VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

FAKULTA PODNIKATELSKA

FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT

USTAV EKONOMIKY

INSTITUTE OF ECONOMICS

FINANCOVANI PODNIKATELSKYCH AKTIVIT

FINANCING OF BUSINESS ACTIVITIES

BAKALARSKA PRACE
BACHELOR'S THESIS

AUTOR PRACE Tomas Gallo

AUTHOR

VEDOUCI PRACE Ing. Tomas Heralecky, Ph.D.
SUPERVISOR

BRNO 2021



VYSOKE UCENi FAKULTA
' TECHNICKE PODNIKATELSKA

Zadani bakalarské prace

Ustav: Ustav ekonomiky

Student: Tomas Gallo

Studijni program: Ekonomika podniku

Studijni obor: bez specializace

Vedouci prace: Ing. Tomas Heralecky, Ph.D.
Akademicky rok: 2020/21

Reditel dstavu Vam v souladu se zakonem &. 111/1998 Sb., o vysokych $kolach ve znéni pozdé&jsich
predpist a se Studijnim a zku$ebnim fadem VUT v Brné zadava bakalaiskou praci s nazvem:

Financovani podnikatelskych aktivit

Charakteristika problematiky ukolu:
Uvod

Cile prace, metody a postupy zpracovani
Teoreticka vychodiska prace

Analyza soucasného stavu

Vlastni navrhy reSeni

Zavér

Seznam pouzité literatury

Prilohy

Cile, kterych ma byt dosazeno:

Hlavnim cilem bakalarské prace je navrzeni vhodného zplsobu pro financovani podnikatelskych
zamérd. Investiéni ¢innost se bude tykat financovani stalého aktiva, tedy dlouhodobého hmotného
majetku.

Zakladni literarni prameny:

KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 2., pfeprac. a roz$. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007.
Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7179-903-0.

REVENDA, Zbynék. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6. Praha: Management press, 2015. ISBN
978-80-7261-279-6.

FOTR, Jifi a Ivan SOUCEK. Podnikatelsky zamér a investiéni rozhodovani. Praha: Grada Publishing,
2005. Expert (Grada). ISBN 80-247-0939-2.

Fakulta podnikatelska, Vysoké uceni technické v Brné / Kolejni 2906/4 / 612 00 / Brno



MELUZIN, Tomas a Vaclav ZEMAN. Bankovni produkty a sluzby. 2. aktualizované a dopIlnéné vydani.
Brno: Akademické nakladatelstvi CERM, 2018. ISBN 978-80-214-5678-5.

VALACH, Josef. Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2., pfeprac. vyd. Praha: Ekopress,
2006. ISBN 80-86929-01-9.

Termin odevzdani bakalarské prace je stanoven ¢asovym planem akademického roku 2020/21

V Brné dne 28.2.2021

L.S.

prof. Ing. Tomas Meluzin, Ph.D. doc. Ing. Vojtéch Barto$, Ph.D.
feditel dékan

Fakulta podnikatelska, Vysoké uceni technické v Brné / Kolejni 2906/4 / 612 00 / Brno



Abstrakt

Predmétem mé zavéreCné prace je prozkoumani moznosti zpusobu financovani
podnikatelskych aktivit. Zaméfil jsem se na jednotlivé moznosti financovani nakupu
majetku spoleCnosti. V prvni Casti prace se veénuji teoretickému piehledu rtznych
zpusobl financovani s bliz§im popisem kazdé z moznosti. Druha cast prezkoumava
jednotlivé moznosti u urcitého pfipadu a snazim se tak pomoci vypocti jednoznacneé urcit

vyhodnost dané formy financovani.

