
XII. | Mimotadné vynosy 53 0 0 0 0

R. Mimotadné naklady 54 56 0 0 0

S. Dan z pfijmi z mimofadné ¢innosti 55 0 0 0 0
S.1. Splatna 56 0 0 0 0

2. Odlozena 57 0 0 0 0

* Mimoradny vysledek hospodateni 58 -56 0 0 0

T Pfevod podilti hospodareni spolecnikiim 59 0 0 0 0
HoAk Vysledek hospodateni za Gi¢etni obdobi 60 4049 | 1604 | 1373 | 3005
*#x% | Vysledek hospodateni pied zdanénim 61 4049 | 1604 | 1373 | 3005

\l




PRILOHA C. 3: Vykaz Cash Flow

2012 2013 2014 2015 |pramér| 2016 2017 2018
triby 76 757,00 | 58329,00 | 55049,00 | 88162,00 8992524 | 91723,74 | 93558,22
ziskové rozpéti 5,70 3,17 3,12 3,78 3,94 3,94 3,94 3,94
ZUD 3027,67 2300,78 2171,40 3477,54 X 3 547,09 3618,04 3690,40
uroky/T
- ) - 0,0042732 | 0,0042175 | 0,0063035 | 0,0037091 | 0,00463 | 0,0046258 | 0,0046258 | 0,004626
(tj. arokové rozpéti)
Groky 328,00 246,00 347,00 327,00 X 415,98 424,30 432,78
.ZD y o 4049,00 1 604,00 1373,00 3005,00 3131,12 3193,74 3257,61
(zisk pred zdanénim)
dafi. sazba 0,00 0,00 0,00 0,00 X 0,00 0,00 0,00
) - 4049,00 1 604,00 1373,00 3005,00 X 3131,12 3193,74 3257,61
zisk po zdanéni
odpisy/T 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
(tj. odpisové rozpéti)
odpisy 1183,00 1175,00 1421,00 2097,00 X 1914,41 1952,70 1991,76
Penéini tok
z provozni 5 232,00 2779,00 2794,00 5 102,00 X 5 045,53 5 146,44 5 249,37
cinnosti
investice na obnovu | -1183,00 -1175,00 -1421,00 -2097,00 X -1914,41 -1952,70 | -1991,76
investice na
v X X X X X -20 000,00 0,00 0,00
rozsireni
CPK -5 054,00 -1 809,00 -2 103,00 -657,00 X -3203,87 -3267,94 -3 333,30
CPK/T -0,07 -0,03 -0,04 -0,01 -0,04 -0,04 -0,04 -0,04
zména pp 2 titulu X 3 245,00 -294,00 1446,00 X -2 546,87 -64,08 65,36
zmeny CPK
(pomocny Fadek) -3245,00 294,00 -1 446,00 X 2 546,87 64,08 65,36
Penéznitok X -4420,00 | -1127,00 | -3543,00 x -19367,55 | -1888,62 | -1926,40
z investicni Cinnosti
vyplata dividend 0,00 0,00 0,00 0,00 X 0,00 0,00 0,00
potieba dlouh.
. X -1 641,00 1667,00 1559,00 X -14322,02 | 3257,82 3322,97
zdrojl
Pensnlels 1641,00 | -1667,00 | -1559,00 x 1432202 | -3257,82 | -3322,97
z finanéni ¢innosti
CF Celkem 0,00 0,00 0,00 X 0,00 0,00 0,00

Vil




PRILOHA C. 4: PREDIKCE ROZVAHY 2016 - 2018

AKTIV A vtis. KE za obdobi 2016 2017 2018
A [POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI KAPITAL |0 0 0
B |[DLOUHODOBY MAJETEK 27216 25558 | 24002
1 | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
2 |Dlouhodoby hmotny majetek 27216 25558 |24002
Z toho 2.1. Pozemky 2153 2153 2153
2.2. Stavby 17847 |17252 16657
2.3. Samostané movité véci 7216 6153 5192
2.6. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
3 | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
4 | Poskytnuté zdlohy na DHM a DNM 0 0 0
5 | Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
Z toho 5.1. Cenné papiry a vklady 0 0 0
5.2. Poskytnuté pujcky 0 0 0
C | OBEZNA AKTIVA 26854 26034 |26851
6 |Zasoby 14445 14469 14843
Z toho 6.1. Material 4359 5126 5216
6.2. Nedok. vyr. a polot. 0 0 0
6.3. Vyrobky 4856 4523 4615
6.4. Zbozi 5230 4820 5012
7 |Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Z toho 7.1. do hllty spl. 0 0 0
7.2. po lhité spl. 0 0 0
8 |Kratkodobé pohledavky 11256 10580 10985
Z toho 8.1. do Ihaty spl. 11256 10580 10985
9 | Kratkodoby finan¢ni majetek 1153 985 1023
Z toho 9.1. Penize a bank. ucty 1153 985 1023
D [CASOVE ROZLISENI 452 521 436
Z toho : D.1. naklady pfiStich obdobi 452 521 436
AKTIVA CELKEM 54522 152113 |51289
P AS IV Avtis. KE za obdobi 2016 2017 2018
E. | VLASTNI KAPITAL 10787 13980 17237
10. | Zakladni kapital 120 120 120
11. [Kapitalové fondy 0 0 0
12. [Fondy ze zisku 0 0 0
Z toho : zdkonny rezervni fond 0 0 0
13. | Nerozdéleny zisk minulych let 7536 10667 13860
14. [ Vysledek hospodareni béz. u¢etniho obdobi 3131 3193 3257
F. |Clzi ZDROJE 43735 |38133 |34052
15. | Rezervy 0 0 0
16. [ Dlouhodobé zavazky 0 0 0
17. | Kratkodobé zavazky 19854 16569 13916
Z toho 17.1. do Ihity spl. 19854 16569 13916
17.2. po Ihité spl. 0 0 0




