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Abstrakt

Pfedmétem bakaléiské prace je hodnoceni moznych externich zdrojii financovéani pro
spole¢nost NEPA, spole¢nost s ru¢enim omezenym, S ohledem na jeji finan¢ni situace.
Teoreticka ¢ast se vénuje teoretickému vymezeni externich zdroji financovéani a
pouzitych metod finan¢ni analyzy. V analytické Casti je obsazeno ptedstaveni firmy
NEPA, s.r.o., a jeji finanéni analyza. Na zakladé téchto podkladt jsou ohodnocené

jednotlivé zpuisoby financovani spole¢nosti.

Abstract

The goal of the submitted thesis is to provide an evaluating of possible external sources
of financing for NEPA Itd. company considering its financial situation. The theoretical
part defines financial resources from external sources and methods of financial analysis.
The practical part is focused on financial analysis of NEPA ltd. company. On this basis

are assessed different ways of financing the company.
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UvoD

Ukolem financovani kazdého podniku je ziskavani finanénich zdrojii ve vsech jeho
formach a rozhodovéni o umisténi kapitdlu, pouziti k obstarani potfebnych statkil a k
uhrad¢ vydajii na ¢innost podniku. Podle pivodu finan¢nich prostfedk podnik muZze
byt financovan vlastnim kapitalem anebo cizim kapitdlem. V soucasnych podminkach
trzniho hospodaistvi externi zdroje financovani hraji velmi dtlezité: podnik nemuze

efektivné vykonavat svou ¢innost bez ucasti cizich zdroju.

Ve své praci chtél bych detailné prohlédnout moznost financovani podniku pomoci
externich zdroji. Cizi kapital je katalyzatorem podnikovych procest, pomoci efektu
finanéni paky umozni podnikim zvysit rentabilitu a zisk. Cilem finan¢niho

managementu podniku je najit nejefektivnéjsi zplisoby ziskavani finan¢nich prostredki.

Teoreticka Cast prace popisuje zdroje financovani spolecnosti. Dal podrobné budou
popsané zasady financovani prostiednictvim bankovni uvéry a dluhopisy. Pro
rozhodovani o vybéru optimalni varianty financovani podniku je dilezité brat v Gvahu
naklady na jednotlivé zplsoby financovani a analyzovat soucasnou financni situace
firmy. Na tomto zakladé budou napsané pokyny pro podnikatelsky zamér firmy NEPA,
S.r.0. k ¢emu bude pouzita finan¢ni analyza. Data potfebna pro analyzu firmy budou
Cerpana z ucetnich vykazl, které poskytnul finanéni feditel spole¢nosti. Dalsim cilem

bude ohodnoceni nadkladu na pouziti uvedenych externich zdrojt.
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1 CILA METODIKAPRACE
1.1 Cil prace

Globalnim cilem bakalaiské prace je hodnoceni vyuzitelnosti riznych druhii externich
zdroji financovani podniku, a to konkrétné prostiednictvim uvéri a dluhopisi.
Parcialnimi cili jsou definovat existujici druhy externich zptasobut financovani. DalSim
parcialnim cilem prace je ohodnoceni nakladu na vybrané zdroje. Vystupem préce tedy
bude vychozi doporuceni pro podnik NEPA, s.r.o. o vyuziti externiho financovani
takovym zplsobem, aby spolecnost jeho vyuzitim dosdhla co nejvétSiho mozného

uzitku.

1.2 Metodika préace

Pro dosazeni parcialnich cili budu pouzivat nékolik védeckych metod. Vstupni data pro
finan¢ni analyzu budu cerpat zucetnich vykazu spolecnosti a k vypoctim budu
pouzivat program Microsoft Excel. Soucasna finan¢ni situace podniku bude zhodnocena
pomoci analyzy ekonomickych ukazateld. Budou zkoumany vzajemné vazby a zakladni
faktory, které se vztahuji k jednotlivym zdrojim financovani. Bude pouZita analyza
rozdilovych ukazatelii, analyza pomérovych ukazatelli. Pfi zpracovani této prace budu
pouzivat metody analyzy a syntézy. Pro navrh moZznosti financovani budu pouZivat i

srovnavaci metody.
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2 TEORETICKE-METODOLOGICKE ASPEKTY
FINANCOVANI PODNIKU EXTERNIMI ZDROJE

Kazda spolec¢nost vstupujici na trh musi byt uréitym zpisobem financovéna, tzn. musi
mit né&jaké zdroje, ze kterych bude financovat veSkerou svoji ¢innost. V této kapitole
budou podrobné vysvétleny z teoretického hlediska hlavni pojmy spojené s financovani
firem. Kapitola se zafind vysvétlenim zdroji financovani jako celku a dale bude

zamé&fena na detailni vysvétleni externich zdroju financovani.
2.1  Druhy financovani podniku

Financovani podniku je ¢innost sméfujici k opatieni kapitalu a jeho uziti ke splnéni
podnikovych cilti. Kazda spolecnost vyuziva k financovani svych ¢innosti rizné zdroje.
Je ucelné jednotlivé formy financovani rozliSovat. Ke ¢lenéni zpiisobl financovani
spole¢nosti se uzivaji urcitd kritéria, a to zejména Clenéni podle vlastnického ptivodu
kapitalu, podle doby splatnosti pouzitych finan¢nich zdroji, podle pravidelnosti
financovani podnikové Cinnosti, podle toho zda se jednd o zdroje interni ¢i externi a

podle mény, ve které jsou zdroje financovani poskytovany (1).
Podle vlastnického pivodu kapitalu zdroje miizeme ¢lenit:

e Vlastni kapital (vlastni zdroje) — zdroje, které do spole¢nosti vlozili jeji vlastnici,

zakladni kapital spolecnosti, a to co je vyprodukované vlastnimi aktivitami.

e Cizi kapital (cizi zdroje) — veSkeré zavazky spoleCnosti (vaci statu,
zaméstnancim, dodavatelim, bankovnim institucim, emise podnikovych

obligaci, sménky a dal$i zavazky).
Dle doby splatnosti pouzitych finan¢nich zdroju:

e Kratkodobé finan¢ni zdroje — jejich splatnost obecné nepiekracuje 1 rok.
Kratkodobé financni zdroje se pouzivaji k financovani béznych Cinnosti, které
jsou zadkladem existence spolecnosti. Je nutné zajistit, aby tyto Cinnosti byly

soustavné a nedochazelo k vykyvim.
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e Dlouhodobé finan¢ni zdroje — maji delSi dobu splatnosti. Dlouhodobé finanéni
zdroje se ve spoleCnostech pouzivaji zejména na financovani podnikovych
investic do investi¢niho majetku a na financovani ¢asti obézného majetku, kterad

ma trvaly charakter.
Podle piavodu kapitalu se rozlisuje:

e Vnitini (interni) financovani, tj. vyuziti finan¢nich zdroju, které byly vytvoieny
vlastni ¢innosti podniku, ptedevsim jde o odpisy, nerozdéleny zisk a dlouhodobé
rezervni fondy. Pfi internim financovani neziskava podnik penézni prostiedky z
finan¢nich trhli. Pfedpokladem pro UspéSné interni financovani je dosazeni

zisku, neboli piebytku penéznich prostiedkd.

e Vng¢jsi (externi) financovani, tj. kdyz kapital ptichazi zvenci, od jinych subjekti.
Hlavnimi externimi zdroji jsou vklady a podily zakladatelt, vlastniki a
spoluvlastnikl, obligace a akcii, bankovni a dodavatelské wvéry, leasing,

finan¢ni podpora statu.
2.2 Interni zdroje financovani

Interni financovani pro podnik znamend, ze ho financujeme z vlastnich zdroju, které
byly vytvofeny vlastni Cinnosti spole¢nosti. Pfi internim financovani neziskava podnik
penézni prostfedky z finan¢nich trh. Nékdy se mizeme v literatufe setkat s ndzvem
samofinancovani, které¢ by ale mélo byt chdpano ze SirSiho slova smyslu, a to jako
samofinancovani ze zisku, z odpisti apod. Do interniho financovani mizeme zatadit
financovani ze zisku, financovani z odpisi nebo rezervni fondy. Predpokladem pro

uspésné interni financovani je dosazeni zisku, neboli piebytku penéZnich prostiedku (2).

Nerozdéleny zisk - vyhoda této formy financovani spo¢iva v tom, Ze nezvySuje se
objem zéavazkl podniku a nedochazi ke zvySovani poc¢tu akcionaia ¢i vétiteld, ktefi by
zadali kontrolu nad fizenim spoleCnosti, ani nemusi platit uroky za poskytnuty cizi
kapital. Zisk je nestabilnim zdrojem, vySe zisku se méni, coz je nevyhodou pro
dlouhodobé¢ investice, a neptisobi urokovy danovy §tit, proto se jedna o drahy zptisob

financovani. Spornym faktem, ktery neni zatazen ve vyhodach ani v nevyhodéch je to,
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7e samofinancovani je pomérné levnéjSi zdroj financovani, protoze podnik nemusi platit

dividend ¢i uroky oproti externim zdrojum (3).

Odpisy predstavuji vyznamny zdroj financovani podniku, ktery se vyznacuje vysokou
mirou stability. Organizace si pfitom sama rozhoduje, zda vyuzije odpisy ke Kryti
provoznich potfeb, na splaceni svych zavazkt nebo k financovani dlouhodobého
rozvoje firmy. Odpisy jsou jako zdroj financovani vyhodnéj$i nez zisk, nebot’
nepodléhaji zdanéni a jsou k dispozici i v piipadé, kdy podnik nedosahl kladného
hospodaiského vysledku (nevytvoril zisk).

DalSimi internimi zdroje financovani jsou rezervy a rezervni fondy. Na rozdil od
rezervnich fondi, které vznikaji ze zisku po zdanéni, rezervy se tvoii do nakladii a tim
snizuji vykazovany zisk podniku. Tvorba rezervnich fondd je jednim z faktort
ovlivityjicich vysi nerozdéleného zisku. Rezervy predstavuji ucelovy financéni zdroj na
kryti ur¢itych nakladd. Pfedstavuji zadrzené ¢astky dosud nevykdzaného zisku, ¢imz

snizuji vysi disponibilniho zisku, ktery podnik za dané ucetni obdobi vykazuje (2).

Financovani pies interni zdroje ma urcité vyhody:
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e nedochazi k zadluZzovani podniku a z toho vyplyvajicim nakladem,
e nezvysuji se naklady kapitalu, Zadné emisni naklady,

e moznost kryt i vysoce rizikové investice, na které je obtizné pouZit externi

zdroje,
e odpisy hlavnim a velice stabilnim zdrojem.
Nevyhody internich zdroji samofinancovani jsou:
e v piipadé zisku jde 0 nestabilni finanéni zdroj,

~ v

e draZsi zdroj nez dluh diky nevyuZiti Urokového danového stitu.
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2.3  Externi zdroje financovani

Externi financovani umoziiuje pifesnéji reagovat na potfebné zmény podnikového
majetku a rychlejsi a rozsahlejsi tvorbu podnikového kapitalu. Za pouZiti jednotlivych

druht kapitalu vznikaji podniku naklady, jejichZ vyse zavisi na nékolika faktorech:
e doba splatnosti kapitalu;
e stupen rizika, které investor podstupuje;
e zpusob thrady naklada kapitalu podnikem (1).

Kromeé toho se jedna o vyuziti finan¢nich zdrojt od véfiteld a zakladateld spolecnosti.

2.3.1 ZA&kladni rozdéleni externiho financovani podniku
Vklad majitele

Vklad majitele je jednim z prvnich a zakladnich zdroju, ze kterého podnik ziskava
vlastni kapital pti svém vzniku. V ramci ¢innosti pokud vznikne dalsi potieba kapitalu a
podnik nema dostatecné interni zdroje financovani, mize dojit ke zvySeni vkladu
majitele firmy. Forma vkladu a jeho vySe je zavisla na pravni formé podniku. V piipadé
individudlniho podnikani je rozsah zakladniho kapitadlu zavisly na financnich
moznostech podnikatele, pii podnikani formou obchodni spole¢nosti je minimalni vyse
zakladniho kapitalu stanovena obchodnim zakonikem. Ale b&hem c¢asu v procesu
podnikatelské Cinnosti pro vlastniky spole¢nosti neni piili§ sympatické vkladat svoje
zisky stale do podniku a kapacita vkladu je omezena mnozstvim penéz, které majiteli

maji k dispozici.
Dotace

Dotace jsou nenavratné zdroje financovani. Je to ekonomicky nastroj, jehoz
prostifednictvim stidt nebo jiny uzemni celek podporuje prosazovani svych zaméra.
Pojmem dotace zde se rozumi penézity dar nebo daru podobna penézitd thrada ze
strany statu nebo Uzemnéspravniho celku néjakému subjektu podnikani. Formy a

zpusoby poskytovani dotaci mohou byt rizné, v zadsad¢ je Ize Clenit na pfimé a nepiimé.
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Piimé dotace znamenaji ptisun penéznich prostiedkli do podniku, tedy zvySeni piijmi
podniku. Jedna se zejména 0: cenové piiplatky, exportni prémie, investi¢ni dotace a

dalsi ptimé dotace, u kterych byva obvykle striktn¢ vymezen ucel jejich pouziti.