Abstract

The aim of my bachelor's thesis is to research possibilities and forms of financing
business activities. I focused on the individual forms of financing business acquisitions.
The first part deals with the theoretical overview of the respective forms of financing with
thorough description of each of them. The second part is focused on a chosen subject of

financing, where I aim to clearly state the optimal form based on calculations.
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1 UVOD

Financovani podnikatelskych aktivit, resp. zpusoby financovani raznych investi¢nich
zaméra podnikatelskych subjektt patii mezi velmi zasadni témata, se kterymi se subjekty
na trhu potykaji. Financovani je spojeno s realizaci zaméru jak pravnickych, tak i
fyzickych osob. Podnikajici subjekt vyuziva ke svym ucelim zdroje jak interni (vlastni),
tak externi (cizi). V této bakalarské praci zkoumam formy financovani jak interni, tak
externi. KliCovym aspektem volby jakékoliv volby financovani je vyhodnost dané formy
oproti jinym formam financovani. Pfipadné 1ze také porovnat vyhodnost nabidky stejného
produktu raznych bankovnich instituci.

Podnikajici subjekt si stanovi strukturu svych zdroji vrozvaze, externi zdroje
financovani byvaji obvykle povazovany za efektivnéj§i a vyhodnéjsi variantu, je vSak
tteba brat v potaz miru zadluzeni a dbat na celkovou finan¢ni stabilitu subjektu. Projekty
se od sebe li§i samoziejmée pfedmétem financovani (tedy na co je tfeba vynalozit firemni
kapital), ale také objemem kapitalu, ktery je tfeba na realizaci projektu vynalozit.
Primarnim zamérem vétSiny podnikajicich subjekta je predevsim ziskovost, dlouhodoba
stabilita a silné postaveni na trhu (konkurenceschopnost). Pro naplnéni téchto cila je
dilezita investice do inovaci, pracovniho kapitalu, expanze na jiny trh apod. Management
spoleCnosti ¢i predstavenstvo prednich akcionaft hraji rozhodujici roli v investicni a
finan¢ni Cinnosti spolecnosti, je tedy v jejich rukou, jak bude struktura podnikovych
financi vypadat. Nejcastéjsi formou je kombinace samofinancovani (vyuzivani internich
zdrojui) a financovani cizim kapitalem. Tento pomér vlastniho a ciziho kapitalu se Casto
meéni v prub€hu aktivniho fungovani podnikajiciho subjektu. Ve fazi zahajeni
podnikatelské ¢innosti je velmi bézné vétsi zadluzeni, tedy financovani pomoci ciziho
kapitalu, z divodu pocate¢nich nakladi nutnych k zahajeni podnikatelské Cinnosti.
V dalSich ucetnich obdobich se subjekt bude snazit snizit miru zadluzeni vytvofenim
rezerv €1 reinvestovanim ucetniho zisku.

Vtéto praci se budu vénovat ur€itému srovnani moznosti financovani pomoci
bankovniho uvéru, riznych druhi leasingu a v neposledni fadé€, pomoci emise akcii.
Rozhodovani o zptisobu externiho financovani riznych projekt pak lezi v rukou vedent,
které soustiedi pozornost na naplnéni cilti projektt, ale zaroven udrzeni finan¢niho zdravi

subjektu bez ohrozeni platebni schopnosti, pfipadné se snazi zabranit piedluzeni.



Je nutné podotknout, ze zalezi na odvétvi podnikani, ve kterém podnikatelsky subjekt
svou ¢innost realizuje. Rozdil samoziejmé potom bude ve struktufe podnikovych financi
(pomér vlastni/cizi kapital), kde kupfikladu podnikani v oblasti primyslu muze mit
daleko vyssi vstupni naklady nez podnikani v urcitych oblastech sluzeb.

Téma bakalatské prace, financovani podnikatelskych aktivit, jsem si zvolil, protoze jsem
absolvoval odbornou praxi v oblasti finan¢nictvi. Rozhodné mam zajem si prohloubit své
znalosti v odvétvi externiho financovani, dovédét se o vyhodach a nevyhodach vybranych

forem a pfipadné vyuzit své znalosti v praxi.
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2 CIL A METODIKA PRACE