18. | Bankovni uvéry a vypomoci 23881 21564 20136
Z toho 18.1.stf. a dlou. bank. uvéry 23881 21564 20136
18.2.kratkodobé bank. avéry 0 0 0
18.3.kratkodobé fin.vypomaoci 0 0 0
G. | Casové rozliseni 0 0 0
Z toho :G.1. vydaje pfiStich obdobi 0 0 0
G.2. vynosy pristich obdobi 0 0 0
PASIVA CELKEM 54522 |52113 |51289




PRILOHA C. 5: PREDIKCE VYKAZU ZISKU A ZTRAT
2016 - 2018

2016 2017 2018
1. | Trzby za prodej zboZi (+) 89925 91723 93558
2. | Naklady vynalozené na prodej zbozi (-) 78294 87756 88750
3. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb (+) | 32478 33745 32420
Zména stavu vnitropodnik. zasob vlast. vyroby
4, |(+-) 0 0 0
5. | Aktivace (+) 0 0 0
6. | Spotfeba materialu, energie, sluzeb (-) 27465 19544 19030
7. | Osobni naklady (-) 20964 21765 21412
8. | Dané a poplatky (-) 57 56 58
9. | U&etni odpisy (-) 280 680 680
10. | Jiné provozni vynosy (+) 0 0 0
11. | Jiné provozni naklady (-) 0 0 0
12. | Ostatni provozni vynosy a zuétovani (+) 8521 8214 7256
13. | Ostatni provozni naklady a zuctovani (-) 375 347 394
I. | Provozni vynosy celkem 130924 133682 |[133234
Il. | Provozni naklady celkem 127435 130149 (130324
a) | Provozni vysledek hospodareni (I-11) 3489 3533 2910
14. | Finan&ni vynosy (+) 57 84 85
15. | Finanéni naklady(-) 415 424 432
Z toho 15.1. Uroky placené 415 424 432
b) [Finanéni vysledek hospodareni -358 -340 -347
16. | Zaklad dané z pfijmu (a+b) 3131 3193 3257
17. | PoloZky opravuijici zaklad dané z pfijmu 0 0 0
18. | Zaklad dané z pfijmu 0 0 0
19. [ Splatna dan z pfijmu za béZnou &innost (-) 0 0 0
A) | Vysledek hospodareni za b&z. &in. 3131 3193 3257
20. | Mimoradné vynosy (+) 0 0 0
21. | Mimoradné naklady (-) 0 0 0
22. | Dan z pfij. za mimof.¢in.splatna (-) 0 0 0
B) | Mimofadny vysledek hospodareni 0 0 0
Vysledek hospodafeni za u€etni obdobi (A +
C) [B) 3131 3193 3257