Nepiimé dotace znamenaji snizeni podnikovych vydaji. Hlavni formy neptimych dotaci
jsou: dailové ulevy, bezirocné pujcky, statni zaruka uvéri, bezplatné poradenstvi a

poskytovani informaci hlavné malym a stfednim podnikim (6).
Dodavatelsky uvéry

Dodavatelské uvéry poskytuji dodavatelé tak, ze souhlasi s odkladem zaplaceni za
poskytnuté sluzby nebo statky postupné (event. najednou), a tim poskytne odbérateli
pujcku. Dodavatelskych uvért vyuzivaji v podstaté vSechny spolec¢nosti, a proto jedna
se o nejrozsifenéjsi zpusob financovani. Odbératel obvykle neplati zZadny zvlastni

poplatek (Urok), ktery by byl pokladan z ucetniho pohledu za finanéni naklad.

Z pohledu dodavatele je jeho pohledavka za odbératelem aktivum, které on sam musi
financovat. PredCasnou platbu odbératel muze odméinovat skontem, takovym zplisobem
stimuluje odbératele. Velka vyhoda pro odbératele spociva v tom, ze nemusi Zadat o
uvér. Je Casto kryt sménkami, které mize dodavatel eskontovat u banky, ¢imz preméni

dodavatelsky uvér na Gvér bankovni (eskontni) (4).
Akcie

U akciovych spole¢nosti se pii zakladani nevytvaii zakladni kapital pfimo vklady jejich
vlastnikd, jako je tomu naptiklad u spolecnosti s ru¢enim omezenym, ale tento kapital je
v podstaté rozdélen na potiebny pocet akcii o potfebné hodnoté a konkrétni pocet akcii.
Akcie predstavuje podil majitele-akcionafe na majetku podniku. Z vlastnictvi akcie
plynou akcionaii rizné prava, zejména podilet se na vytvoreném zisku spole¢nosti a
ucastnit se valné hromady a hlasovat, tj. spolurozhodovat o obsazeni. Dle hlediska
financovani akcie jsou délené na kmenové a prioritni. Kmenové akcie se lisi od
ostatnich finan¢nich instrumentti tim, Ze nemaji den splatnosti, jsou v ob¢hu tak dlouho,
jak existuje spolecnost. Prioritni akcii zarucuji fixni dividendu, proto se v urcitém

pohledu podobaji tradicnim obligacim.
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Spole¢nost miize emitovat nové kmenové akcie vefejnou nabidkou na kapitalovém trhu
novym akcionafim, nebo dosavadnim akciondiim pomoci ptedkupnich prav.
Financovani pomoci kmenovych akcii je méné riskantni, nez financovani pomoci dluhti
a prioritnich akcii diky tomu, Ze dividenda mize a nemusi byt vyplacena, neexistuje
pevny zavazek vyplacet dividendy. Nevyhodami financovani pomoci kmenovych akcii
jsou relativné vysoké emisni naklady, takze emise novych akcii miize vytvéret tlak na

sniZeni cen stavajicich akcii.

Akcie je trvalym zdrojem financovani, protoZze nema splatnost. Na rozdil od troku z
uveéru ¢i od leasingovych splatek vSak dividenda neni danové uznatelnym nakladem,

vyplaci se ze zisku po zdanéni. Z tohoto diivodu se jednd o nejdrazsi formu financovani.

(11)
Zvlastni formy financovani

Specialni finanéné uvérové obchody jsou druhy uvérovych produktii bank, které vsak

soucasn¢ poskytuji i jiné specializované firmy.

Faktoring predstavuje pievzeti a odkup drobnéjsich kratkodobych pohledavek
specializovanou faktoringovou firmou (¢asto dcetinou spole¢nosti obchodni banky) od
jejich majiteld bez zpétného postihu. Cenou faktoringu je faktoringova provize,
pokryvajici nejen obvykly diskont, ale 1 veSkeré naklady za obchodni ptipad a rizikovou

prémii, odpovidajici ratingu piislusného dluznika (5).

Forfaiting predstavuje odkup v budoucnu splatnych stfednédobych nebo dlouhodobych
pohledavek forfaitingovou firmou bez zpétného postihu ptivodniho véfitele. A jelikoz se
u Forfaitingu jedna o velké zakazky, uzavird se kazdy obchodni piipad samostatné.
Forfaiting vyuzivaji pfedevS§im firmy dodéavajici do zahrani¢i dodavky vétSich hodnot
(zejména investi¢ni celky). Timto zplGsobem totiz eliminuji rizika spojend nejen se
spolehlivosti odbératele a teritoriem, v némz pisobi, ale i riziko zmény ménového

kurzu. A ziskaji penézni prostiedky, které by jinak dostaly az mnohem pozdéji (5).

Finan¢ni leasing predstavuje specificky leasingovy produkt, ktery svym charakterem
nahrazuje ndjemci urcitého predmétu uvér, potfebny pro jeho ziskdni. Leasingova

spole¢nost nejprve vyplati kupni cenu vyrobci a sama se pak stdva vlastnikem a

17



pronajimatelem pfedmétu jeho konecnému uzivateli. Ten ji nejprve plati dohodnuté
splatky a nasledné, na konci platnosti leasingové smlouvé, odkoupi piislusné predmét za
zustatkovou cenu a stane se tak sdm jejim majitelem. Predpokladem uzavieni

leasingové smlouvy je, stejné jako u poskytovani Givéru, pfedevsim bonita najemce (5).
Bankovni uvéry

Pievladajicim externim zdrojem jsou bankovni avéry. Poskytovani Gvéra je vSeobecné
opatfovani penéznich prostredki, z hlediska banky o formu investic, k jejichz realizace

vyuziva jak vlastnich, tak predevsim svétenych penéz.
Emise dluhopistu

Prostiednictvim dluhopisti si ekonomické subjekty zajiStuji ekonomické prostiedky,
které potiebuji pro svoji podnikatelskou ¢innost. Zasadni rozdil od avért tkvi v tom, ze
nabidka dluhopisti znamena poptavku po penéznich prostiedcich a naopak poptavka po
dluhopisech znamena jejich nabidku. Na rozdil od akcii jsou majitel dluhopistt nema
pravo podilet se na rozhodovani spolec¢nosti. Nevyhodou dluhopisii pro emitenta je
pfedevSsim povinnost hradit pevné splatky 1 v pfipadé¢ zaporného hospodaiského

vysledku a emisni naklady spojené s dluhopisem.
2.4 Druhy bankovnich avéra

Poskytovani uvéri je vSeobecné pozadovano za nejvyznamnéjsi c¢innost bank.
Z hlediska zadatelti se jedna o zplsob opatiovani penéznich prostfedkd, z hlediska
banky o formu investic, K jejichz realizace vyuziva jak vlastnich, tak piedevsim

svéfenych penéz (4).
Z praktického hlediska lze nejcastéji poskytované tivéry rozdélit na 3 zakladni druhy:
e penézni Gvéry (poskytovani financnich prostredki);

e zavazkové uvéry a zaruky (banka se zaruéi za svého klienta, Ze splni jeho

povinnost, pokud tak neu¢ini on sam);
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e specialni finan¢éné Gveérové produkty.

Za nejvyznamnéjSi jsou vSeobecné povazovany uveéry poskytované obchodnimi
bankami, umoznujici klientim bank si vypij¢it penize. Mezi nejvyznamnéjsi a

nejpouzivanéjsi druhy penéznich uvérh patii predevsim:
e kontokorentni uvéry,
e Jombardni uveéry,
e cskontni very,
e osobni a spotiebitelské tvéry,
e emisni Uvery,
e hypotecni Gvéry (5).

2.4.1 Kontokorentni avéry

Kontokorentni uvéry jsou uvéry, poskytované bankami v pohyblivé vysi na
kontokorentnim Gétu klienta. K tizi Gétu klientu uctuje veskeré jeho penézni uhrady, ve
prospéch uctu pak platby od odbératelt, resp. od jinych platct. Pii porovnani vSech
piijml a vydaji na kontokorentnim Uc¢tu k ur€itému terminu potom mohou vzniknout

dvé mozné situace:
e vklad na uctu (kreditni zistatek) — kdy je klient vétitelem banky;
e debetni zlstatek na ucet — kdy je klient dluznikem banky.

Praveé vyse uvedeny stav uctu klienta je vécnym obsahem kontokorentniho uvéru, jenz
je povolovan na zéklad¢ zadosti klienta. Banka piezkouma uvérovou zpusobilost
zadatele a v ptipad¢ pozitivniho vysledku ozndmi rozsah avérového ramce, tj. pfipustny
debet, ktery nesmi byt pirekrocen. Soucasné musi byt ovSem sjednany i ostatni

podminky, jako napf. rokové sazby, zpusob zajiSténi, sankce apod.
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Kontokorentni tivéry jsou kratkodobé penézni uvéry. S tim rovnéz souviseji podminky
uvérovych smluv, podle nichZ musi byt uvér tohoto typu alespoii jednou rocné splacen,
resp. alesponi jednou za rok musi ucet klienta vykazovat bud’ kreditni ztstatek nebo
nulu, a to po zauctovani veskerych polozek k tizi uctu klienta véetné poplatkit a odmén
banky. Charakteristické pro n¢ dale byva téz pomérné vysoké uroceni, jakoz i znacné

vysoky sankéni urok v piipadé prekroceni ivérového ramce (5).

2.4.2 Lombardni uvéry

Jedna se o penézni, obvykle kratkodoby uvér, sjednavany na konkrétni fixni ¢astku s
pevné stanovenou lhitou splatnosti a zajisStovany zastavou movité véci nebo jiného
majetkového prava. Podle druhu pouzivanych zastav je mozno rozliSovat rizné druhy

lombardnich Gvéra:

e Lombardni Gvér na cenné papiry - v ptipadé tohoto typu zastavy poskytuje
banka klientovi uvér do urcité vyse trzni ceny zastavenych cennych papirt s

ohledem na to, o jaké cenné papiry se jedna.

e Lombardni Gvér na zbozi — dluznik d& bance do zastavy zboZi, které ji vSak

fyzicky nepiedava, ale skladuje je vétsinou ve verejném skladisti.

e Lombardni uvér na pohledavky — zastavou jsou pohledavky dluznika vic¢i svym

odbérateliim, které po uzavieni ivérové smlouvy postupuje bance.

e Dalsi druhy lombardnich Gvérii — mtze se napt. jednat o lombardni Gvéry na

drahé kovy, vkladni knizky, Zivotni pojistky, aj.

Lombardni uvéry mohou byt, a to zejména tehdy, pokud jsou pozadovany na delsi
casova obdobi, poskytovany formou ,,revolvingového tvéru”. Ten umoziiuje bankdm
sladit pozadavky svych klientd s jejich uvérovymi moznostmi tim, ze jim sice
poskytnou pouze kratkodoby uvér, ktery jim vSak v okamziku jeho splatnosti obnovi,
avSak za novych, v dané dobé aktualnich uvérovych podminek. Nejcastéji to se realizuje
tim zplsobem, Ze banka uzavie s klientem uvérovou smlouvu na celou jim
pozadovanou dobu trvani, a to nejcastéji pii proménlivé Urokové sazbé, ktera se

upravuje podle aktualnich podminek vzdy v okamziku obnoveni avéru (5).
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2.4.3 Eskontni uvéry

Eskontni Gvér je kratkodobym penéznim tivérem, zaloZenym na existence sménky jako
prevoditelného dluhového cenného papiru. Banka odkoupi sménku od jejiho majitele
pted terminem jeji splatnosti, ¢imz se zaroven pievadi pohledavka na nového majitele
smeénky (v daném piipad€ na banku). Ta si ovSem vzhledem k tomu, ze sménka jesté
neni splatnd, srdZi urcitou penézni ¢astku, tzv. ,,diskont”, a pfi dospélosti sménky ji

pteklada k proplaceni ptislusnému sméneénému dluznikovi.
V praxi se vyskytuji rizné druhy smének, mezi jejichz zakladni druhy patii:

e Sménka vlastni — jedna se o zavazek vystavce sménky, Ze sdm zaplati majiteli
sménky ve stanoveném terminu predmétnou smeénecnou cCastku. Hlavnim
smeénecnym dluznikem je tedy sdm vystavce sménky, jehoz zavazek vznika

jejim podepsénim a predanim.

e Sménka cizi — jedna se o sménku, v niz jeji vystavce piikazuje svému
dluznikovi zaplatit ve stanoveném terminu majiteli sménky pfedmétnou
sménecnou sumu. Pokud sménecnik akceptuje zdvazek podepsanim sménky,
stava se smeénecné zavaznym, neboli hlavnim sméne¢nym dluznikem. Pokud se
tyka vystavitele smeénky, ten je v pozici vedlejSiho sménecného dluznika, z niz
pro n¢j vyplyvé povinnost uhradit sménecnou sumu v situaci, pokud sménecnik

nebude schopen nebo ochoten dospélou sménku uhradit.

Pokud se jednda o eskontovanou sménku vlastni, ptedkldda ji obchodni banka k
proplaceni pfimo hlavnimu sméneénému dluznikovi; v pfipadé sménky cizi ji je
povinen proplatit v piipadé jejiho pfijeti smeénec¢nik. Jestli hlavni sménecny dluznik
odmitne proplatit sménu, pak banka mize v obou uvedenych piipadech pozadovat o jeji
proplaceni od ptedchoziho majitele, od néhoz ji odkoupila, jenZ je v postaveni

vedlejsiho sméneéného dluznika (5).
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2.4.4 Osobni a spoti-ebitelské uvéry

Do této oblasti jsou zahrnovany uvéry, které se poskytuji pro jednotlivce zejména na
urCeny na nepodnikatelské ucely, typicky nakup spotfebniho zbozi beni sluZeb.
Vyznacuji se predevsim tim, ze je jich poskytovano velké mnozstvi, takze banky co
nejvice zefektiviiuji proces jejich sjednavani. Toho se dosahuje piedevSim tim, Ze
podminky pro jejich poskytovani jsou standardizovany (vySe Uroc¢eni, lhity splatnosti,
zpusoby ruceni aj.) a prab¢h uvérového vztahu je co nejvice zjednoduSen (podminky

zadosti o uvér, povolovani uvéru, hodnoceni bonity klienta, aj.)