2.1 Cile prace

Hlavni naplni mé prace bude prizkum moznosti financovani podnikovych investic.
Jednotlivé moznosti pomoci vlastnich zdroju zanalyzuji a nasledné je mezi sebou
porovnam. Mym cilem je tak vytvofit optimalni navrh financovani dlouhodobého
majetku spolecnosti, coz povede k limitaci vynalozenych nakladi na kapital potrebny
k financovani a zasadné tak podniku pomuze k posileni konkurenceschopnosti na trhu.
Tim se rozumi utvrzeni firemniho postaveni vi¢i konkuren¢nimu lemu, tvorenym
ostatnimi firmami, jez podnikaji ve stejném ¢i obdobném odvétvi. Ke zhotoveni navrhu
financovani je zapotiebi dikladné seznameni se s jednotlivymi moznostmi financovani,
posouzeni jednotlivych moznosti vzhledem k pfedmétu financovani a nasledné
srovnani jejich vyhodnosti za pouziti komparativnich metod.

V praktické Casti kratce predstavim firmu, uvedu oblast jeji pasobnosti a zhodnotim
financ¢ni situaci firmy. Nasledné€ se budu vénovat zobrazeni dopadu konkrétnich forem
financovani na rozvahu a vykazy hospodateni firmy.

Zefektivnéni investicni ¢innosti a nasledné posileni konkurenceschopnosti podniku
bude mit pozitivni dopad na vyvoj a stabilitu firmy na trhu, coz se da povazovat za

naplnéni cile mé prace.

2.2 Metodika prace

Ve své praci vyuzivam metody analyzy a komparace (srovnani).

Analyza je vé€deck4 metoda zalozena na dekompozici celku na elementarni ¢asti, je to

vvvvvv

zéakladni celky.

Cilem analyzy je identifikovat podstatné a nutné vlastnosti elementarnich casti celku,
poznat jejich podstatu a zakonitosti. Analyza je také zpusob vykladu, jestlize
oddélujeme jednotlivé jevy a zkoumame je izolované. (Vysoka Skola banska -
Technicka univerzita Ostrava, 2021)

V prvni ¢asti praci vymezuji jednotlivé formy interniho, resp. externiho financovani a

predstavuji jejich rozbor (analyzu).



Metoda srovnavaci (komparativni), pojem pouzivany pro vyzkumnicky pfistup, systém,
proces 1 dil¢i postup postaveny na principu komparace. Obecné zahrnuje specifikaci
pfedmétu srovnavani, vymezeni srovnavanych vlastnosti (znak(i a kontextualnich
proménnych), posouzeni komparability, ur€eni konkrétnich technik srovnavéani a
zpusob zhodnoceni ziskanych informaci a systematiku vystupa (Linhart, a dalsi, 2017).
V praktické ¢asti aplikuji teoretické poznatky z oblasti moznosti financovani na zvolené
firmé z oboru energetiky — Grid energy s.r.o. Firma planuje rozsitit svij dlouhodoby
hmotny majetek o jednu trafostanici a rozhoduje se mezi fadou variant, jak svij
investi¢ni projekt financovat. Kazdy zpasob financovani se hodnoti individualné, tj.
svou vlastni metodiku hodnoceni mé financovani vlastnim kapitalem, uvérem 1
financovani leasingem.

Lze predpokladat, Ze rizné formy financovani budou mit jisté podobnosti, avSak také
rozdily.

Nedilnou soucasti analyzy skutkového stavu vybrané spolecnosti budou SWOT analyza

a Porterova analyza péti sil.

2.2.1 SWOT analyza

Jednim ze zakladnich strategickych nastroji aplikovanych pifi analyze firemniho
prostiedi je SWOT analyza. Zkratka SWOT vychazi z anglickych nazva jednotlivych
kvadrantd tzv. SWOT matice. Jedna se o analyzu silnych (strengths) a slabych
(weaknesses) stranek podniku, dale pozorujeme pfilezitosti (opportunities) a hrozby
(threats) firmy. Analyza nam dopomuze k zmapovani fungovani dané spolecnosti,
nalezne problémy, pfipadn€ nabidne moznosti dal§iho rastu. (BrainTools.cz, 2020)

Svoji popularitu st SWOT analyza ziskala mimo jiné pro svoji jednoduchost pouziti a
prehledné vystupy, se kterymi muze firma bezprostiedné zaCit operovat.