Xl



PRILOHA C. 6: SPLATKOVY KALENDAR 1

Nesplacena

Splatka

jistina

2 355,56 K¢ 2 355,56 K¢ 0,00 KE| 16 000 000,00 K&
151 926,00 K& 35 333,33 K& 116 592,67 KE| 15 883 407,33 K&
151 926,00 K& 35 075,86 K& 116 850,14 KE| 15 766 557,19 K&
151 926,00 K& 34 817,81 K& 117 108,19 K& | 15 649 449,00 K&
151 926,00 K& 34 559,20 K& 117 366,80 KE| 15 532 082,20 K&
151 926,00 K& 34 300,01 K& 117 625,99 KE| 15414 456,21 K&
151 926,00 K& 34 040,26 K& 117 885,74 KE| 15296 570,47 K&
151 926,00 K& 33 779,93 K& 118 146,07 KE| 15 178 424,40 K&
151 926,00 K& 33 519,02 K& 118 406,98 KE| 15 060 017,42 K&
151 926,00 K& 33 257,54 K& 118 668,46 KE| 14 941 348,96 K&
151 926,00 K& 32 995,48 K& 118 930,52 KE| 14 822 418,44 K&
151 926,00 K& 32 732,84 K& 119 193,16 KE| 14 703 225,28 K&
151 926,00 K& 32 469,62 K& 119 456,38 KE| 14 583 768,90 K&
151 926,00 K& 32 205,82 K& 119 720,18 KE| 14 464 048,72 K&
151 926,00 K& 31 941,44 K& 119 984,56 KE| 14 344 064,16 K&
151 926,00 K& 31676,48 K& 120 249,52 KE| 14 223 814,64 K&
151 926,00 K& 31410,92 K& 120 515,08 KE| 14 103 299,56 K&
151 926,00 K& 31 144,79 K& 120 781,21 KE| 13 982 518,35 K&
151 926,00 K& 30 878,06 K& 121 047,94 KE| 13 861 470,41 K&
151 926,00 K& 30 610,75 K& 121 315,25 KE| 13 740 155,16 K&
151 926,00 K& 30 342,84 K& 121 583,16 KE| 13618 572,00 K&
151 926,00 K& 30 074,35 K& 121 851,65 KE| 13 496 720,35 K&
151 926,00 K& 29 805,26 K& 122 120,74 KE| 13 374 599,61 K&
151 926,00 K& 29 535,57 K& 122 390,43 K& | 13 252 209,18 K&
151 926,00 K& 29 265,30 K& 122 660,70 KE| 13 129 548,48 K&
151 926,00 K& 28 994,42 K& 122 931,58 KE| 13 006 616,90 K&
151 926,00 K& 28 722,95 K& 123 203,05 KE| 12 883 413,85 K&
151 926,00 K& 28 450,87 K& 123 475,13 KE| 12 759 938,72 K&
151 926,00 K& 28 178,20 K& 123 747,80 KE| 12 636 190,92 K&
151 926,00 K& 27 904,92 K& 124 021,08 KE| 12512 169,84 K&
151 926,00 K& 27 631,04 K& 124 294,96 KE| 12 387 874,88 K&
151 926,00 K& 27 356,56 K& 124 569,44 KE| 12 263 305,44 K&
151 926,00 K& 27 081,47 K& 124 844,53 KE| 12 138 460,91 K&
151 926,00 K& 26 805,77 K& 125 120,23 KE| 12 013 340,68 K&
151 926,00 K& 26 529,46 K& 125 396,54 KE| 11 887 944,14 K&
151 926,00 K& 26 252,54 K& 125 673,46 KE| 11762 270,68 K&
151 926,00 K& 25 975,01 K& 125 950,99 KE| 11636 319,69 K&
151 926,00 K& 25 696,87 K¢ 126 229,13 KE| 11 510 090,56 K&
151 926,00 K& 25 418,12 K& 126 507,88 KE| 11 383 582,68 K&
151 926,00 K& 25 138,75 K& 126 787,25 KE| 11 256 795,43 K&
151 926,00 K& 24 858,76 K& 127 067,24 KE| 11129 728,19 K&
151 926,00 K& 24 578,15 K& 127 347,85 KE| 11 002 380,34 K&
151 926,00 K& 24 296,92 K& 127 629,08 KE| 10874 751,26 K&
151 926,00 K& 24 015,08 K& 127 910,92 KE| 10 746 840,34 K&
151 926,00 K& 23 732,61 K& 128 193,39 K& | 10618 646,95 K&
151 926,00 K& 23 449,51 K& 128 476,49 KE| 10490 170,46 K&
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151 926,00 K&