Spotiebni uvéry jsou nejcastéji poskytovany bud’ ve formé hotovosti, Seku, pripadné
otevienim kontokorentniho uctu klientovi. Jedna se vyhradné o uvéry penézni, vétSinou
kratkodobé nebo stiednédobé. V nekterych ptipadech ovSem byvaji poskytovany i avéry
dlouhodobé, nejcastéji jisténé ruenim jinou fyzickou osobou, tzv. rucitelem, pfi¢emz se

mize jednat i o Gvéry revolvingového typu (5).

2.4.5 Emisni pujcky

Emisni ptijéka byva vétsSinou ptjckou dlouhodobou, jejiz podstatou je odkoupeni celou
emisi nebo alespon transi dluhopisii (nejcastéji obligaci), které dluznik emituje. Banky
se vyznamné podileji na technické strance emise a v souvislosti s tim ¢asto nakupuji
velké baliky obligaci, které¢ tim pomahaji uvadét na primarni trh. To provadéji pouze
pro své vyznamné a spolehlivé klienty (napt. velké korporace nebo vétsi obce ¢i mésta

disponujici znaénym majetkem).
Emisni uvéf mize byt poskytnout:
e jednou bankou — pii vyssich ¢astkach to ov§em byva prilis riskantni;

e klubem bank — jedna se o skupinu bank, které se podileji na poskytnutém tvéru

stejnym dilem;

e konsorciem bank — kdy se jedna o skupinu bank v ¢ele s tzv. ,,vedouci bankou”,

ktera uvéruje nejveétsi castku a byva zaroven i zprostiedkovatelem uvéru.
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Banky mohou pii uvadéni emise cennych papirtt na primarni trh plnit funkce emisniho
garanta €i emisniho tviirce. Emisni garant, aby zarucil emitentovi, ze urCitd Cast
emitovanych cennych papirti bude Gspésné prodana, tak mu garantuje, Ze se stane za
pfedem sjednanych podminek prvonabyvatelem urcitého baliku emitovanych dluhopisd,
které sam zakoupi, resp. ze ptipadné odkoupi celou emisi. Pokud jde o tviirce, ten vzdy

ptevezme celou emisi (5).

Vyhodou pro emitenta obligaci je, ze muze ziskat velké a dlouhodobé penézni zdroje.

2.4.6 Hypotecéni Gvér

Jedna se o dlouhodobé penézni uvéry, které jsou vzdy zastaveny nemovitostmi. Zadost
o poskytnuti tohoto uvéru musi byt proto doloZena doklady potvrzujicimi jejich
vlastnictvi. V praxi jsou z pohledu bank rozlisovany dva zakladni druhy hypoteénich

uveéry, a to podle toho, na co ma byt poskytnuty uvér pouzit. Jsou jimi:

e Hypoteéni Gvér na vystavbu (opravu) ¢i potfizeni nemovitosti — tzv. klasicky
hypote¢ni uvér, poskytovany ucelové na financovani vystavby (opravy) c¢i
zakoupeni predem uréené nemovitosti. Urokova sazba téchto uvéra byva
vzhledem k pomérné spolehlivému zajisténi spise niz$i, pfiCemz muze byt na
celo dobu trvani wvéroveho vztahu fixni, variabilni nebo kombinovana

(nejcastéji zpocatku po nékolik let pevné a posléze variabilni).

e Americkd hypotéka — neucelovy hypote¢ni Gvér, jenZ je poskytovan bez udani
ucelu, ne n&jz budou poskytnuté penézni prostiedky pouzity. Proto také byva

vyse trocen (5).
2.5 Teoretické vymezeni dluhopisii

Ne svétovém finan¢nim trhu existuje mnoho rtznych druhti dluhopisi. Ty mohou
vykazovat prakticky neohrani¢enou varietu raznych vlastnosti, pfi¢emz jedinym jejich

omezenim jsou zékony statd, na jejichZ izemi jsou emitované.

Podle zakonu ¢. 190/2004 Sb. o dluhopisech, dluhopis je cenny papir nebo zaknihovany

cenny papir vydany podle ceského prava, s nimz je spojeno pravo na splaceni urcité
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dluzné castky odpovidajici jmenovit¢ hodnoté jeho emitentem, a to najednou nebo
postupné k uréitému okamziku, a popripadé i dalsi prava plynouci ze zakona nebo z

emisnich podminek dluhopisu.

Pokud povazovat za zékladni kritérium délby dluhopist hledisko délky jejich splatnosti,
muizeme je rozd¢lit na kratkodobé dluhopisy penézniho trhu s délkou splatnosti
zpravidla do jednoho roku a dlouhodobé dluhopisy trhu kapitalového s délkou splatnosti

delsi nez jeden rok, vSeobecné oznacované jako obligace.

Podnikové obligace jsou dluzné cenné papiry, v nichZ se emitujici podnik zavazuje
splatit majiteli obligace dluznou ¢astku ve jmenovité hodnoté ke dni splatnosti a vyplatit
z ni vynos (urok) v dohodnutych terminech. Majitel obligace tak vystupuje jako véftitel

a nepodili se na rozhodovani firmy.

2.5.1 Clenéni obligace podle vynosi

e Kuponove obligace - nejéastéji emitovana forma obligace, ktera svym drzitelim
zajiSt'uje narok na pravidelné proplaceni béznych vynost v pfedem stanovenych

casovych intervalech. Platba probiha na zaklad¢ kupond.

e Bezkuponové obligace - emise daného typu dluhopisu probiha formou
diskontace, kdy je prodavan na primarnim trhu za cenu nizsi, nez je jeho
nominalni hodnota v podobé¢ jistiny. Dany cenovy rozdil je oznacovan jako

diskont a nahrazuje kuponové platby, jak je tomu u kuponovych dluhopist.

e Obligace s odloZzenymi kuponovymi Urokovymi platbami - velmi specificky
druh obligaci, které z pocatku své Zivotnosti nepfinasi zadné kuponové platby,
avSak v jejich emisnich podminkach je stanoveno, ze po uplynuti urcité a
predem jasn¢ definované doby, ziska drzitel obligace narok na kuponovou

platbu, nejéastéji fixniho charakteru (5).

2.5.2  Clenéni obligaci podle zpiisobi jejich splaceni

e Obligace s jednordzovym vyplacenim jistiny - cenny papir s pevné stanovenym

terminem splatnosti. Sem je moZno zahrnout jak obligace kuponové, u nichz je
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zaroven s poslednim kuponem vyplacena jistina, tak jednorazové splatitelné

diskontované obligace.

e Obligace s neumofitelnou jistinou — patii tzv. ,,vé¢né* obligaci s neohrani¢enou

dobou splatnosti.

e Obligace s postupnym umotovanim jistiny - tento typ neni pfili§ rozsifen a mize
se vyskytovat v podobach, jako jsou potfadové periodické obligace, kde je pfesné
stanoveny ,,umotovaci plan“ (pfimé periodické obligace) nebo jako obligace
umoritelné na zakladé losovani, které jsou postupné umotrovany na zakladé

vysledku losovani, jehoZz podminky jsou pfedem urceny (5).

2.5.3 Clenéni obligaci z hlediska zaji§ténosti finanénich naroki jejich drZitel

Clenéni obligaci z hlediska zajiSténosti finan¢nich narokl jejich drziteli souvisi s
velikosti rizika piipadného nedodrzeni zdvazkl ze strany emitenta. Podle n¢ho lze

rozliSovat nasledujici druhy obligaci:
Nezajisténé obligace

Za finan¢ni naroky investort plynouci z nezajisténych obligaci sice ruci emitent, nejsou
vsak zajiStény ani zastavou jeho aktiv, ani zaddnymi zvlastnimi pravy vyplyvajicimi z
emisnich podminek. Pfesto se jedna o vétSinu obligaci, jeZz se vyskytuji na

dluhopisovych trzich.
Zajisténé obligace

Zajisténé obligace maji ve svych emisnich podminkéch zapracovany v rizné zajistovaci
mechanismy chréanici jejich drzitele pfed pfipadnym neplnénim zavazkii ze strany

emitentil. Za tento druh obligaci 1ze povazovat pfedevsim:

e Obligace s pfednostnim pravem na jejich vyplaceni - podnikove obligace, jejichz
vyplaceni ma pfednost pfed vSemi ostatnimi obligacemi vydanymi piisluSnou

akciovou spole¢nosti.
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2.54

Hypoteéni (hypotekarni) obligace - obligace, které byvaji zajistény bud’
hypotékou, nebo zastavou nemovitosti.

Hypotecni obligace s pfednostnim pravem na veskery majetek emitenta - pti
drzbé téchto obligaci maji jejich vlastnici pfednostni pravo majetek spolecnosti,

jez je emitovala.

Prioritni obligace - drzitelé prioritnich obligaci maji pfednostni pravo na
majetkovy podil pii ptipadné likvidaci dluznika, coz znamena, Ze jsou

zvyhodnéni proti drzitelim ostatnich druht obligaci stejného emitenta.

Obligace umotované ze zvlastniho fondu — obligace, zajisténé zvlaStnim, tzv.
umorovacim fondem, slouzicim k akumulaci pfedem specifikovanych

hotovostnich ¢astky potfebnych k jejich umoteni.

Zarucené obligace — jistina, kuponové platby nebo oboji jsou v ptipadé
nedobytnosti u emitenta zaruceny bud’ jeho matefskou spole¢nosti nebo jinym

ekonomickym subjektem (5).

Clenéni podle prav drziteli

Obligace vymeénitelné za akcie jejich emitenta - pfi pfedem pevné stanovenych
podminek je moznost tyto obligace vyménit za kmenové akcie emitenta a stat se
tudiz jeho akcionafem. Soucasné byvaji zpravidla fixné¢ Uroeny s nizsi

Urokovou sazbou.

Obligace s moznosti vymény za jiné obligace - drZitel emise obligaci ma pravo

na vyménu za jiné€ obligace emitované stejnym emitentem.

Obligace s hlasovacim pravem - vlastnéni obligaci dava pravo participace v
rozhodovaci struktufe emitenta. Tudiz z tohoto vyplyva, Ze se jednd o vefejné

neobchodovatelné obligace s vysokou nominalni hodnotou.

Obligace s pravem jejich drziteli na odprodej emitentovi - pifi predem

stanovenych udalostech, které upravuji emisni podminky, mohou drZitelé
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obligaci vyzadat jejich emitenta o odkoupeni jich zpét. Odkupni hodnota musi

byt ovSem pfedem stanovena.

Zaméstnanecké obligace — obligace, které mohou akciové spole¢nosti emitovat

pro své stavajici zaméstnance, nebo piipadné pro ty, ktefi jiz odesli do dichodu.

Obligace s op¢nimi listy umoziujicimi jejich vyménu za akcie - jedna se o
obligace s kupnimi opcemi, které drzitelim davaji narok na ziskani pfedem
ur¢ené¢ho poctu akcii emitenta a to formou uplatnéni neoddélitelného opcniho

listu.

Obligace s opcemi umoznujicimi jejich predasné vyplaceni — obligace
sprodejni opci spravem investord na jejich piedCasné zpétny odprodej
prislusnym emitentim. Ve srovnani ze standardnimi obligacemi vSak mén¢

urocéeny (5).
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3 FINANCOVANI PROSTREDNICTVIM BANKOVNICH
UVERU
3.1 Pruabéh poskytnuti uvéru

KdyZ podnik vyfesi financovat svou ¢innost prostiednictvim bankovniho uvéru, musi
kontaktovat bankovni Ustavy. Obvykle na web strankach bank neni Uplna informace o
uvéru ani uvedené urokové sazby. Kazdy ptipad se fesi individualné vzhledem k druhu,
ucelu, danému objemu penéz, Cerpani atd. Jde-li o pravidelné Cerpani kratkodobych
uverd na provozni ¢innost, muze podnik domluvit se s bankou o podminkach na celé
ucetni obdobi. At tak ¢i onak v kazdém piipadé¢ kazdém ptipadé firma jedna
se bankovnimi poradci, ktefi se specializuji na vybrany typ bankovniho produktu. Pfesto

Ize identifikovat podobné rysy, které ma vétsina typt zadosti.

Uvér miizeme charakterizovat jako formu do¢asného postoupeni penéznich prostiedki
vétitelem, na principu navratnosti, dluznikovi, ktery je ochoten za tuto pljcku po
uplynuti nebo v pribéhu doby splatnosti zaplatit urcity urok ve formé penézité prémie.
Pokud jde o bankovni uvér, pak bude ¢asto obsah smlouvy urc¢en odkazem na bankovni

podminky, a to v souladu s § 273 obchodniho zékoniku.