(BrainTools.cz, 2020)
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Obrazek 1: Schéma 4 kvadrantii SWOT analyzy (BrainTools.cz, 2020)
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2.2.2 Porterova analyza

Analyza péti konkurencnich sil je dilem Michaela E. Portera. Tato metoda piedstavuje
zpusob analyzy daného odvétvi a jeho rizik a pomaha manazerim analyzovat
konkurencni prostfedi. Porter uvadi, ze pravym smyslem konkurence neni zvitézit nad
svym soupefem, nybrz dosazeni zisku. Je tfeba nevnimat konkurenci pouze jako
konkuren¢ni firmy, podnik totiz soupefi o zisky jak se svymi zakazniky, tak i
s dodavateli. Zakaznik pfirozené bude chtit platit méné a ziskéavat vice, dodavatel ma

zase zajem dostat zaplaceno vice a dodavat méne. Porter dospél k nasledujicim

zjisténim:

» 'V kazdém odvétvi pusobi tataz pétice sil, prestoze se jejich relativni mocnost a

vyznamnost mohou li§it

»  Struktura odvétvi urcuje jeho ziskovost

» Struktura odvétvi je prekvapive setrvala, tj. jakmile podnik jednou projde svou

plné nestrukturovanou fazi vznikani, byva z dlouhodobého hlediska pomérné

stabilni (Magretta, 2012)
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Obrazek 2: Struktura odvétvi: pét sil
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Pramen: Michael E. Porter: ,, The Five Competitive Forces That Shape Strategy.
Harvard Business Review, 2008, leden, s. 78-93. Copyright © 2008 by Harvard
Business Publishing
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3 Teoreticka ¢ast prace

V teoretické Casti prace prochazim realné moznosti financovani, které ekonomické
subjekty vyuzivaji pro naplnéni svych cild, at’ uz se to tyka provozni, investi¢ni i
finan¢ni Cinnosti podniku. V rozvaze podnikatelskych subjekta se pasiva, tedy zdroje
financovani podniku de€li v zasadé na kapital vlastni a cizi. Z logiky véci vyplyva, ze
nazev je odvozen od pavodu financnich zdroju, a sice, jestli podnik vyuziva vlastnich
financi v podobé odpist, zisku ¢i vkladu vlastnikd nebo se rozhodne vyuzit nékterého

z finan¢nich produktd k naplnéni svych cila.

Tabulka 1: Zdroje financovani investicniho projektu (Kyslingerova, 2007 str. 300)

Vlastnictvi zdroju
vlastni cizi
o . i zisk podnikova banka
o— interni
©
Rt
< odpisy rezervy na dichod
E
uvéry financnich instituci
= vklady viastnikd v .
- dluhopisy
, financ¢ni leasin
externi dotace a dary L 8
obchodni uvéry
rizikovy kapital ostatni zavazky

3.1 Vlastni kapital

Vlastni kapital predstavuje slozku finan¢nich zdroji pochazejici zevniti firmy, tedy
firma si jej bud’ vyprodukuje sama nebo formou vkladi podpofi firemni zdroje vlastnici
¢i spoluvlastnici. Vlastni kapital se fadi do kategorie dlouhodobych zdroju, trvalého

charakteru.
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Vlastni kapital se déli na interni a externi formu. Interni vlastni kapital znamena pfimo
vygenerovany kapital firmou, patii sem napfiklad Cisty zisk a odpisy. Externimi zdroji
jsou naptiklad vklady vlastniki, rezervni fondy, dotace ¢i Venture capital (rizikovy
kapital, ktery spolecnost posili na omezenou dobu). (Kyslingerova, 2007 str. 299)
Vlastni zdroje jsou zakladem jakéhokoli podnikani, jsou nutnou podminkou pro
zahajeni podnikatelské Cinnosti. Cizi zdroje pak umoziuji napiiklad rychlejsi rust
podniku s vy$si vynosnosti pro vlastniky ¢i akcionare. (Firemni finance.cz, 2020)
Idealni formou financovani by mélo byt takové, které snizuje naklady na financovani
na minimum. U vlastniho kapitalu plati vyssi nakladovost z divodu vysSich narokt
spole¢nikil na vynos, nez je tomu u bank. Jestlize totiz majitelé ,,tlaci“ na vysoké podily
vynosnosti jejich kapitalu, razem se z téchto zdroju stanou velmi drahé penize. Da se
samoziejmé domluvit na nizSich podilech a tim snizit nakladovost financovani.
(Firemni finance.cz, 2020)