23 165,79 K&

128 760,21 K&

10 361 410,25 K&

151 926,00 K&

22 881,45 K&

129 044,55 K&

10 232 365,70 K&

151 926,00 K&

22 596,47 K&

129 329,53 K&

10 103 036,17 K&

151 926,00 K&

22 310,87 K&

129 615,13 K&

9 973 421,04 K&

151 926,00 K&

22 024,64 K&

129 901,36 K&

9 843 519,68 K&

151 926,00 K&

21737,77 K&

130 188,23 K&

9713 331,45 K&

151 926,00 K&

21 450,27 K&

130 475,73 K&

9 582 855,72 K&

151 926,00 K&

21 162,14 K&

130 763,86 K&

9 452 091,86 K&

151 926,00 K&

20 873,37 K&

131 052,63 K&

9 321 039,23 K&

151 926,00 K&

20 583,96 K&

131 342,04 K&

9 189 697,19 K&

151 926,00 K&

20 293,91 K&

131 632,09 K&

9 058 065,10 K&

151 926,00 K&

20 003,23 K&

131 922,77 K&

8 926 142,33 K&

151 926,00 K&

19 711,90 K&

132 214,10 K&

8 793 928,23 K&

151 926,00 K&

19 419,92 K&

132 506,08 K&

8 661 422,15 K&

151 926,00 K&

19 127,31 K&

132 798,69 K&

8 528 623,46 K&

151 926,00 K&

18 834,04 K&

133 091,96 K&

8 395 531,50 K&

151 926,00 K&

18 540,13 K&

133 385,87 K&

8 262 145,63 K&

151 926,00 K&

18 245,57 K&

133 680,43 K&

8 128 465,20 K&

151 926,00 K&

17 950,36 K&

133 975,64 K&

7 994 489,56 K&

151 926,00 K&

17 654,50 K&

134 271,50 K&

7 860 218,06 K&

151 926,00 K&

17 357,98 K&

134 568,02 K&

7 725 650,04 K&

151 926,00 K&

17 060,81 K&

134 865,19 K&

7 590 784,85 K&

151 926,00 K&

16 762,98 K&

135 163,02 K&

7 455 621,83 K&

151 926,00 K&

16 464,50 K&

135 461,50 K&

7 320 160,33 K&

151 926,00 K&

16 165,35 K&

135 760,65 K&

7 184 399,68 K&

151 926,00 K&

15 865,55 K&

136 060,45 K&

7 048 339,23 K&

151 926,00 K&

15 565,08 K¢

136 360,92 K&

6911 978,31 K&

151 926,00 K&

15 263,95 K¢

136 662,05 K&

6 775 316,26 K&

151 926,00 K&

14 962,16 K&

136 963,84 K&

6 638 352,42 K&

151 926,00 K&

14 659,69 K&

137 266,31 K&

6 501 086,11 K&

151 926,00 K&

14 356,57 K&

137 569,43 K&

6 363 516,68 K&

151 926,00 K&

14 052,77 K&

137 873,23 K&

6 225 643,45 K&

151 926,00 K&

13 748,30 K&

138 177,70 K&

6 087 465,75 K&

151 926,00 K&

13 443,15 K&

138 482,85 K&

5948 982,90 K&

151 926,00 K&

13 137,34 K&

138 788,66 K&

5810 194,24 K&

151 926,00 K&

12 830,85 K&

139 095,15 K&

5671 099,09 K&

151 926,00 K&

12 523,68 K&

139 402,32 K&

5531 696,77 K&

151 926,00 K&

12 215,83 K&

139 710,17 K&

5 391 986,60 K&

151 926,00 K&

11 907,30 K&

140 018,70 K&

5251 967,90 K&

151 926,00 K&

11 598,10 K&

140 327,90 K&

5111 640,00 K&

151 926,00 K&

11 288,20 K&

140 637,80 K&

4 971 002,20 K&

151 926,00 K&

10 977,63 K&

140 948,37 K&

4 830 053,83 K&

151 926,00 K&

10 666,37 K&

141 259,63 K&

4 688 794,20 K&

151 926,00 K&

10 354,42 K&

141 571,58 K&

4 547 222,62 K&

151 926,00 K&

10 041,78 K&

141 884,22 K&

4 405 338,40 K&

151 926,00 K&

9 728,46 K&

142 197,54 K&

4 263 140,86 K&

151 926,00 K&

9 414,44 K&

142 511,56 K&

4 120 629,30 K&

151 926,00 K&

9 099,72 K&

142 826,28 K&

3 977 803,02 K&

151 926,00 K&

8 784,32 K¢

143 141,68 K&

3 834 661,34 K&

151 926,00 K&

8 468,21 K&

143 457,79 K&

3 691 203,55 K&

Ul




151 926,00 K&

8 151,41 K&

143 774,59 K&

3 547 428,96 K&

151 926,00 K&

7 833,91 K&

144 092,09 K&

3 403 336,87 K&

151 926,00 K&

7 515,70 K&

144 410,30 K&

3 258 926,57 K&

151 926,00 K&

7 196,80 K¢

144 729,20 K&

3114 197,37 K&

151 926,00 K&

6 877,19 K&

145 048,81 K&

2 969 148,56 K&

151 926,00 K&

6 556,87 K¢

145 369,13 K&

2823 779,43 K&

151 926,00 K&

6 235,85 K¢

145 690,15 K&

2 678 089,28 K&

151 926,00 K&

5914,11 K&

146 011,89 K&

2532 077,39 K&

151 926,00 K&

5 591,67 K&

146 334,33 K&

2 385 743,06 K&

151 926,00 K&

5 268,52 K¢

146 657,48 K&

2 239 085,58 K&

151 926,00 K&