Po ustnim jednani Zadatel o uvér podava pisemnou zadost o poskytnuti tivéru zpravidla
na tiskopisech banky. Véritel si vzdy o klientovi zjisti osobni udaje, jeho financni
situaci a poté provede prepocet bonity, podle kterého rozhodne, jestli uvér poskytne,
nebo ne. Banka stanovi, jestli podnik Zzadajici o bankovni Gvér je jiz klientem dané nebo
Clenské banky. Ve ptipad¢ kladného vysledku, podnik ziskdva vyhodu, protoze je jiz

znamym klientem a je mu pfirazena urcita bonitni identifikace.

Pii Zadosti o Gvér je pravnickd osoba vyzadana, aby piedlozila potiebné piislusné
informace pro identifikaci a ekonomickou analyzu podniku (Udaje o z&vazcich klienta,
vypisy z katastru nemovitosti, znalecké posudky, finan¢éni vykazy apod.). DoloZi i

pravni podklady spojené s ¢innosti pravnické osoby.
Obecné pro podani zadosti je nutno piedlozit nasledujici podklady:

e Vypis z rejstiiku obchodniho rejstiiku ne starsi 3 mésice.
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Predlozeni dokumentu zalozeni obchodni spole¢nosti.

Kopie danového pfiznani potvrzend finan¢nim ufadem za posledni dvé uzaviena

ucetni obdobi a doklad o zaplaceni dané¢.

Ugetni vykazy za posledni dvé Gi¢etni obdobi véetné auditorskych zprav (pokud

jsou zékonem vyZadovany).

Ratingova tabulka zahrnujici udaje za posledni dvé ucetni obdobi vcetné

vyhledu roku se zohlednénim pozadovaného uvéru.

Doklad o zfizeni bankovniho u¢tu pravnické osoby.
Zahajovaci rozvaha a vysledovka u nové vzniklych subjektt.
Podnikatelsky zamér (Gcel pouziti penéznich prostredkit).
Zajisténi Giveru.

Informace o pohledavkach, zavazcich, zasobach.

Jiné podstatné informace v zavislosti na typu Zadosti.

3.2 Posouzeni zadosti bankou

Po predlozeni informaci identifikujicich klienta nasleduje faze zpracovani poskytnutych

dat a vyhodnocovani bonity klienta. Vysledkem procesu je rozhodnuti, jestli klientu

bude poskytnut ivér nebo ne, a to na zéklade toho feSeni je-li zadatel dostatecné bonitni

pro banku. Dochazi zde k porovndvani na zdklad¢ kvalitativnich znaki, které lze

vyjadfit ¢iselné, a kvantitativnich znak, které 1ze vyjadtit toliko slovné.

Pro hodnoceni finanéni situace pouziva nasledujici kvantitativni znaky:

strukturu aktiv a pasiv;
ziskovost a platebni schopnost podniku;

kvalita a intenzita vyuzivani aktiv;
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e cashflow a Gvérové zatizeni atd.
Jako kvalitativni znaky banka bere v potaz a nasledné analyzuje:
e postaveni na trhu, co se povésti tyce;
e kvalitu managementu a uroven fizeni spole¢nosti;
e dynamiku ristu podniku;
e kvalitu produkce;

e trzni podil;

zda je jeho produkce diverzifikovana nebo uzce specializovana atd.

Ukazatelem pro pfifazeni k urcité bonit¢ muze byt ratingové hodnoceni spolecnosti od
renomované mezinarodni ratingové agentury nebo vypis z uvérového registru. Pro
hodnoceni pravnické osoby, jsou podstatné pfi typy bankovnich registrti, napt. centralni
registr uvéra (provozovany Ceskou narodni bankou), bankovni registr klientskych
informaci (jeho provozovatelem je spoleénost Czech Banking Credit Bureau),
nebankovni registr klientskych informaci (provozovatelem je zajmové sdruzeni
pravnickych osob LLCB).

3.3 Smlouva o bankovnim uvéru

V piipadé¢ kladného hodnoceni a splnéni podminek dochazi k uzavieni Gavérové smlouvy

mezi klientem a bankou. Smlouva musi nabyvat urcitou strukturu:

identifika¢ni tidaje obou smluvnich stran,

e typ bankovniho produktu a vyse uvéru,

¢ na jak dlouh¢ ¢asové obdobi bude uvér poskytnut,
e v jaké je meéng,

e jakym zpisobem bude urocen, vysi poplatkl spojenych s poskytnutim uvéru,
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e forma Cerpani tvéru,

e zpisob splaceni bankovniho uvéru,

e jakym zpisobem bude zajistén,

o specifické podminky vyplyvajici z konkrétniho typu produktu,

e podpisy smluvnich stran a zdveérecna ustanoveni.

3.3.1 Typy uvéri podle kritéria, zda banka poskytne klientovi penéZni

prostiedky, nebo za néj prevezme zaruku
Podle typu tvéru se rozlisuji nasledujici druhy aveéri:
e Penézni Gvéry

Jedna se o ty ptipady uvérovani, kdy klient obdrzi od obchodni banky sjednanou
penézni Castku, kterou nasledné dohodnutym zptisobem splaci. Penézni tivéry se mohou
dale d¢lit podle zpusobu jejich proplaceni na uvéry vyplacené hotovostné (byvaji
vyplaceny na ptepaZzce banky v penczich) a vyplacené bezhotovostné (sjednané ¢astka

je klientovi ptfevedena bud’ na jeho bankovni ti¢et, nebo mtize dostat sménku apod.).
e Zavazkové (rufitelské) avéry

Jsou charakteristické tim, Ze se banka pouze zavdZe za svého klienta uhradit jeho
zavazek vucCi tieti osobé, pokud tak klient neu¢im sam (neboli mu v daném okamziku

poskytuje pouze ruceni) (5).

VySe avéru je velmi zasadni vlastnost, kterd odpovida na otazku, kolik je mozné si
pujcit. Kazdy zadatel o Gvér ma razné finanéni moznosti, co se jeho splaceni tyce.
Razné schopnosti splaceni tvéru ve smlouvou stanovené lhité nebo také vykéazané
platebni povinnosti zadatele jsou zakladnimi vlastnostmi, podle kterych se fidi vyse
poskytovaného Uvéru. Jinak feceno, maximalni vySe uvéru zalezi tedy pfedev$im na
solventnosti klienta a také na charakteru konkrétniho tvéru. Mize byt omezena riiznymi

dalSimi pravidly, které stanovuji samotni poskytovatelé Gvért a pajéek.
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3.3.2 Clenéni iivéri podle délky obdobi, na které jsou klientiim poskytovany
Uvéry byvaji ve vétsiné zemi ¢lenény na:

e uvéry kratkodobé — poskytuji se maximalné na dobu jednoho roku;

e Uvéry stiednédobé — délka jejich splatnosti byva od 1 roku do cca 5 let;

e Uvéry dlouhodobé — jejich byva delsi nez cca 5 let (pfiCemz se mize jednat i o

uvéry na dobu neomezenou) (5).

Vyvoj objemu bankovnich avérd v CR
3000000
2500000
2000000
1500000

1000000

o . . . . .
0

01.01.2011 01.01.2012 01.01.2013 01.01.2014 01.01.2015
m Uvéry kratkodobé (do 1 roku) m Uvéry strednédobé (1-5 let)

Uvéry dlouhodobé (nad 5 let)

Graf 1: Vyvoj objemu bankovnich avért v CR (Zdroj: (8), vlastni zpracovani).
3.3.3 Clenéni uivéri podle sjednané mény

Podle toho, zda je uvér sjednan v tuzemské méné nebo v nékteré méné zahranicni Ize

uvéry delit na:
e Gvéry v domaci méné — jsou poskytnuty a splaceny v tuzemské méng;

e Uvéry v cizich ménach — jsou poskytovany a splaceny ve sjednané tuzemske

meéné.
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3.3.4 Clenéni iivéra podle zpiisobu jejich tiroeni
V tomto ptipadé rozliSujeme:

Fixné urocené uvéry — jsou uroceny po celou dobu svého trvani pevnou (neboli fixni)

Urokovou sazbou.

Variabilné uroc¢ené uvéry — jejich charakteristickou vlastnosti je variabilni (pohyblivé)
uroceni. To se po celou dobu trvani Givéru méni podle sjednanych podminek, pfi¢emz se
odvozuje od vyvoje piedem urcené ,referenéni tirokové sazby*. Z uvedeného vyplyva,
7e existuji rizné moznosti variabilniho Groceni tivérd, z nichz nejpouzivané;si jsou:
e Uvéry s kontinualni vazbou tiro&eni na referenéni urokovou sazbu: takto uro¢ené
variabilni uvéry ptizptsobuji vysi svého urofeni aktudlnimu vyvoji referencni

urokové sazby.

e Uvéry surCenymi podminkami piizplisobovani troCeni referencni urokové
sazb¢: jde o variabiln¢ urocené (tzv. revolvingové) uvéry, u nichZz se vyse
uroéeni ptizpusobuje aktualni referenéni trokové sazbé v pravidelnych

intervalech a jeji upravena vyse vzdy pro pristi obdobi.

e Uvery s docasnou fixaci a pozdé€j§i zménou na variabilni uroceni: jde o Gvery,
které jsou po dohodnuté pocate¢ni obdobi Groceny fixné a po jeho uplynuti se

pfemeéni na Gveér s variabilnim Gro¢enim.
Stanoveni urokové sazby

Po hodnoceni ekonomické situace podniku se stanovi ptislusna trokova sazba pro
danou smlouvu. Hodnota urokové sazby na individudlnim zaklad¢ v zavislosti na

rizikovost operace. Tato sazba miize nabyvat podoby:

v v

e Sazba prime rate — za&kladni trzni Grokova sazba, nejnizsi nabizend Urokovéa
sazba pro vybrany typ avéru, je poskytovana pouze nejlepSim klientim a
klientdm, u nichz hrozi minimdlni riziko nesplaceni uvéru. Piesto, Ze jsou nizsi
nez Urokové sazby zuvéri poskytovanych ostatnim klientim, byvaji

samoziejmé vzdy vyssi nez sazby mezibankovni.
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e Standardni urokova sazba — jedna se o trokové sazby, za néz komeréni banka
poskytuje uvéry ostatnim klientim, pficemz marze jsou vys§i nez u uveéri

uroéenych ,,prime rate* sazbou, a to z divodu vyssiho Gvérového rizika.

Variabilni Grokova sazba se miize ménit kazdy den - vychazi z aktuélnich podminek na

trhu a z mezibankovni Urokové sazby.
Mezibankovni Urokova sazba

Mezibankovni urokové sazby lze povazovat jako mezistupen urokovych sazeb centralni

banky a trokovych sazeb pii poskytovani iveéru svym zakazniktim.

Jedna se o urokove sazby, ktere vyjednavaji specialisté jednotlivych komeréni banky
mezi sebou prostiednictvim svych specialistu — dealerti na mezibankovnim trhu uvéri a
deposit. Jednd se o sazby, kdy banky nabizeji likviditu v podobé IBOR (Interbank
Offered Rates) a sazby, kdy tyto Ustavy poptavaji likvidni penize od jinych bankovnich
domu v podob¢ IBID (Interbank Bid Rates).

Jako nejvyznamnéj$i mezibankovni trokové sazby lze zatadit sazby odvozené od trhu v
Londyné¢ (LIBOR,LIBID), New Yorku (NIBOR,NIBID), Tokiu (TIBOR,TIBID) a
Frankfurtu (EURIBOR,EURIBID). Na trhu v Ceské republice jsou to sazby PRIBOR a
PRIBID.

Hodnoty mezibankovni (rokové sazby PRIBOR a PRIBID jsou stanoveny
prostiednictvim kalkulaéniho agenta, coz je organizace povétend od The Financial
Markets Association of the Czech Republic. Seznam referen¢nich bank pro vypocet
referen¢nich sazeb PRIBID a PRIBOR zobrazuje nasledujici tabulka:

Nazev referencni banky Sidlo referen¢ni banky
Ceska spofitelna, a. s. Olbrachtova 1929/62, Praha 4
Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. | Radlicka 333/150, Praha 5
Komer¢ni banka, a. s. Na Prikop¢ 33/969, Praha 1
Expobank CZ a.s. Vitézna 1/126, 150 00 Praha 5
Raiffeisenbank a. s. Hvézdova 1716/2b, 140 78 Praha 4
UniCredit Bank Czech Republic, a.s. | Zeletavska 1525/1, 140 92 Praha 4 - Michle

Tab. 1: Seznam bank pro vypocet sazeb PRIBOR (Zdroj: (12).
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Aktualni hodnoty PRIBOR v % pro den 10.05.2016

14 1 2 3 6 9
Termin l1den | 7dni | dni mésic | mésice | mésice | mésict | mésict | 1 rok
PRIBOR 0,13 | 0,14 | 0,15 0,2 0,23 0,29 0,36 0,41 0,45

Tab. 2: Fixing urokovych sazeb PRIBOR (Zdroj: (13), vlastni zpracovani).
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Obrazek 1: Progndza urokovych sazeb (3M PRIBOR) (Zdroj: (18).

Aktualni hodnota a progn6ze Urokovych sazeb je dulezitym faktorem pro tadu

spoleénosti. CNB poskytuje informaéni servis v podobé predikce vyvoje sazby PRIBOR

v Ceské republice. V&jifovy graf zachycuje nejistotu budouciho vyvoje urokovych

sazeb. Nejtmavsi pasmo kolem stiedu prognozy odpovida vyvoji, ktery nastane s 30%

pravdépodobnosti. Rozsifujici se pasma zobrazuji postupné vyvoj s pravdépodobnosti

50 %, 70 % a 90 %.