Je tfeba dodat, ze zisk hraje samoziejmé roli v posileni stability firmy tim, ze snizuje
objem zavazkll a obecné snizuje firemni zadluzenost. Na druhou stranu je podstatné
rizikové]si spoléhat se Cisté na zisk jako zdroj financovani. V obdobich vypadku cash
flow ¢i jinych okolnosti ovliviiujici hospodaiské vysledky podniku, muze dojit
k vypadku zdroju k financovani. Dale také podnik hafe planuje prabéh financovani
investice, jelikoz pfedem nezna objem prostiedkl (zisk), které vygeneruje. Vlastni
kapital nese nizsi financni riziko a je do jisté miry nezavislého charakteru, avsak mize
se zdat jistéjsi, mit moznost Cerpat urcitou cast zdroju kontinualn€ naptiklad 10-20 let
po dobu trvani avéru. Firemni finance by mély tedy obsahovat, jak kapital vlastni, tak

kapital cizi.

3.2 Cizizdroje

V této kapitole vénuji pozornost charakteru finan¢nich produkti, které spadaji do
kategorie externich cizich zdroji. Snazim se vymezit hlavni rozdily mezi jednotlivymi
zdroji financovani, piedstavit hlavni rizika spjata s kazdym z nich. Cast praktickou

vénuji aplikaci aktualné nabizenych financnich produkt( na trhu.
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,K cizim zdrojim kapitalu patii zejména uveéry, at’ uz obchodni ¢i bankovni, ale také
emise dluhopisi. Zvlastnim druhem ciziho kapitalu je financ¢ni leasing.

Hlavnim nakladem vynalozenym na Cerpani téchto bankovnich produktu, tj. cena za
pouzivani ciziho kapitalu jsou troky.“ (Kyslingerova, 2007 str. 300)

Kazdy podnikatelsky (i nepodnikatelsky) subjekt fesi otazku financovani, at’ uz se jedna
o financovani provoznich nakladi ¢i investi¢ni ¢innosti apod. Sahnuti k cizim zdrojim
muze mit pro subjekty razné davody, a sice nedostatek vlastnich prostiedku (vlastni
externi a interni kapital) muaze zplsobit nutnost vyuziti alternativnich zplisobt
financovani. Ne vzdy je tomu vSak tak, Ze by subjektim chybély penize pro jejich
potieby. Financovani cizimi zdroji mize Casto predstavovat vyhodngjsi variantu
financovani nez vyuziti vlastnich prostfedkii. Dilezitou roli zde hraje danova
optimalizace té€chto finan¢nich naklada (danovy stit apod.) a také faktor Casu, ktery je
klicovy pro praci s cizimi zdroji, resp. urceni jejich vyhodnosti oproti zdrojim vlastnim.
,,Zahrnuti uroka placenych za cizi kapital do nakladi snizuje dariovy zaklad a tim i vysi
placenych dani (dividendy jako cena za pouzivani vlastniho kapitalu nejsou uznatelnou
polozkou). Pasobenim dafiového Stitu proto cizi kapital zleviiuje a obvykle byva
levnéjsi nez vlastni. Se zvySenim zadluzenosti nad urcitou hranici vSak stoupa riziko
pro véfitele, coz se odrazi i ve vyssi pozadované urokové mite za zaptjcku penéz a vyse
uvedeny predpoklad (tedy ze cizi je levnéjsi nez vlastni) mize byt porusen. ZvySovani
podilu ciziho kapitalu na financovani tedy vede jednak ke zvySeni efektivnosti, ale také

ke snizovani finanéni stability.* (Kyslingerovéa, 2007 str. 300)