4 944,65 K¢

146 981,35 K&

2 092 104,23 K&

151 926,00 K&

4 620,06 K&

147 305,94 K&

1944 798,29 K&

151 926,00 K&

4 294,76 K&

147 631,24 K&

1797 167,05 K&

151 926,00 K&

3 968,74 K&

147 957,26 K&

1649 209,79 K&

151 926,00 K&

3 642,00 K&

148 284,00 K&

1500 925,79 K&

151 926,00 K&

3 314,54 K¢

148 611,46 K&

1352 314,33 K&

151 926,00 K&

2 986,36 K&

148 939,64 K&

1203 374,69 K&

151 926,00 K&

2 657,45 K&

149 268,55 K&

1054 106,14 K&

151 926,00 K&

2 327,82 K&

149 598,18 K¢

904 507,96 K&

151 926,00 K&

1997,46 K&

149 928,54 K&

754 579,42 K&

151 926,00 K&

1 666,36 K&

150 259,64 K&

604 319,78 K&

151 926,00 K&

1.334,54 K&

150 591,46 K&

453 728,32 K&

151 926,00 K&

1.001,98 K&

150 924,02 K&

302 804,30 K&

151 926,00 K&

668,69 K¢

151 257,31 K&

151 546,99 K&

151 881,66 K&

334,67 K&

151 546,99 K&

0,00 K&

XV




PRILOHA C. 7: SPLATKOVY KALENDAR 2

Nesplacena

Splatka

jistina

2 533,33 K& 2 533,33 K¢ 0,00 KE| 16 000 000,00 K&
153 392,00 K& 38 000,00 K& 115 392,00 KE| 15 884 608,00 K&
153 392,00 K& 37 725,94 K& 115 666,06 KE| 15 768 941,94 K&
153 392,00 K& 37 451,24 K& 115 940,76 KE| 15653 001,18 K&
153 392,00 K& 37 175,88 K& 116 216,12 KE| 15 536 785,06 K&
153 392,00 K& 36 899,86 K& 116 492,14 KE| 15420 292,92 K&
153 392,00 K& 36 623,20 K& 116 768,80 KE| 15 303 524,12 K&
153 392,00 K& 36 345,87 K& 117 046,13 KE| 15 186 477,99 K&
153 392,00 K& 36 067,89 K& 117 324,11 KE| 15 069 153,88 K&
153 392,00 K& 35 789,24 K& 117 602,76 KE| 14 951 551,12 K&
153 392,00 K& 35 509,93 K& 117 882,07 K&| 14 833 669,05 K&
153 392,00 K& 35 229,96 K& 118 162,04 KE| 14 715 507,01 K&
153 392,00 K& 34 949,33 K& 118 442,67 KE| 14 597 064,34 K&
153 392,00 K& 34 668,03 K& 118 723,97 KE| 14 478 340,37 K&
153 392,00 K& 34 386,06 K& 119 005,94 KE| 14 359 334,43 K&
153 392,00 K& 34 103,42 K& 119 288,58 K& | 14 240 045,85 K&
153 392,00 K& 33 820,11 K& 119 571,89 KE| 14 120 473,96 K&
153 392,00 K& 33 536,13 K& 119 855,87 KE| 14 000 618,09 K&
153 392,00 K& 33 251,47 K& 120 140,53 K& | 13 880 477,56 K&
153 392,00 K& 32 966,13 K& 120 425,87 K& | 13 760 051,69 K&
153 392,00 K& 32 680,12 K& 120 711,88 KE| 13 639 339,81 K&
153 392,00 K& 32 393,43 K& 120 998,57 KE| 13 518 341,24 K&
153 392,00 K& 32 106,06 K& 121 285,94 KE| 13 397 055,30 K&
153 392,00 K& 31 818,01 K& 121 573,99 KE| 13 275 481,31 K&
153 392,00 K& 31 529,27 K& 121 862,73 KE| 13 153 618,58 K&
153 392,00 K& 31 239,84 K& 122 152,16 KE| 13 031 466,42 K&
153 392,00 K& 30 949,73 K& 122 442,27 KE| 12 909 024,15 K&
153 392,00 K& 30 658,93 K& 122 733,07 KE| 12 786 291,08 K&
153 392,00 K& 30 367,44 K& 123 024,56 KE| 12 663 266,52 K&
153 392,00 K& 30 075,26 K& 123 316,74 KE| 12 539 949,78 K&
153 392,00 K& 29 782,38 K& 123 609,62 KE| 12 416 340,16 K&
153 392,00 K& 29 488,81 K& 123 903,19 K& | 12 292 436,97 K&
153 392,00 K& 29 194,54 K& 124 197,46 KE| 12 168 239,51 K&
153 392,00 K& 28 899,57 K& 124 492,43 KE| 12 043 747,08 K&
153 392,00 K& 28 603,90 K& 124 788,10 KE| 11 918 958,98 K&
153 392,00 K& 28 307,53 K& 125 084,47 KE| 11793 874,51 K&
153 392,00 K& 28 010,45 K& 125 381,55 KE| 11 668 492,96 K&
153 392,00 K& 27 712,67 K& 125 679,33 KE| 11 542 813,63 K&
153 392,00 K& 27 414,18 K& 125977,82 KE| 11416 835,81 K&
153 392,00 K& 27 114,99 K& 126 277,01 KE| 11 290 558,80 K&
153 392,00 K& 26 815,08 K& 126 576,92 KE| 11 163 981,88 K&
153 392,00 K& 26 514,46 K& 126 877,54 KE| 11 037 104,34 K&
153 392,00 K& 26 213,12 K& 127 178,88 K& | 10909 925,46 K&
153 392,00 K& 25 911,07 K& 127 480,93 KE| 10782 444,53 K&
153 392,00 K& 25 608,31 K& 127 783,69 KE| 10 654 660,84 K&
153 392,00 K& 25 304,82 K& 128 087,18 KE| 10 526 573,66 K&