3.3.5 Clenéni uvéri podle zpiisobu ¢erpani

Podle tohoto kritéria se muze jednat o:

o Uvéry &erpané jednorazové - jde o druh wvéri, které je klient banky povinen

vycerpat naraz (zpravidla na pfedem sjednany ucel), neboli jednorazové.

o Uvéry &erpané postupné - uvéry tohoto druhu se &erpaji postupné podle

sjednaného ¢asového planu.
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e Uvéry Gerpané dle individualnich potfeb uvérového klienta - Gerpani téchto
uvera je zavislé na individualnich potfebach uvérovych klientii banky. Proto, ze

se vétsinou jedna o dlouhodobé, nebo o ¢asové neohranicené uveérové smlouvy.

3.3.6 Clenéni uvéri podle zpiisobu splaceni
Podle zpiisobt splaceni uvért Ize rozliSovat:
Uvéry splacené jednorazové

Jsou splaceny naraz v okamziku splatnosti. V praxi se vSak pouzivaji nékteré jejich

modifikace, jako napft.:

o Uvéry splatné naraz v dobé splatnosti — poskytuji se na pfedem sjednanou dobu
a jsou splatné dobé splatnosti. Pokud se vSak tyké uroku, tak ty plati dluznik

pravidelné podle podminek uvérové smlouvy.

o Uvéry splatné naraz po uplynuti vypovédni lhity — byvaji zpravidla
poskytovany na dobu neurcitou, pficemz je zaroven sjedndna délka vypovédni
lhaty pro jejich mozné vypovézeni. A pokud jde o uroky, ty plati dluznik

pravidelné podle podminek uvérové smlouvy.
Uvéry splacené postupné

Jsou splaceny podle sjednaného harmonogramu, pti¢emz rozliSujme nasledné moznosti

splaceni:

e Anuitné splacené uvéry - Kklienti je splaceji po celou dobu trvani avéru (resp.
minimalné po dobu fixace trokové sazby) splatkami ve stejné vysi. To znamena,
Ze anuitni splatka je slozena ze splatky Uroki a jistiny, jejichZz vzajemny pomér

se postupné méni.

e Progresivné splacené uvéry - Splatka uvéru je zpocatku niz§i nez u avéru s
anuitnim splacenim. V pribéhu casu se vSak postupné zvySuje, a to tim

zpisobem, ze zpravidla vzdy po roce se navysuje o pevné stanoveny koeficient.
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e Depresivné splacené uvéry - splatka uvéru je nejprve vyssi nez v pripadé uvéru s
anuitnim splacenim. V pribéhu splaceni se vSak postupné, zpravidla vzdy po

roce, snizuje o predem pevné stanoveny koeficient.

Uvéry umoziujici mimoradné splatky ¢i predéasné umoreni dluhu

Tyto umoziuji dluznikiim urychlit splaceni dluzné castky mimotadnymi splatkami bez
uvaleni sankci. (Pokud je tato moznost zakotvena v aveérové smlouve, byva vétSinou
povolena pouze u anuitné splacenych uvéri, a to vzdy az po uplynuti stanoveného, tzv.

,fixacniho obdobi*).
Flexibilni uvéry s moZnou zménou velikosti splatek

U téchto uvért ma dluznik s bankou dohodnuto, Ze smi v pribéhu smlouvy v rdmci

dohodnutych podminek ménit (bez postihu) velikost splatek.

3.3.7 Zajisténi bankovniho uvéru

Pii vzniku negativni udalosti muZe nastat situace, ze podnik, kterému byl poskytnut
bankovni, nebude schopen dostat svym zavazktim. Proto zajiSténi je pro banku dilezité

a minimalizuje riziko pro banku. Z hlediska zajisténi Ize ¢lenit uvéry takto:
NezajiSténé aveéry

Jde o uvéry, které nejsou zajistény proti pripadnému nesplaceni. Vzhledem ke své
vysoké rizikovosti byvaji zpravidla vice Giro¢eny a jsou poskytovany pouze bonitnim a

dlouhodob¢ spolehlivym klientim.
Zajisténé uvéry

Mimo provérky bonity a spolehlivosti potencialnich dluznikd se v jejich ptipadé jedna

jesté navic o vécné, €i osobni zajisténi.

e Uvéry zajisténé movitym majetkem: Jednd se nejéastéji o kratkodobé

Llombardni uvéry®, které se zajist'uji movitostmi, jez dava dluznik do zéstavy.
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e Uvéry zajisténé finanénimi instrumenty: Jedna se rovnéz zpravidla o kratkodobé
¢i pripadné stiednédobé ,,Jombardni uvéry*, jez jsou zajistovany riznymi druhy

finan¢nich instrumentt, resp. s nimi spojenymi pravy.

e Uvéry zajisténé nemovitostmi: Jde o dlouhodobé &i stiednddobé tzv. , hypotedni®

¢i ,,hypotekarni* uvéry zajistované nemovitostmi, jez dava dluznik do Zastavy.

e Osobn¢ zajisténé Uveéry: Jsou zajistované ruCenim tieti osoby, nebo nékolika
osobami soucasnég, pricemz se mize jednat jak o osoby fyzické, tak i pravnické

).

3.4 Hodnoceni vyhod a nevyhod vyplyvajicich z externiho financovani

prostiednictvim bankovniho uvéru

Z pohledu podniku, ktery vyie$si o financovani svého zaméru prostfednictvim

bankovniho uvéru Ize definovat jak fadu vyhod, tak i nevyhod.

Jednozna¢nou vyhodou uvérového financovani je fakt, Ze roky z avéru zahrnout mezi
danové uznatelné naklady. DalSi vyhodou je skute¢nost, Ze podnik nemusi disponovat
velkym mnozstvim finan¢nich prostifedkt k pofizeni daného majetku. | kdyZ je majetek
pofizen cizimi zdroji, majetek se stava vlastnictvim kupujiciho s pravem tento majetek
daflové odpisovat. Vyhodou je i individudlnim pfistup ze sméru bankovni instituce pfi
posuzovani zadosti o uvér, bankovni produkt pfi tak velkém objemu kapitdlovych
prostifedkl je piizpisoben tak, aby byl vyhodny pro obé strany, jelikoz i banka mé
zajem na spolupraci se solventnim a perspektivnim klientem. Pro klienta je pfifazen
specializovany proradce nebo skupina bankovnich specialisti, které jsou plné
kvalifikovani a maji bohatou zkuSenosti v oblasti tivérovych obchodi a pfipraveni
kdykoliv vytesit vznikly problém. Je moZné pouzivat pro kratkodobé a dlouhodobé

financovani.

Velky rozsah uvéru muze byt pfi¢inou pro financéni tiseii a nizkou kratkodobou likviditu
podniku. Pfi nedodrzeni terminu splaceni Gvért podnik potiebuje dal$i uver a tim
padem zvysuje se Urokové zatiZeni. Podnik je nucen vynakladat dalsi ndklady spojené s

pofizenim — Uroky z Gvéru, poplatky spojené s vedenim tuvérového Uctu, poplatky za
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vyfizeni zadosti o uver. Takze zfizeni Gveéru ve vétSim rozsahu je administrativné
muze zhorsit pozici podniku v pfipadném hodnoceni bonity potencidlnimi investory ¢i
obchodnimi partnery. DalSi nevyhodou spojenou s bankovnim tvérem je nutné zminit
uvadénou formu zastavy, kterou musi pfijemce uvéru poskytnout pii piijeti uvéru a
tudiz také z toho vyplyvajici omezenou manipulaci s timto majetkem. V nékterych
ptipadech musi najit i rucitele. Mezi negativ je zavislost rozhodnuti o financovani z
managementu podniku na management banky na zaklad¢ vyhodnoceni bonity klienta. V
ptipad¢, Ze se jedna o velké objemy tvérn, Casto nelze poskytnout podnikatelsky Gvér
pouze od jedné bankovni instituce, a musi podnik spolupracovat s n¢kolika bankami na
raznych podminkach. Také nevyhodu piedstavuje Casta povinnost Zadat bankovni Gveér
na konkrétni cil, kdy musi podnik pfesn¢ popsat proces jaka ¢ast prosttedkil a na jaké

ucely bude poskytnuta, a nemiize pouzivat uver na dalsi ¢innosti.
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4 FINANCOVANI PROSTREDNICTVIM
PODNIKOVYCH OBLIGACI

Podnikové obligace jsou klasickym investiénim cennym papirem. Pro investora
ptedstavuji rizikové dluhopisy, protoze u nichz jak vyplata Groki, tak i splaceni jistiny
zavisi na solventnosti spole¢nost, jez je emitovala. Za davéryhodné povatovany
predevsim obligace emitované velkymi a renomovanymi korporacemi, zatimco obligace
mensich podnikl byvaji povazovany za rizikovéjsi. A navic, emise velkych korporaci

mivaji zpravidla 1 vyssi likviditu, pficemz byvaji obchodovany na vyznamnych burzach.

Rozhodné-li podnik financovat se prostiednictvim podnikovych obligaci, ma vybrat
investi¢niho zprostfedkovatele, stanovit emisni ceny, nacasovat emise, ziskat povoleni
emise, uzavtit sSmlouvu se Stiediskem pro cenné papiry a nakonec prodat jednotlivym

investoram.

4.1 Priprava a realizace emise

Pfi emise obligaci nejzékladnéj$im krokem je stanoveni si finanéniho planu spolecnosti
a rozhodnuti se pro krok financovani prostfednictvim emise dluhopisti. O emisi

rozhoduje statutarni organ spole¢nosti, poptipad¢ jeho valna hromada.

Aby bylo mozno nové emitovat vetfejné obchodovatelné cenné papiry, musi emitent
nejprve splnit celou fadu zakonnych podminek. Nedilnou soucasti je povinné zveifejnéni
»prospektu emitenta”. V ném musi byt uvedeny veskeré udaje, jez jsou nezbytné
k tomu, aby potencialni investofi mohli zodpovédné posoudit vhodnost ¢i nevhodnost
kopé nabizenych cennych papirti. Nez vSak emitent tento material zvefejni, musi byt

schvalen pfislusnym regulatorem trhu (5).

Udaje o emitentovi obsahuji informace tykajici se jeho pravnich poméru, hospodaiské a
finanéni situace a vyhledu do budoucna. Udaje o vlastnostech cennych papirt piisluiné
emise musi obsahovat tidaje o: druhu, podob¢€ a formé cenného papiru, o méné vydani;

prave, podle néhoz budou feSeny piipadné spory; nominalni hodnoté; prevoditelnych a
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ostatnich prav. TakZze ma byt poskytnuta informace: datum emise, emisni lhita,

minimalni cena, objem emise.

411

Sestaveni pracovniho tymu

Je nejprve tieba stanovit tym, ktery bude za emisi obligaci odpovédny. V &ele tymu stoji

manazer, ktery fidi cely proces emise. Emitent se rozhoduje, zda emisi realizuje sam,

nebo se obrati na zprostfedkovatele.

Emisni obstaravatel je osoba, kterd pro emitenta obstarava vydani jeho cenného
papiru. Funkci emisniho obstaravatele jsou schopni a podle zakona opravnéni
plnit jen obchodnici scennymi papiry. Uloha obstaravatele ma smysl

Vv ptipadech, kdy emitent vydava cenny papir verejné.

Emisni garant — garantuje pln¢ nebo alespon z ¢asti Gspé$nost emise. Emisni
garant poskytuje garanci, Ze pfedem stanovend cast cennych papiri bude
skute¢n¢ vydana. Tuto garanci poskytuje tim, Ze za predem dohodnutych
podminek se on sam stane prvonabyvatelem této Casti cennych papir. Emisni
garant se zavazuje, Ze v pfipadé emisniho netispéchu odkoupi ¢ast nebo celou

emisi.

Emisni tvirce — je 0soba, kterd se s emitentem pfedem dohodne, Ze celou emisi
cennych papiri pfevezme do svého majetku okamzité k datu emise cennych
papird. Emisni tvirce semitentem uzavird smlouvu o tom, Ze emitent jim
vydavané cenné papiry nebude vefejné ani jinak nabizet a ze emisni tviirce do
svého majetku prevezme vSechny emitentem vydavané cenné papiry. Emisni
tviirce je specialnim krajnim pfipadem emisniho garanta. Emisni tviirce obvykle
plni i roli emisniho obstaravatele. Do role prvonabyvatele vstupuje s cilem nemit
takto nabyté cenné papiry v majetku dlouhodobé¢, jeho cilem je totiz vétSinou

tyto cenné papiry co nejrychleji prodat na sekundarnim trhu.
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4.1.2 Prijeti dluhopisu

Pfi umisténi cenné¢ho papiru na vefejny trzich se emitent mize rozhodnout, zda jej
umisti na burze nebo mimo burzu. Emitent ma pozadat o ptidéleni ISIN, coz je
mezinarodni identifika¢ni ¢islo cenného papiru, které je pridélovano pro obchodovani s
danym cennym papirem. O pfijeti emise cennych papirti na hlavni (respektive vedlejsi)
trh z4d4 emitent cenného papiru nebo jim povéteny Clen burzy, ktery na zaklad¢ plné
moci piedlozi zadost burzovnimu vyboru pro kotaci. Podminkou pfiijeti je celd fada
povinnosti, které musi emitent i jeho emise spliiovat. Emitent je povinen ptedlozit také

n¢kolik dokumentl stanovenych Burzovnimi pravidly.