3.3 Uvérové produkty

LUvér lze definovat jako zapGj¢eni penézniho kapitalu a snim spojeného prava
disponovat kapitalem proti zavazku vratit pozdéji zapijceny kapital véfiteli a vyplatit
mu odménu za jeho zapujceni ve formeé uroku. (Meluzin, a dalsi, 2018 str. 60)

,Jestlize dochazi k vyuzivani ciziho kapitalu, je tfeba podle dohodnutych smluv také
platit jeho poskytovateli uroky, coz znamena odvadéni hotovosti z podniku, které se

projevi ve vysledném cash flow. Absolutni vySe odvadénych urokt zavisi jednak na
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dohodnuté urokové sazbé, ale také na absolutni vy$i dluhu v jednotlivych letech. Je-li
projekt zatizen niz§im zadluzenim, zpravidla plati niz§i uroky.” (Kyslingerova, 2007
str. 301)
Z hlediska nakladovosti uvéra nelze jednozna¢né stanovit vSeobecnou trokovou sazbu
pro jednotlivé uvérové produkty, banky zde vyuzivaji individudlni pfistup pro
mapovani bonity klienta, od kterého se pak odviji naklady spojené s vyfizenim uvéru,
ale také vySe urokové miry. (Podnikatel.cz, 2020)

Pro ucely své prace blize specifikuji pouze uvér uréeny pro podnikatelské zaméry, tedy
pro podnikatele a firmy. Tento produkt nelze vyuzit pro soukromé tcely a neplati pro
néj stejna pravidla, jako pro uvéry soukromého vyuziti. Podnikatelské tvéry se od sebe

lisi podle raznych aspekta:

3.3.1 Podnikatelské uvéry podle prijemce

Bankovni (i nebankovni) instituce disponuji rtznorodou klientelou od drobnych
podnikatelti a zivnostnikl po nadnarodni korporace. Z tohoto divodu se déli avérové

produkty téchto instituci na 3 podkategorie:

* uvéry pro fyzické osoby — Uvéry urené drobnym podnikatelim, zpravidla
sjednan vys§i arok, nebot' predstavuji pro veéfitele vyssi riziko platebni
neschopnosti

* uvéry pro malé a stfedni firmy — rozdéleni souvisi s vys$i rocniho obratu

=  uveéry pro stiedni a vétsi firmy

(Zlata koruna, 2019)

3.3.2 Podnikatelské uvéry podle ucelu

Komerc¢ni uvéry se dale deli dle ucelu svého vyuziti. V zdsadé se u nich lisi také
sjednana doba financovani (kratkodobé, stiednédobé ¢i dlouhodobé)
Ugelové déleni je nasledujici:

* provozni uvéry — tuto formu uvéru vyuziva dluznik k financovani provoznich

potieb svého podniku ¢i zivnosti, mezi néz patii napiiklad nakup zbozi,
materialu, financovani pohledavek apod. Radi se k uvérim kratkodobym a
sttednédobym (velmi zfidka 1 dlouhodobym). Zajisténi uvéru nevyzaduje
nemovitost, nejcastéjSim zpusobem zajisténi provozniho Uvéru je avalova

sménka. To je sménka spolupodepsana tfeti osobou, ktera se stava rucitelem
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dluhu v pfipad¢ platebni neschopnosti toho, kdo sménku vystavil. (Zlata koruna,
2019)
Muze byt poskytnut v K¢ i cizich ménach.