XV




153 392,00 K&

25 000,61 K&

128 391,39 K&

10 398 182,27 K&

153 392,00 K&

24 695,68 K&

128 696,32 K&

10 269 485,95 K&

153 392,00 K&

24 390,03 K&

129 001,97 K&

10 140 483,98 K&

153 392,00 K&

24 083,65 K&

129 308,35 K&

10 011 175,63 K&

153 392,00 K&

23 776,54 K&

129 615,46 K&

9 881 560,17 K&

153 392,00 K&

23 468,71 K&

129 923,29 K&

9 751 636,88 K&

153 392,00 K&

23 160,14 K&

130 231,86 K&

9 621 405,02 K&

153 392,00 K&

22 850,84 K&

130 541,16 K&

9 490 863,86 K&

153 392,00 K&

22 540,80 K&

130 851,20 K&

9 360 012,66 K&

153 392,00 K&

22 230,03 K&

131 161,97 K&

9 228 850,69 K&

153 392,00 K&

21 918,52 K&

131 473,48 K&

9 097 377,21 K&

153 392,00 K&

21 606,27 K&

131 785,73 K&

8 965 591,48 K&

153 392,00 K&

21 293,28 K&

132 098,72 K&

8 833 492,76 K&

153 392,00 K&

20 979,55 K&

132 412,45 K&

8 701 080,31 K&

153 392,00 K&

20 665,07 K&

132 726,93 K&

8 568 353,38 K&

153 392,00 K&

20 349,84 K&

133 042,16 K&

8 435 311,22 K&

153 392,00 K&

20 033,86 K¢

133 358,14 K&

8 301 953,08 K&

153 392,00 K&

19 717,14 K&

133 674,86 K&

8 168 278,22 K&

153 392,00 K&

19 399,66 K&

133 992,34 K&

8 034 285,88 K&

153 392,00 K&

19 081,43 K&

134 310,57 K&

7 899 975,31 K&

153 392,00 K&

18 762,44 K&

134 629,56 K&

7 765 345,75 K&

153 392,00 K&

18 442,70 K&

134 949,30 K&

7 630 396,45 K&

153 392,00 K&

18 122,19 K&

135 269,81 K&

7 495 126,64 K&

153 392,00 K&

17 800,93 K&

135 591,07 K&

7 359 535,57 K&

153 392,00 K&

17 478,90 K&

135 913,10 K&

7 223 622,47 K&

153 392,00 K&

17 156,10 K&

136 235,90 K&

7 087 386,57 K&

153 392,00 K&

16 832,54 K&

136 559,46 K&

6 950 827,11 K&

153 392,00 K&

16 508,21 K&

136 883,79 K&

6 813 943,32 K&

153 392,00 K&

16 183,12 K&

137 208,88 K&

6 676 734,44 K&

153 392,00 K&

15 857,24 K&

137 534,76 K&

6 539 199,68 K&

153 392,00 K&

15 530,60 K&

137 861,40 K&

6 401 338,28 K&

153 392,00 K&

15 203,18 K&

138 188,82 K&

6 263 149,46 K&

153 392,00 K&

14 874,98 K&

138 517,02 K&

6 124 632,44 K&

153 392,00 K&

14 546,00 K&

138 846,00 K&

5985 786,44 K&

153 392,00 K&

14 216,24 K&

139 175,76 K&

5846 610,68 K&

153 392,00 K&

13 885,70 K&

139 506,30 K&

5707 104,38 K&

153 392,00 K&

13 554,37 K&

139 837,63 K&

5 567 266,75 K&

153 392,00 K&

13 222,26 K&

140 169,74 K&

5427 097,01 K&

153 392,00 K&

12 889,36 K&

140 502,64 K&

5 286 594,37 K&

153 392,00 K&

12 555,66 K&

140 836,34 K&

5 145 758,03 K&

153 392,00 K&

12 221,18 K&

141 170,82 K&

5 004 587,21 K&

153 392,00 K&

11 885,89 KC

141 506,11 K&

4 863 081,10 K&

153 392,00 K&

11 549,82 K&

141 842,18 K&

4 721 238,92 K&

153 392,00 K&

11 212,94 K&

142 179,06 K&

4 579 059,86 K&

153 392,00 K&

10 875,27 K&

142 516,73 K&

4 436 543,13 K&

153 392,00 K&

10 536,79 K&

142 855,21 K&

4 293 687,92 K&

153 392,00 K&

10 197,51 K&

143 194,49 K&

4 150 493,43 K&

153 392,00 K&

9 857,42 K&

143 534,58 K&

4 006 958,85 K&

153 392,00 K&

9 516,53 K&

143 875,47 K&

3 863 083,38 K&

153 392,00 K&

9 174,82 K¢

144 217,18 K&

3 718 866,20 K&

XVI




153 392,00 K&

8 832,31 K¢

144 559,69 K&

3 574 306,51 K&

153 392,00 K&

8 488,98 K¢

144 903,02 K&

3 429 403,49 K&

153 392,00 K&

8 144,83 K&

145 247,17 K&

3 284 156,32 K&

153 392,00 K&

7 799,87 K&

145 592,13 K&

3 138 564,19 K&

153 392,00 K&

7 454,09 K¢

145 937,91 K&

2 992 626,28 K&

153 392,00 K&

7 107,49 K¢

146 284,51 K&

2 846 341,77 K&

153 392,00 K&

6 760,06 K&

146 631,94 K&

2699 709,83 K&

153 392,00 K&

6 411,81 K&

146 980,19 K&

2 552 729,64 K&

153 392,00 K&

6 062,73 K&

147 329,27 K&

2405 400,37 K&

153 392,00 K&

5712,83 K&

147 679,17 K&

2 257 721,20 K&

153 392,00 K&

5 362,09 K¢

148 029,91 K&

2109 691,29 K&

153 392,00 K&

5 010,52 K¢

148 381,48 K&

1961 309,81 K&

153 392,00 K&

4 658,11 K&

148 733,89 K&

1812 575,92 K&

153 392,00 K&

4 304,87 K&

149 087,13 K&

1663 488,79 K&

153 392,00 K&

3 950,79 K&

149 441,21 K&

1514 047,58 K&

153 392,00 K&

3 595,86 K¢

149 796,14 K&

1364 251,44 K&

153 392,00 K&

3 240,10 K&

150 151,90 K&

1214 099,54 K&

153 392,00 K&

2 883,49 K¢

150 508,51 K&

1063 591,03 K&

153 392,00 K&

2 526,03 K&

150 865,97 K&

912 725,06 K&

153 392,00 K&

2 167,72 K&

151 224,28 K&

761 500,78 K&

153 392,00 K&

1 808,56 K&

151 583,44 K&

609 917,34 K&

153 392,00 K&

1.448,55 K&

151 943,45 K&

457 973,89 K&

153 392,00 K&

1 087,69 K&

152 304,31 K&

305 669,58 K&

153 392,00 K&

725,97 K&

152 666,03 K&

153 003,55 K¢

153 366,93 K&

363,38 K&

153 003,55 K&

0,00 K&
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PRILOHA C. 8: SPLATKOVY KALENDAR C. 3