Emitent je povinen podat zaddost o pfijeti, kterda musi obsahovat tdaje o emitentovi a

udaje o dluhopisu. K Zadosti musi byt ptilozeno:
e doklad o ptidéleni ISIN,

e plna moc emitenta, Z&4da-li o piijeti jménem emitenta povéfeny Elen burzy

(original nebo ovéfena kopie),
e prospekt s uvedenim data, zpisobu a mista jeho uvetejnéni,

e za posledni tfi hospodarské roky pied podanim zadosti nekonsolidované nebo

konsolidované fadné ucéetni zavérky emitenta,

e pokud emitent existuje méné nez tfi roky v soucasné pravni formé, predlozi

ucetni zavérky pravniho pfedchiidce nebo vykazy od vzniku spole¢nosti,

e doklad potvrzujici zapis dluhopisi do evidence cennych papirdt vedené
centrdlnim depozitafem nebo Ctyti vzory listinného dluhopisu s popisem jeho

technického provedeni.

4.1.3 Uvedeni obligace na trh

Zékladnim kritériem jez rozdé€luje typy uvedeni emisi na trh je, jestli se jedna o veiejny
nebo nevetejny prodej. Oproti vefejnému prodeji jsou u nevetejného tajné vybrani

potencionalni investofi, aniz by dochazelo ke vefejnému vyhlaseni emise a ceny a tito
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investofi také tajn¢ kontaktovani. Existuji rizné moznosti, jak uvést nové emitovanou

obligaci na trh, pti¢emz nejéastéjsi zptisoby jsou tyto:

Prodej nové emitovanych cennych papiri za fixni cenu — vefejné zvetejni se
cena, za kterou bude cenné papiry nabizet, a za ni ji ndsledné¢ prodava

zajemcim.

Tendr — ohlasuje emitent pfedem minimalni cenu a od zajemci oc¢ekava zaslani

jejich pozadavku ohledné poctu kusti a maximalnich cen.

Aukce — vsechny, na koupi zainteresované osoby spolecné v jedné jednaci sini a

zpusob prodeje probiha formou drazby (5).

4.1.4 Informacni povinnost

Skutecnosti, Zze podnik vydal emisi na trh a uspésné ji prodal, vznika pro néj povinnost

pravidelné podavat o své Cinnosti zpravy. Pravdivé a zdsadni informace jsou pro

investory velmi zdsadni, diky nimz se rozhoduji o soucasném stavu drzby obligaci

vydanych v konkrétni emisi a jak je pro né lukrativni pfipadna dal$i emise. Emitent

dluhopisu piijatého na Oficidlni trh burzy je povinen zasilat burze:

predbézné hospodarské vysledky v rozsahu vybranych ukazateli z rozvahy a
vykazu zisku a ztraty nebo v rozsahu kompletni rozvahy a vykazu zisku a ztraty

pokud je spolecnost vyhotovuje,

vyroéni zpravu ve lhité do 4 mésicti po skonceni kazdého ucetniho obdobi,
ctvrtletni vysledky svého hospodateni, jakmile budou vyhotoveny, maximalné

vSak do 2 mésict po skonceni Ctvrtleti,

bez zbytecného odkladu informace o vykonu prav z vyménitelnych nebo
prioritnich dluhopistt a vykonu upisovaciho prava, o zvySeni nebo snizeni

zakladniho kapitalu,
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e persondlni zmény v predstavenstvu, dozor¢i rad€, vrcholném managementu,
zmény zapisu v obchodnim rejstiiku tykajici se emitenta, zmény v pravech

vztahujicich se k dluhopisu obchodovanému na regulovaném trhu,

e veskeré informace potiebné k ochrané investori nebo zajisténi hladkého
fungovani trhu (napf. soudni a obchodni spory, nové patenty nebo licence,

uzavieni nebo zruSeni novych smluv, zména auditora).

e zméné emisnich podminek, o svolani schlize majiteld dluhopisti, vykonu prav z
vymeénitelnych nebo prioritnich dluhopisti, vyplaté vynost a splaceni dluhopist,
o veskerych pfijatych pijckach, uvérech, zarukach a jinych zajiSténich
poskytnutych v souvislosti s nimi a o dalsich skute¢nostech, které mohou
podstatné ovlivnit schopnost emitenta plnit své zavazky vyplyvajici z jim

vydanych dluhopist atd. (17).

4.1.5 Splaceni obligace

Splacet obligace podnik muze anuitou poptipadé perpetuitou. Splaceni anuitou
znamena pevné roéni ¢astky v pravidelnych ¢asovych intervalech ve prospéch emitenta
dluhopisu. Tato castka je roéné nové vypocétena. Pod pojmem perpetuita si lze
pfedstavit anuitu, u niz neni stanovena doba expirace, takové dluhopisy nemaji

stanovené datum splatnosti.

Pro splaceni dluhopisii existuje moznosti ziidéni umotovaciho fondt. Spole¢nost dava
stranou Vv pravidelnych intervalech do urcité¢ho fondu cast celkové emise. Doba vyuziti
umofovaciho fondu nemusi byt shodna s dobou Zivotnosti obligace, tedy od Upisu po
splaceni. Napfiiklad lze tento fond vyuzit az v poslednich nékolika letech Zivotnosti.
Tento zplisob chrani spole¢nost pred nutnosti zna¢ného soustiedéni prostiedkti, nutnych

pfi jednorazovém splaceni obligaci.

4.1.6 Rizikovost jednotlivych emitentii dluhopisu

Investory, které maji zajem o investice do dluhopisli, zajimaji se pfedevSim o ty
ukazatele, jeZ by jim mély umoznit v¢as rozpoznat nebezpeci insolvence, do niz by se

mohl emitent obligaci v budoucnu dostat. To znamena, Ze se zamétuji pfedevsim na
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sledovani ukazatelt likvidity a zadluZzenosti. Tyto analyzy si muaze kazdy investor

provadét sdm, nebo je mize piipadné zadat renomovanym analytickym spole¢nostem.

Mezi nejvyznamnéjsi svétove uznavané ratingové agentury zabyvajici se hodnocenim
bonity cennych papirt predev§im Standard & Poor’s, a Moody*s Investor Service, Fitch
a Vv posledni dob¢ téz Cinska ratingova agentura Dagong. Ukézku hodnoceni a znaceni
bonity eminentt dlouhodobych obligaci prvnich dvou znich ukazuje nasledujici
tabulka.
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Standard
& Poor’s

Moody‘s
Investor
Service

Slovni hodnoceni

Investi¢ni stupné

Aaa

Dluh nejvyssi kvality. Emitent je charakterizovan
mimoiadné vysokou schopnosti platit kupony a splatit
jistinu.

Aa

Dluh vysoké kvality. Emitent se vyznacuje velmi silnou
schopnosti platit kupony a splati jistinu; od nejvyssiho
stupné se odliSuje pouze nepatrné

Dluh vyssi stfedni kvality. Emitent je charakterizovan
vysokou schopnosti platit kupony a splatit jistinu. Je vSak
hodnocen ponékud citlivéjsi na negativni vlivy okoli,
jakoz i na pfipadné zhorseni vnéjSich ekonomickych
podminek.

BBB

Baa

Dluh stiedni kvality. Emitent je za normalnich okolnosti
schopen spolehlivé proplacet kupony a splatit jistinu, je
vsak nachylny k urcitému sniZzeni své platebni schopnosti
v piipad€ vzniku negativnich vnéjsich ekonomickych
vlivi.

Spekulativni stupné

BB

Ba

Dluh, ktery v sob¢ jiz obsahuje urcité spekulativni prvky.
Emitent jiz vykazuje ur€itou, i kdyz pouze kratkodobou
nachylnost s selhani, a proto jeho budouci plnéni zavazku
neni mozno hodnotit jako zcela jisté.

Vs

Dluh, ktery mé vys8i nachylnost k nesplaceni. Jeho
emitent je sice v soucasnosti schopen plnit platby trokti a
jistiny, ovSem z dlouhodobého hlediska jiz na to spoléhat
nelze.

CCC

Caa

Dluh nizké kvality. Splaceni zavazkl emitentem piimo
odvisi od priznivych ekonomickych podminek. Pokud se
tyto podminky zhor$i, neni pravdépodobné, ze by emitent
urok a jistinu splatil.

CC

Ca

Vysoce spekulativni dluh. Jedné se zpravidla o dluh
podtizeny vzhledem k né¢kterému star§Simu dluhu, pficemz
existuje pouze mala pravdépodobnost jeho uplného
splaceni.

Velmi riskantni spekulativni dluh. Existuje pouze nepatrna
pravdépodobnost jeho splaceni, pti¢emz vétSina plateb je
jiz v dobé provadéni ratingu v prodleni.

D

Mimortadné nebezpecny dluh, u néhoz jsou vSechny platby
bud' v prodleni, nebo jsou nesplatitelné vzhledem k
bankrotu emitenta.

Tab. 3: Zpusoby ratingového hodnoceni bonity emitentd dlouhodobych dluhopist
agenturami Standard & Poor's a Moody's Investor Service. (Zdroj: (5), 419 s.)
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4.2 Hodnoceni vyhod a nevyhod vyplyvajicich z emisi a drzbou

dluhopisii

Jako hlavni vyhodou vyplyvajici z role emitenta je moznost ziskani velkého objemu
finan¢nich prosttedkd pro realizaci zaméra firmy, které by nebylo moZné ziskat od
bankovniho sektoru. Navic se mohou splatit aZz po velmi dlouhé dobé. Urokova sazba,
kterou spolecnosti plati investortim, je ¢asto niz$i nez ta, ktera by byla pozadovana pro
ziskani pujcky od banky. Vydani dluhopist také dava spolecnostem vyznamné vétsi
volnost, jak se ziskanymi penézi zachézet, coz je jisté osvobozeni od restrikci, které
jsou casto spojeny s pujckami od bank. Vydani dluhopisii viceméné umoziuje
spole¢nostem ziskat penize bez takovychto zatizeni. Dalsi vyhodou emise dluhopist je
to, ze majitelé dluhopisti nejsou vlastniky (akcionaii). Pokud je v emisnich podminkach
zakotvena skute¢nost o pifed¢asném splaceni, mohou podniky tohoto vyuZzit a sniZit si
dluhovou zavislost. Nespornou vyhodou je, Ze Urokové néklady spadaji mezi

odecitatelné polozky z danového zakladu.

Mezi nevyhody je nutno se zminit o nevyhodnych strankach pro emitenta a to v podob¢&
nartstu zadluZenosti podniku, co znamena zvySeni rizika. Nevyhodou je to, Ze uspéch
emise je ovlivnén kapacitou kapitdlového trhu. Ne kazdy objem je vhodny a pro
potencionalni investory dostate¢né ekonomicky zajimavy. TakZe firma musi platit dal3i
naklady na emisi dluhopist, administrativni naklady na vyplatu kuponovych plateb a
jmenovité hodnoty obligace. Naro¢nost na emisi se projevuje také ve sméru prestiZe a
ekonomické stability, kterou musi emitent disponovat, aby mohl uspésné uvest

dluhopisy na primarni trh.
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5 STANOVENI ZASAD PRO VOLBU EXTERNIHO
ZPUSOBU FINANCVOVANI

5.1 Zakladni informace o spole¢nosti NEPA, s.r.o.

5.1.1 Historie spole¢nosti

Spole¢nost NEPA byla zalozena jako ryze ¢eska firma bez cizi kapitalové tcasti v roku
1990. Od casu zalozZeni profilovala se do dvou divizi kancelafské techniky a spotiebni
elektroniky s vyrobky japonské spole¢nosti SHARP. Pies vSechny ekonomické otiesy
a prekotny vyvoj na trhu elektronikou je spole¢nost od roku 1991 nepfetrzité ziskova.
Vsechen zisk pfitom investuje zpét do rozvoje a do aktivit spolecenské odpovednosti,
diky ¢emuz miiZze v soucasné dob¢ financovat vlastni vyvoj ekologickych technologii ¢i
podporovat Méstské divadlo v Brné a dalSi neziskové a piispévkové organizace.
Nejvyssim orgdnem spolecnosti je valnd hromada, sklada se ze tii spolecnikd. Vedeni
spolecnosti se sklada ze majitell a vykonnych fediteld. Dcefiné spole¢nosti NEPA
Slovakia, Sinclair d.o.o0. a Sinclair, Ltd. jsou fizeny vedenim spolecnosti, respektive
valnou hromadou a maji svoje teditele, ktefi jsou zodpovédni za operativni vedeni
dcetfinych spolecnosti. NEPA Slovakia vlastni navic dcefinou spolecnost Sinclair

Huangry (7).

5.1.2 Predmét podnikani
e (innost ucetnich poradci, vedeni ucetnictvi, vedeni dafiové evidence;
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 aZz 3 Zivnostenského zakona;

e vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistroji, elektronickych a

telekomunikacnich zafizeni;

e montaz, opravy a rekonstrukce chladicich zatizeni a tepelnych ¢erpadel (14).
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5.2 Finan¢ni plan

Vzhledem Kk rozsifeni podnikatelské cinnosti a potiebé restrukturalizace dluhu, podnik
chei zapjéit 50 mil. K¢ z dlouhodobych externich zdroji na potizeni dlouhodobého
hmotného majetku a zasobovani pro béznou ¢innost. Financni feditel firmy zvazuje dvé
moznosti: emise podnikovych obligaci s predpokladanym fixnim kuponem anebo

dlouhodoby bankovni investi¢ni avér u jedné z partnerskych bank.