» Kontokorentni uvéry — kontokorent je prubézny uvér poskytnuty k

podnikatelskému uctu dluznika. Jednoduse feceno slouzi k povoleni podnikatele
jit se svym bankovnim zistatkem do minusu. Ma vyznam v obdobich
necekanych financnich vykyvl, jako financni rezerva nebo pifi Casovém
rozliSeni vynost a pfijmi. Maximalni vyse je vazana na vysi rocniho obratu
penéz na uctu dluznika a také dle bonity klienta (bankovni rating). Jedna se o
kratkodobou formu financovani a plati zde pravidlo zadvazku jednou ro¢né
(pfipadné za jiné sjednané obdobi) dorovnat finan¢ni prostfedky na uctu do
cernych Cisel. (Meluzin, a dalsi, 2018 str. 64)
Nakladovost kontokorentu je pomémé vyssi, ac je sice zfizeni kontokorentu
obvykle bezplatné, irokova sazba se pohybuje nejcastéji v rozmezi 10-20% p.a.
S prekrocenim sjednaného limitu se mohou objevit sankéni uroky, nékdy
prevysujici hranici 30% p.a. (Podnikatel.cz, 2020)

* Investiéni Gvéry — z nazvu je mozné odvodit zamér vyuziti této formy uvéru.

Jedna se tedy o stfednédoby az dlouhodoby uvér pro financovani investi¢nich
projektt podnikatelského subjektu. Vypujcené finance mize dluznik vyuZzit na
financovani riznych akvizic. Dalo by se mluvit o nakupu dlouhodobého
majetku ¢i podilu v jiné spolecnosti. Zajistovacim nastrojem byva nejcastéji
nemovitost, smeénka, movity majetek, ruceni tieti osobou (aval) nebo jiné druhy
zajisténi. (Meluzin, a dalsi, 2018 str. 63) (Zlatd koruna, 2019)
Klient se mize s bankou domluvit na fixni ¢i pohyblivé urokové mife. Investicni
uvér pak splaci v mésicnim, Ctvrtletnim ¢i pololetnim intervalu. (Podnikatel.cz,

2020)

3.3.3 Podnikatelské uvéry podle doby splatnosti

,,Z hlediska likvidity banky a fizeni uvérového rizika je velmi dilezita doba, na kterou
je Gveér poskytnut a z toho vychazejici zptisob jeho splaceni. Casové hledisko trvani

uvéru je pro banku velice vyznamny parametr, nebot’ uruje objem zdroji v Case,
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nutnych k refinancovani uvéra a dodrzeni zavazkt banky vacéi svym véfitelim.*
(Meluzin, a dalsi, 2018 str. 62)
Také z hlediska podnikatelského subjektu na strané dluznika se jedna o podstatny
parametr pii jeho financnim rozhodovani. D4 se také predem naplanovat splatkovy
kalendar a schematicky nastinit odhadované cash-flow spolecnosti v dalSich obdobich.
Uvéry se déli na:

» Kratkodobé (do 1 roku)

= Stfednédobé (1-4 roky)

* Dlouhodobé (nad 4 roky)
(Meluzin, a dalsi, 2018 str. 62)

3.3.4 Ostatni druhy aveéra
3.3.4.1 Firemni hypotéky

,Firemni hypotecni uvér (firemni hypotéka) je dlouhodoby ucelovy uvér zajistény
nemovitosti pomoci zastavniho prava, které se bance k této nemovitosti zfidi.”
(Podnikatel.cz, 2020)
Spojitost s financovanim nemovitosti vyzaduje dlouhodobé kryti zdrojem a obvykla
doba splatnosti je 20-30 let. Hypotecni uvéry jsou v nabidce pouze specializovanych

hypotecnich bank.

3.3.4.2 Eskontni uvér

V ptipadé eskontniho uvéru se jedna o odkup sménky bankou od jejiho majitele, coz
mu umozni ziskat hotovost jiz pfed dobou splatnosti sménky. Banka zde pusobi jako
véfitel presto, ze neni véfitelem ze sménky, ale od sméneCného veéfitele (nebo
posledniho  indosatate)  sménku  odkoupila a  poskytla mu  uvér.
,Prestoze banka sménku odkoupila, vznika zvlastni Gvérovy vztah, kdy avér je
poskytnut poslednimu majiteli sménky a pfi splatnosti je sménka predlozena k placeni
sménecnému dluznikovi. V pfipadé, ze sméneCny dluznik svij zavazek ze sménky
nemuze, nebo odmita splnit, pfedklada banka sménku k proplaceni tomu subjektu,

kterému proti sménce poskytla eskontni vér.“ (Meluzin, a dalsi, 2018 str. 63)
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3.3.4.3 Akceptacni uvér

Uvér akceptatni je spojovan jen s cizimi sménkami. Castka a doba splatnosti je
stanovena uveérovou smlouvou.