Nesplacena

Splatka

jistina

2 568,89 K¢ 2 568,89 K¢ 0,00 KE| 16 000 000,00 K&
153 687,00 K& 38 533,33 K& 115 153,67 KE| 15 884 846,33 K&
153 687,00 K& 38 256,00 K& 115431,00 KE| 15769 415,33 K&
153 687,00 K& 37 978,01 K& 115708,99 KE| 15653 706,34 K&
153 687,00 K& 37 699,34 K& 115 987,66 KE| 15537 718,68 K&
153 687,00 K& 37 420,01 K& 116 266,99 KE| 15421 451,69 K&
153 687,00 K& 37 140,00 K& 116 547,00 KE| 15 304 904,69 K&
153 687,00 K& 36 859,31 K& 116 827,69 KE| 15188 077,00 K&
153 687,00 K& 36 577,95 K& 117 109,05 KE| 15 070 967,95 K&
153 687,00 K& 36 295,91 K& 117 391,09 KE| 14 953 576,86 K&
153 687,00 K& 36 013,20 K& 117 673,80 KE| 14 835 903,06 K&
153 687,00 K& 35 729,80 K& 117 957,20 KE| 14 717 945,86 K&
153 687,00 K& 35 445,72 K& 118 241,28 KE| 14 599 704,58 K&
153 687,00 K& 35 160,96 K& 118 526,04 KE| 14 481 178,54 K&
153 687,00 K& 34 875,50 K& 118 811,50 KE| 14 362 367,04 K&
153 687,00 K& 34 589,37 K& 119 097,63 KE| 14 243 269,41 K&
153 687,00 K& 34 302,54 K& 119 384,46 KE| 14 123 884,95 K&
153 687,00 K& 34 015,02 K& 119 671,98 KE| 14 004 212,97 K&
153 687,00 K& 33 726,81 K& 119 960,19 K& | 13 884 252,78 K&
153 687,00 K& 33 437,91 K& 120 249,09 K& | 13 764 003,69 K&
153 687,00 K& 33 148,31 K& 120 538,69 K& | 13 643 465,00 K&
153 687,00 K& 32 858,01 K& 120 828,99 K& | 13 522 636,01 K&
153 687,00 K& 32 567,02 K& 121 119,98 KE| 13 401 516,03 K&
153 687,00 K& 32 275,32 K& 121 411,68 KE| 13 280 104,35 K&
153 687,00 K& 31 982,92 K& 121 704,08 KE| 13 158 400,27 K&
153 687,00 K& 31 689,81 K& 121 997,19 KE| 13 036 403,08 K&
153 687,00 K& 31 396,00 K& 122 291,00 KE| 12 914 112,08 K&
153 687,00 K& 31 101,49 K& 122 585,51 KE| 12 791 526,57 K&
153 687,00 K& 30 806,26 K& 122 880,74 KE| 12 668 645,83 K&
153 687,00 K& 30 510,32 K& 123 176,68 KE| 12 545 469,15 K&
153 687,00 K& 30 213,67 K& 123 473,33 KE| 12 421 995,82 K&
153 687,00 K& 29 916,31 K& 123 770,69 K& | 12 298 225,13 K&
153 687,00 K& 29 618,23 K& 124 068,77 KE| 12 174 156,36 K&
153 687,00 K& 29 319,43 K& 124 367,57 KE| 12 049 788,79 K&
153 687,00 K& 29 019,91 K& 124 667,09 KE| 11925 121,70 K&
153 687,00 K& 28 719,67 K& 124 967,33 KE| 11 800 154,37 K&
153 687,00 K& 28 418,71 K& 125 268,29 KE| 11674 886,08 K&
153 687,00 K& 28 117,02 K& 125 569,98 KE| 11 549 316,10 K&
153 687,00 K& 27 814,60 K& 125 872,40 KE| 11423 443,70 K&
153 687,00 K& 27 511,46 K& 126 175,54 KE| 11 297 268,16 K&
153 687,00 K& 27 207,59 K& 126 479,41 KE| 11170 788,75 K&
153 687,00 K& 26 902,98 K& 126 784,02 KE| 11 044 004,73 K&
153 687,00 K& 26 597,64 K& 127 089,36 KE| 10916 915,37 K&
153 687,00 K& 26 291,57 K& 127 395,43 KE| 10789 519,94 K&
153 687,00 K& 25 984,76 K& 127 702,24 KE| 10661 817,70 K&
153 687,00 K& 25 677,21 K& 128 009,79 KE| 10 533 807,91 K&