5.3 Prehled ekonomickych ukazateli

Finan¢ni ukazatele byly spocitany na zakladé poskytnutych ucetnich vykazi, jimiz jsou
rozvaha a vykaz ziskd a ztrat a v obdobi 2010-2015. Z toho divodu, ze v roku 2015
firma rozhodla o posunu ucetniho roku, poslednim sledovaném obdobim bude 01. O1.

2014 - 31. 03. 2015. Absolutni hodnoty v tabulkach jsou v tisicich K¢.

2010 2011 2012 2013 31.03.2015
AKTIVA CELKEM 243 205 305234 | 310602 | 334481 | 400892
Vlastni kapital 140567 147817 | 163243 | 170453 | 196349
Kratkodobé zavazky 75256 96271 | 64467 107449 | 162139
Bankovni Gvéry dlouhodobé 25333 20927 | 26510 17518 11136
Kratkodobé bankovni Gveéry 0 38593 | 55633 38841 29962
ROA 6,60% 482% | 7,24% 3,56% 10,14%
ROE 8,00% 7,41% | 10,23% | 4,94% 15,88%
TrZzby za prodej zboZi 300747 323943 | 349717 | 366477 | 526147
ML EIER ORI rasils 234580 | 243620 | 269026 | 290862 | 412712
prodané zbozi
EBITDA 25051 22754 | 31915 22789 51198
EBIT 259640 266374 | 300941 | 313651 | 463910
VH po zdanéni 13820 15177 | 20151 10145 38528
CPK 76129 81749 | 90602 80840 105882
CPP -15551 -66221 | -61894 -98917 -150169
Celkova zadluzenost 41,36% 51,04% | 47,20% | 48,97% | 50,70%
Ziskovy tcinek financni paky 1,49 1,86 1,70 1,67 1,94
Likvidita
Bézna 2,01 1,61 1,75 1,55 1,55
Pohotovostni 1,3 0,56 0,46 0,64 0,68
Okamzita 0,79 0,22 0,02 0,06 0,06

Tab. 4: Pichled ekonomickych ukazateli NEPA, s.r.o. (Zdroj: (14), vlastni zpracovani).
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Rok splatnosti Uvér Urokova sazha Popis zajisténi uvéru

2017 9 083 tis. K¢ 5,45 % p.a.|zastava nemovitosti v TiSnové
; 2018 A 4 053 tis. Ké&| 5,10 % p.a.|zastava nemovitosti v TiSnové
‘ CELKEM 11 136 tis. K&|

Tab. 5: Dlouhodobé bankovni uvéry (rozpis) (Zdroj: (15).

Ukazatel ROA pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez
ohledu na to, z jakych zdroju jsou financovana - vlastnich, cizich, dlouhodobych, nebo
kratkodobych (9). Pro poskytnuti Givéru je dilezitym ukazatelem rentabilita podniku.
Rentabilita je métitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku

pouZitim investovaneho kapitalu (10).

Podnik predevs§im orientovan na prodeje a servis klimatiza¢ni techniky, co znamena
sezonnost trZzeb a zavislost na vngjsi faktory. Vzhledem k pfedmétu podnikani podnik
nemé dlouhodobé pohledavky ani velké mnozstvi dlouhodobych zavazkd. Obchodni
spole¢nost NEPA s.r.o. ma pomérné vysokou potiebu finan¢nich zdroji vzhledem k
trvale vysoké urovni zdsob a pohledavek. Spole¢nost vzhledem ke svému obratu
potiebuje trvale nadprimérni stav zasob. Podnik ma agresivni strategie financovani.
Spoleénost spolupracuje s 3 partnerskymi bankami. Hlavnim partnerem je CSOB, dalsi
jsou Komer¢ni banka a UniCreditBank. Bankovni limit pro firmu stanoven na drovni
150 mil. K¢.

Celkova vySe vlastniho kapitdlu je vysoce ocefiovdna bankovnimi institucemi a pro
spolecnost je jednoduché jednani o uvérech ve vysi do 30 mil. K¢. Firma pouziva
obvykle kontokorentni uvéry, ale pouzivd i revolvingové uvéry, kdy kontokorentni
nesta¢i k normalnimu provozu. Docasné spolecnost Cerpala i investi¢ni dlouhodobé

uvéry, ale v mensim rozsahu - do 15 mil K¢ (16).

Firma neovlada dostate¢nym mnozstvim vysoko likvidniho majetku pro p¥ipad vzniku

vyhodné ptilezitosti pro investovani.
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5.4 Porovnani predloZzenych zdroji

Podnikova rozvaha

Emise obligaci stejn¢ jako pfijeti bankovniho uvéru se v bilanci podniku projevi jako
narast v cizich zdrojich. Pomér cizich zdroji k vlastnimu kapitdlu je dualezitym
ukazatelem financ¢ni analyzy. Jde o tzv. finan¢ni paku, kterd se pouziva k méfeni

finan¢niho rizika.
Rozsireni hlasovacich prav

Vlastnici obligaci mohou ziskat hlasovaci pravo také pouze v urcitych ptipadech,
pfedem definovanych emisnimi podminkami. U bankovniho uUvéru k rozSifeni

hlasovacich nedochazi.
Povinnost vyplacet (splacet) uroky

Povinnost splacet uroky z bankovnich Uvérd a obligaci mizeme oznacit za

samoziejmou.
Danova uznatelnost iaroku

Uroky z obligaci a bankovnich uvérti maji jednu zna¢nou vyhodu. Jsou povazovany za

naklady podniku a snizuji tak zdanitelny zisk. Vznika trokovy danovy Stit.
Pievoditelnost

Obligace na jméno jsou standardné pievoditelné rubopisem a ptredanim. Obligace na
dorucitele pak pouhym piedanim. Pravé pievoditelnost je uvadéna jako vyhoda obligace

oproti véru.
Vyuzitelnost

Obligace proti tvéru maji vyznamnou vyhodu, ktera spociva v tom, Ze zdroje, ziskané

emisi obligace muze podnik vyuzit mnohem svobodnéji, nez ucelovy uveér.
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6 VYHODNOCENI NAKLADU UVERU A NA EMISE
OBLIGACI

6.1 Naklady financovani prostifednictvim uvéru
Nakladovost uvéru je dana zejména jeho:
e urokovou sazbou,
e poplatkem za vedeni uctu,
e pozadavky na zfizeni uctu (pokud se nejedna o klienta banky),
e dodate¢nymi vydaji se zfizenim zastavniho prava,

e sank¢nimi poplatky za neplaceni,

poplatky za posouzeni zadosti o Gvér.

Néklady se pohybuji i v navaznosti na stupen rizika a dobu poskytnuti. Pokud se jedna o
bankovni investi¢ni uvéry pro firmy v rozsahu az 100 miliont K&, nebude pro podnik
problém s nalezenim vhodného produktu na bankovnim trhu. Spole¢nost musi obecné
pocitat s naklady za zpracovani a vyhodnoceni Zadosti bankovniho avéru v podob¢ 0,5
az 1,5 % z celkové ¢astky. Pokud bude usp&sny a po ptredloZeni vSech podkladi pro
vytizeni a banka po analyze usoudi, Ze je dostate¢né bonitnim klientem, bude mu
poskytnut dany bankovni uvér. Sazby stfednédobych bankovnich Gvéri se pohybuji
kolem 6% p.a. ale zavisi na individualnim posouzeni platebni schopnosti Zadatele a
sazby se mohou lisit. Kratkodobé kontokorentni tivéry pro financovani béznou ¢innosti
obvykle jsou drazsi, a revolvingové jesté drazsi a pohybuji se kolem 10 az 20% p.a.
Pokud se jedna dlouhodobé bankovnim uvéru v fadu miliard K¢, cely proces uvérovani
probihd na Ccist¢ individudlnim pfistupu a neziidka je realizovan prostfednictvim
bankovniho konsorcia. Naklady na tento proces jsou velmi téZko odhadnutelné.
Urokové naklady mohou byt stanoveny na zikladé vyvoje piisluiné mezibankovni
urokové sazby. Tento urok se sklddd ze samotné mezibankovni Urokové sazby,

procentni piiraZky odvozené podle ratingu klienta, vlastnich nakladd, rizikovosti a
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marZe. Jako mezibankovni Grokové sazby se Casto vyuZivaji 3 a 6 mési¢ni sazby

LIBOR, PRIBOR, EURIBOR.
6.2 Naklady spojené s emisi obligaci

Znacnou roli pii vybéru zdroju financovani hraji naklady spojené s uvadénim na trh.
Naklady spojené s emisi obligaci lze rozdélit do nékolika kategorii podle toho, v jaké
fazi procesu emise cennych papirti se podnik nachéazi. S pfijetim emise dluhopisii jsou

spojeny nasledujici poplatky:
e jednorazovy poplatek za pfijeti emise 50 000 K¢;
e jednorazovy poplatek za ptijeti dluhopisového programu 100 000 K¢;

e ro¢ni poplatek za obchodovani emise ve vysi 0,05 % z objemu emise,
maximalné vSak 300 000 K¢, v piipad¢ Oficidlniho trhu, ro¢ni poplatek za

obchodovani emise ve vysi 10 000,- K¢ v piipadé Regulovaného trhu;

e poplatek pridéleni ISIN — 1500 K¢ a za zapis emise do centralni evidence — 5800
K¢ (17).

DalSi naklady budou spojené marketingem, hodnocenim ratingovou spole¢nosti,

néaklady na pravni poradce atd.
Rating

V ptipad¢ verfejné emise pro jeji uspésné upsani je dulezitou podminkou vyhodnoceni
ratingovou agenturou. V piipad¢ soukromé emise nejsou naklady spojené
s ohodnocenim emitenta. Ti si nasledné tyto ndklady ndrokuji v podobé vyssi urokové
sazby obligace. Ale Uspora spojend s neprovedenim ratingu je Casteéné nahrazena

zvySenim Urokové sazby emitované obligace.
Naklady na marketing

V ptipad¢€ emise vefejné dosahuji mnoha vétsSich hodnot, nez u soukromé. Tyto ndklady
jsou te€zké vypocitané a zavislé na mnoha faktorech, a nejsou k dispozici piesné

hodnoty.
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Interni naklady

Tato nakladova polozka bude zfejmé jako jedina vyrazné vySSi v ptipadé soukromé
emise. Je to pochopitelné¢ ddno nesrovnatelné vyssi Gcasti vlastnich zaméstnancii na

celém procesu emise.
Provize investi¢niho zprostiedkovatele

Reprezentuje obvykle jednu z nejvétsich nakladovych polozek celé emise. Je velmi
variabilni slozka nakladu. VIiv ma i jeho zkuSenost s emisnimi operacemi na finanénim

trhu.
Poplatky profesionalim

Zde se ftadi poplatky za pravni, marketingové a jiné sluzby a poradenstvi.
Existuje moznost v tomto bod¢ usetiit prostfedky, aviak jen do té miry, aby timto
neutrpéla kvalita pfipravy emise a tim padem jeji vynos. V nékterych piipadech mize

byt vyuZziti profesionala vzhledem k ptidané hodnoté dokonce vyhodné;jsi.

Soub¢éZné s naklady na realizaci emise obligace je nutno zduraznit, ze podniku
emitujicimu obligace vzniknou i pozdéjsi naklady, které nabyvaji podoby trokovych
plateb za obligaci a poplatky s nimi spojené, prémie nebo rozdily nominalnich hodnot
obligace a jejiho emisniho kurzu.

Urokovy datiovy Stit:

Us=U*d
US  =1rokovy danovy stit v K¢,
U = arok v K¢,
d = danovy koeficient (danova sazba v %/100) (11).
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ZAVER

Tato bakalaiska prace byla zaméfena na hodnoceni externich zdroji financovani pro
firmy. Na kapitalové struktuie podniku uspesnost a je velmi dulezité rozhodnout jaky
zdroj financovani je pro spole¢nost nejvyhodnéjsi. Finan¢ni zdroje mizeme délit podle
n¢kolika hledisek, nejcastéji je hodnotime podle vlastnictvi a Casu. Podle Casu na
dlouhodobé¢ a kratkodobé zdroje, nékdy jsou to i sttednédobé. Z hlediska vlastnictvi je
d€lime na vlastni a cizi kapital. Dale je délime na interni a externi zdroje. Externi zdroje
jsou ty, které do podniku pfichazeji z vnéjSku a nejsou vytvorené behem cinnosti
podniku. PouZiti ciziho kapitalu plsobi jako paka, kterou management podniku zveda

vynosnost vlastniho kapitalu.

Podniky vynucené rozhodovat optimalni struktury svého kapitadlu a mély by snazit se o
minimalizaci primérnych nakladl a o optimalnim pouziti kapitdlu, tedy aby pouzity

kapital pro financovani firmy odpovidal stupni likvidity jednotlivych druhti majetku.

Byly zpracovani udaji za roky 2010-2015 a ne jejich zakladé byla provedena finan¢ni
analyza soucasné¢ho spolecnosti NEPA, s.r.o. Ze zjisténych vysledkl finan¢ni analyzy
vyplynulo, Ze spole¢nost ma velkou zavislost na bankovni sektor a je citlivd k vnéj$im
faktoram. Financovani planu podniku je mozné pomoci emise podnikovych obligaci a
dlouhodobého uvéru. Naklady emise obligaci zahrnuji naklady vydani emise a naklady

Zivotnosti emise.