XVII




153 687,00 K&

25 368,92 K&

128 318,08 K&

10 405 489,83 K&

153 687,00 K&

25 059,89 K&

128 627,11 K&

10 276 862,72 K&

153 687,00 K&

24 750,11 K&

128 936,89 K&

10 147 925,83 K&

153 687,00 K&

24 439,59 K¢

129 247,41 K&

10 018 678,42 K&

153 687,00 K&

24 128,32 K&

129 558,68 K&

9889 119,74 K&

153 687,00 K&

23 816,30 K&

129 870,70 K&

9 759 249,04 K&

153 687,00 K&

23 503,52 K&

130 183,48 K&

9 629 065,56 K&

153 687,00 K&

23 190,00 K&

130 497,00 K&

9 498 568,56 K&

153 687,00 K&

22 875,72 K&

130 811,28 K&

9 367 757,28 K&

153 687,00 K&

22 560,68 K&

131 126,32 K&

9 236 630,96 K&

153 687,00 K&

22 244,89 K&

131 442,11 K&

9 105 188,85 K¢&

153 687,00 K&

21 928,33 K&

131 758,67 K&

8 973 430,18 K&

153 687,00 K&

21 611,01 K&

132 075,99 K&

8 841 354,19 K&

153 687,00 K&

21 292,93 K&

132 394,07 K&

8 708 960,12 K&

153 687,00 K&

20 974,08 K&

132 712,92 K&

8 576 247,20 K&

153 687,00 K&

20 654,46 K&

133 032,54 K&

8 443 214,66 K&

153 687,00 K&

20 334,08 K&

133 352,92 K&

8 309 861,74 K&

153 687,00 K&

20 012,92 K&

133 674,08 K&

8 176 187,66 K&

153 687,00 K&

19 690,99 K&

133 996,01 K&

8 042 191,65 K&

153 687,00 K&

19 368,28 K&

134 318,72 K&

7 907 872,93 K&

153 687,00 K&

19 044,79 K&

134 642,21 K&

7773 230,72 K&

153 687,00 K&

18 720,53 K&

134 966,47 K&

7 638 264,25 K&

153 687,00 K&

18 395,49 K&

135 291,51 K&

7 502 972,74 K&

153 687,00 K&

18 069,66 K&

135 617,34 K&

7 367 355,40 K&

153 687,00 K&

17 743,05 K&

135 943,95 K&

7 231 411,45 K&

153 687,00 K&

17 415,65 K&

136 271,35 K&

7 095 140,10 K&

153 687,00 K&

17 087,46 K&

136 599,54 K&

6 958 540,56 K&

153 687,00 K&

16 758,49 K&

136 928,51 K&

6 821 612,05 K&

153 687,00 K&

16 428,72 K&

137 258,28 K&

6 684 353,77 K&

153 687,00 K&

16 098,15 K&

137 588,85 K&

6 546 764,92 K&

153 687,00 K&

15 766,79 K&

137 920,21 K&

6 408 844,71 K&

153 687,00 K&

15 434,63 K&

138 252,37 K&

6 270 592,34 K&

153 687,00 K&

15 101,68 K&

138 585,32 K&

6 132 007,02 K&

153 687,00 K&

14 767,92 K&

138 919,08 K&

5993 087,94 K&

153 687,00 K&

14 433,35 K&

139 253,65 K&

5 853 834,29 K&

153 687,00 K&

14 097,98 K&

139 589,02 K&

5714 245,27 K&

153 687,00 K&

13 761,81 K&

139 925,19 K&

5574 320,08 K&

153 687,00 K&

13 424,82 K&

140 262,18 K&

5 434 057,90 K&

153 687,00 K&

13 087,02 K&

140 599,98 K&

5 293 457,92 K&

153 687,00 K&

12 748,41 K&

140 938,59 K&

5152 519,33 K&

153 687,00 K&

12 408,98 K&

141 278,02 K&

5 011 241,31 K&

153 687,00 K&

12 068,74 K&

141 618,26 K&

4 869 623,05 K&

153 687,00 K&

11 727,68 K&

141 959,32 K&

4 727 663,73 K&

153 687,00 K&

11 385,79 K&

142 301,21 K&

4 585 362,52 K&

153 687,00 K&

11 043,08 K&

142 643,92 K&

4442 718,60 K&

153 687,00 K&

10 699,55 K&

142 987,45 K&

4 299 731,15 K&

153 687,00 K&

10 355,19 K&

143 331,81 K&

4 156 399,34 K&

153 687,00 K&

10 010,00 K&

143 677,00 K&

4012 722,34 K&

153 687,00 K&

9 663,97 K&

144 023,03 K&

3 868 699,31 K&

153 687,00 K&

9 317,12 K¢

144 369,88 K&

3 724 329,43 K&

XIX




153 687,00 K&

8 969,43 K&

144 717,57 K&

3579 611,86 K&

153 687,00 K&

8 620,90 K¢

145 066,10 K&

3 434 545,76 K&

153 687,00 K&

8 271,53 K&

145 415,47 K&

3 289 130,29 K&

153 687,00 K&

7 921,32 K&

145 765,68 K&

3 143 364,61 K&

153 687,00 K&

7 570,27 K&

146 116,73 K&

2997 247,88 K&

153 687,00 K&

7 218,37 K&

146 468,63 K&

2 850 779,25 K&

153 687,00 K&

6 865,63 K&

146 821,37 K&

2703 957,88 K&

153 687,00 K&

6 512,03 K&

147 174,97 K&

2 556 782,91 K&

153 687,00 K&

6 157,59 K&

147 529,41 K&

2 409 253,50 K&

153 687,00 K&

5 802,29 K&

147 884,71 K&

2 261 368,79 K&

153 687,00 K&

5 446,13 K&

148 240,87 K&

2113 127,92 K&

153 687,00 K&

5 089,12 K&

148 597,88 K&

1964 530,04 K&

153 687,00 K&

4 731,24 K&

148 955,76 K&

1815 574,28 K&

153 687,00 K&

4 372,51 K&

149 314,49 K&

1666 259,79 K&

153 687,00 K&

4 012,91 K&

149 674,09 K&

1516 585,70 K&

153 687,00 K&

3 652,44 K¢

150 034,56 K&

1366 551,14 K&

153 687,00 K&

3 291,11 K&

150 395,89 K&

1216 155,25 K&

153 687,00 K&

2 928,91 K&

150 758,09 K&

1065 397,16 K&

153 687,00 K&

2 565,83 K&

151 121,17 K&

914 275,99 K&

153 687,00 K&

2 201,88 K&

151 485,12 K&

762 790,87 K&

153 687,00 K&

1 837,05 K&

151 849,95 K&

610 940,92 K&

153 687,00 K&

1471,35 K&

152 215,65 K&

458 725,27 K&

153 687,00 K&

1104,76 K&

152 582,24 K&

306 143,03 K&

153 687,00 K&

737,29 K&

152 949,71 K&

153 193,32 K&

153 562,26 K&

368,94 K¢

153 193,32 K&

0,00 K&

XX