V prabéhu posledni praktické ¢asti prace, ktera se zaméfovala na konkrétni financovani
a hodnoceni nékladt spojenych s emise, bylo obtizné piesné zjistit viechny ndkladové
polozky, jelikoz naklady u fady emisnich obchodd probihaji na principech
individualniho stanoveni podle konkrétni Zadosti a nejsou nijak standardizovany a tudiz

ani volné pfistupné.

Zaveérem bych chtél fict, ze vybér spravnych zdroji ma vyznamny vliv na fungovani
spolecnosti. Spole¢nost NEPA snazi se financovat také, aby cizi zdroje neptevySovali
vlastni. Ale diverzifikace zavazku a rozloZeni na delsi ¢asové obdobi je doporucené

vzhledem k pfedmétu podnikani firmy.
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EURIBOR
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Rentabilita aktiv

Rentabilita vlastniho kapitalu

Zisk pred zapoctenim urokt, dani a odpist

Zisk pted uhradou ndkladovych troku a dané z ptijmu
Evropsk& mezibankovni nabidkovéa sazba

Londynské& mezibankovni nabidkovéa sazba

Prazska mezibankovni nabidkova sazba
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PRILOHA 1: ROZVAHA ZA OBDOBI 2010 - 2015

AKTIVA rad | 2010 2011 2012 2013 31.3.2015
AKTIVA CELKEM (¥. 02 + 03 + 31 + 63) 1 243205 307044 310602 335112 400892
A Pohledavky za upsany zakladni kapitél 2 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 13 + 23) 8] 91387 88627 99310 106076 101789
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (i.05 az 12) 4 102 58 818 872 935
B. I 1 | Ztizovaci vydaje 5 0 0 0 0 0
2 | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0 0
3 | Software 7 64 7 508 429 317
4 | Ocenitelna prava 8 38 25 11 222 405
5 [ Goodwill 9 0 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 0
7 | Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 26 299 221 213
8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (i.14 aZ 22) 13 61038 58322 67222 70130 61370
B. Il. 1 | Pozemky 14 3610 3610 3610 3610 3610
2 | Stavhy 15 53213 49649 53669 54190 52903
3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 3844 4863 7493 9542 4522
4 | Pé&stitelské celky trvalych porostl 17 0 0 0 0 0
5 | Zakladni stado a taznd zvifata 18 0 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0 0
7 | Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 20 371 200 2450 2788 335
8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 0 0 0 0 0
9 | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 24 az 30) 23 30247 30247 31270 35074 39484
B. Il 1 | Podily v ovladanych a fizenych osobich 24 0 30247 31270 35074 39484
2 | Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 25 30247 0 0 0 0
3 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0 0
4 | Pijeky a uvery - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 27 0 0 0 0 0
5 | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0 0 0
6 | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0 0
7 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0 0 0 0 0
C ObéZn4 aktiva (F. 32 +39 +48 +58) 31 151385 217937 210702 227130 297983
C. L Zasoby (.33 az 38) 32 53725 141190 155890 133424 167636
C. L 1 | Materidl 33 0 0 0 718 850
2 | Nedokonéena vyroba a polotovary 34 0 0 0 0 0
3 | Vyrobky 35 0 0 0 209 463
4 | Zvirata 36 0 0 0 0 0
5 | ZboZi 37 53725 141190 155890 132497 166323
6 | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0 0 0
C. I Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 39 0 0 0 0 0
C. I 1 | Pohledavky z obchodnich vztahi 40 0 0 0 0 0
2 | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 41 0 0 0 0 0
3 | Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0 0
4 Pohlvedé’vky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky 43 0 0 0 0
sdruZeni 0
5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0
6 | Dohadné ity aktivni 45 0 0 0 0 0
7 | Jiné pohledavky 46 0 0 0 0 0
8 | Odlozena dafiova pohledavka 47 0 0 0 0 0
C. 1l Kratkodobé pohledavky (¥. 49 aZz 57) 48 37955 46697 52239 85354 118377
C. 1. 1 | Pohledavky z obchodnich vztahi 49 34983 43650 46986 75922 109602
2 | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 50 0 0 0 0 0
3 | Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 1002 7829 0
4 Pohlvedé’vky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky 52 705 1680 0 0
sdruZeni 8477
5 | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 53 0 0 1 1160 0
6 | Stat - dafiové pohledavky 54 1 1339 0 0 0
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 0 0 0 0 0
8 | Dohadné uéty aktivni 56 0 0 0 0 27
9 | Jiné pohledavky 57 2266 28 4250 443 271
C.IV. Kratkodoby fi ¢ni majetek (¥. 59 az 62) 58 59705 30050 2573 8352 11970
C.IV. 1 | Penize 59 718 597 547 410 388
2 | Utty v bankich 60 58987 29453 2026 7942 11582
3 | Kratkodoby cenné papiry a podily 61 0 0 0 0 0
4 | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0 0 0 0
D. I Casové rozliSeni (. 64 a7 66) 63 433 480 590 1906 1120
D. I 1 | Naklady piistich obdobi 64 433 480 575 1275 1120
2 | Komplexni naklady pfistich obdobi 65 0 0 0 0 0
3 | Piijmy piistich obdobi 66 0 0 15 631 0




PRILOHA 2: ROZVAHA ZA OBDOBI 2010 - 2015

PASIVA rad | 2010 2011 2012 2013 | 31.3.2015
PASIVA CELKEM (¥. 68 + 85 + 118) 67 243205 307044 310602 | 335112 400892
A. Vlastni kapital (¥. 69 + 73 + 78 + 81 + 84) 68 140567 150321 163243 | 170454 196349
Al Zakladni kapital (¥. 70 az 72) 69 5000 5000 5000 5000 5000
1 | Z&kladni kapital 70 5000 5000 5000 5000 5000
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71 0 0 0 0 0
3 | Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0
ﬁ' Kapitalové fondy (. 74 aZ 77) 73 26375 26375 27398 31203 32876
o 1 | Emisni azio 74 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kapitalové fondy 75 130 130 130 130 130
3 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 76 26245 26245 27268 31073 32746
4 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 7 0 0 0 0 0
A Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze
. zisku (.79 + 80) 78 97952 106191 114148 | 125836 127300
’IAIlI Zakonny rezervni fond / Nedé€litelny fond 79 1000 1000 1000 1000 1000
2 | Statutarni a ostatni fondy 80 96952 105191 113148 | 124836 126300
'IAV Vysledek hospodareni minulych let (¥. 82 + 83) 81 0 0 0 0 0
'IAV 1 | Nerozdéleny zisk minulych let 82 0 0 0 0 0
2 Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni béZného tiéetniho obdobi (+/-) 31173
AV F01- (+69+73+78 +81+ 85 +118) 84 11240 12755 16697 8415
B. Cizi zdroje (. 86 + 91 + 102 + 114) 85 100589 155541 146609 | 163807 203237
B. I. Rezervy (i. 87 az 90) 86 0 0 0 0 0
B. I. 1 | Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 87 0 0 0 0 0
2 | Rezerva na dichody a podobné zavazky 88 0 0 0 0 0
3 | Rezerva na daf z pi{jmi 89 0 0 0 0 0
4 | Ostatni rezervy 920 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky (¥. 92 az 101) 91 0 0 0 0 0
B.II. 1 | Zavazky z obchodnich vztahi 92 0 0 0 0 0
2 | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 93 0 0 0 0 0
3 | Zavazky - podstatny vliv 94 0 0 0 0 0
Zzivatzk}’/ ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k Gcastnikiim 95 0 0 0 0
4 | sdruzeni 0
5 | Dlouhodobé piijaté zalohy 96 0 0 0 0 0
6 | Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0
7 | Dlouhodobé sménky k thradé 98 0 0 0 0 0
8 | Dohadné uéty pasivni 99 0 0 0 0 0
9 | Jiné zavazky 100 0 0 0 0 0
10 | Odlozeny danovy zavazek 101 0 0 0 0 0
|I3I.I Kratkodobé zavazky (. 103 az 113) 102 75256 96021 64466 | 107448 162140
B. ) ) .
n. 1 | Zavazky z obchodnich vztaht 103 54874 67178 56172 98949 148006
2 Zévazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0
3 | Zavazky - podstatny vliv 105 0 0 0 0 0
2 Zévztzk}j ke spole¢nikiim, ¢leniim druzstva a k uéastnikiim 106 1054 1479 1000 1000
sdruzeni 4311
5 | Zavazky k zam&stnancim 107 2652 2261 2628 2806 1532
6 | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 108 1597 1536 1530 1846 974
7 | Stat- dafové zavazky a dotace 109 4679 2214 2522 2691 7266
8 | Kratkodobé ptijaté zalohy 110 9653 21335 0 0 0
9 | Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0
10 | Dohadné uéty pasivni 112 706 10 155 15 51
11 | Jiné zavazky 113 41 8 459 141 0
:BV Bankovni Gvéry a vypomoci (¥. 115 az 117) 114 25333 59520 82143 56359 21007
B. P .
V. 1 | Bankovni tvéry dlouhodobé 115 25333 20927 26510 14518 11136
2 | Kratkodobé bankovni uvéry 116 0 38593 55633 38841 29961
3 | Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0 0 0 0
C.l. Casové rozliSeni (¥. 119 + 120) 118 2049 1182 750 851 1306
C.I. 1 | Vydaje piistich obdobi 119 1426 639 238 465 939
2 | Vynosy pristich obdobi 120 623 543 512 386 367




PRILOHA 3:VYKAZ ZISKU A ZTRAT ZA OBDOBI ZA OBDOBI 2010 - 2015

Vykaz ziski a ztrat 2010 2011 2012 2013 31.3.2015
Trzby za prodej zboZi 300747 323943 349717 366477 526147
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 234589 243620 269026 290862 412712
Obchodni marZe (¥.01-02) 66158 80323 80691 75615 113435
Vykony (¥. 05+06+07) 26779 26513 28221 80833 39419
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 26769 26475 28087 30711 39349
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0
Aktivace 10 38 134 122 70
Vykonovi spotieba (¥. 09+10) 30966 35314 43106 39988 50766
Spotieba materialu a energie 9457 9628 13657 13857 16507
Sluzby 21509 25686 29449 26131 34259
Pridan4 hodnota (¥. 03+04-08) 61971 71522 65806 66460 102088
Osobni néklady 31628 35555 34274 35834 45527
Mzdové naklady 23071 26157 25185 26316 33441
Odmény ¢lentim organt spoleénosti a druzstva 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 7995 8826 8515 8895 1217
Socialni naklady 562 572 574 623 869
Dané a poplatky 226 256 265 350 523
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 8993 8042 9420 10878 10553
Triby z prodeje dlouhodobého majetku a material (¥. 20+21) 83 6 74 49 235
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 83 6 74 34 8
Trzby z prodeje materialu 0 0 0 15 227
(Zl;l"isztsail;r;é cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 50 0 119 84 615
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 50 0 119 8 23
Prodany material 0 0 0 76 592
Zména stavu rezerv a opravny z i i
komplexnich naklada p?iﬂicl?(cyll;(];g‘é(i)zek v provornfoblastia -265 -1972 172 -390 290
Ostatni provozni vynosy 2341 2354 2444 2915 3955
Ostatni provozni néklady 4058 2345 2372 2364 2500
Pievod provoznich vynost 21169 21210 23794 27648 37635
Ptevod provoznich naklada 21169 21210 23794 27648 37635
Provozni vysledek hospodafeni (¥.11-12-17-18+19-22-25+26-
27+(-28)- (.yzg) P ( 19705 27686 22046 20304 46270
Trzby z prodeje cennych papiri a podila 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku ( ¥. 34 + 35 + 36) 0 0 0 0 0
_Vynosy’z podila v ovléld:’in)'/ch_ a fizenych osobam a v ucetnich 0 0 0 0 0
jednotkéch pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a podila 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z precenéni cennych papirt a derivatl 0 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni cennych papirti a derivati 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0 0
Vynosové roky 131 150 19 16 155
Nékladové troky 2238 1431 2344 1766 2117
Ostatni finan¢ni vynosy 13148 14724 18312 7836 19391
Ostatni finanéni naklady 16926 28375 17882 16245 25171
Ptevod finan¢nich vynosu 0 0 0 0 0
Ptevod finanénich nakladi 0 0 0 0 0
Finanéni vy I dafFeni (¥.31-32+33+37-38+39-40-41+42-
Aoy ({Vzg‘}f&m odafenlS LSZess e se ot il -5885 -14932 -1895 -10159 7742
Daii z p¥ijmii za béZnou ¢innost (¥. 50 + 51) 2580 0 3454 1730 7355
-splatnd 2580 0 3454 1730 7355
-odlozZena 0 0 0 0 0
Vysledek hospodafeni za béZi &i t (F. 30 +48 - 49) 11240 12754 16697 8415 31173
Mimoiadné vynosy 0 0 0 0 0
Mimofadné naklady 0 0 0 0 0
Daii z pFijmi z mimo¥adné &innosti (F. 56 + 57) 0 0 0 0 0
-splatna 0 0 0 0 0
-odloZené 0 0 0 0 0
Mimo¥4adny vysledek hospodateni (¥. 53 - 54 -55) 0 0 0 0 0
Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim (+/-) 0 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni za i¢etni obdobi (+/-) (¥. 52 + 58 - 59) 11240 12754 16697 8415 31173
Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) (¥. 30 + 48 + 53 - 54) 13820 15177 20151 10145 38528
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