,,Banka u akceptacniho tivéru neposkytuje dluzniku penézni prostredky, ale zavazuje se
proplatit akceptovanou sménku, bude-li ji k placeni prfedlozena. Pfed akceptaci sménky
zavaze banka obvykle klienta povinnosti disponovat pied splatnosti sménky smeénecnou
castku u banky tak, aby mohla byt sménka pfi predlozeni bankou proplacena.”
(Meluzin, a dalsi, 2018 str. 63)

Rozdil oproti predchozimu uvéru eskontnimu je ten, Ze u eskontniho uvéru zajistuje
banka penézni prostfedky (Uvér) majiteli sménky (véfiteli) a v pripadé akceptace

smeénky poskytne banka uvér dluznikovi, tedy vystaviteli sménky.

3.4 Leasing

Leasing je finan¢ni produkt, kterym Ize financovat pofizeni movité véci. Je vyuzivan
jak k financovani investi¢nich zaméri, tak potfeb domacnosti. Vaze se predevsim na
financovany prfedmét. Umoziuje uzivat pofizenou veéc ve vlastnictvi jiného subjektu
(leasingové spole¢nosti) na nezbytn& dlouhou dobu. (Ceska bankovni asociace, 2020)
Posledni bod citace je divodem, pro¢ jsem leasing jiz oznacil za zvlastni formu
financovani, rozdil hraje ptfedevs§im faktor vlastnického vztahu subjektu vyuzivajiciho
leasingu a pofizenym (uzivanym) aktivem.

,Leasing (ndjem) umoziuje uzivani stalych aktiv bez jejich nakupu, tj. potiebné
hotovosti. Najemce a pronajimatel uzaviou smlouvu, ve které jsou upfesnéna prava
najemce na uzivani a jeho povinnosti hrazeni plateb v souvislosti suzivanim
pronajatého majetku. Dochazi k oddé€leni vlastnictvi a uzivani majetku.“ (Kyslingerova,
2007 str. 303)

Zvlastnim faktem se jevi skuteCnost, ze pojem leasing neni vyslovné definovan
v platném ¢eském soukromém pravu.

Finanéni leasing neni vymezen jako zvlastni smluvni typ ve ctvrté Casti nového
obcanského zakoniku (zak. ¢. 89/2012 Sb.) Smlouvy o financnim leasingu jsou proto
uzavirany jako inominatni (nepojmenované), jejich specifika musi byt vyjadiena pfi

formulaci zavazkl a opravnéni stran leasingové operace v textu smlouvy. Smlouvy o
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operativnim leasingu mohou byt uzavirany v rezimu najemni smlouvy upravené v §§
2201 — 2325 nového ob&anského zakoniku. (Ceska bankovni asociace, 2020)

Mezi nejbéznéjs§i formy leasingu patii operativni (provozni) a financni (kapitalovy)
leasing. Pro ucely financovani investicniho projektu v praktické Casti budu vyuzivat

leasing financni.

3.4.1 Operativni leasing

Jde o obchodni vztah ujednany mezi leasingovym pronajimatelem, leasingovou
spoleCnosti a leasingovym najemcem. Uzavira se na relativné kratkou dobu pronajmu,
kterd je podstatné kratsi, nez je doba zivotnosti a doba odepisovani predmétu podle
platné legislativy. (Finance.cz, 2020)

Kromé financovani se vSak pronajimatel stard i o servis a udrzbu majetku a bere na sebe
naklady s timto spojené, po uplynuti sjednané doby se majetek vraci zpét do rukou

pronajimatele. (Kyslingerova, 2007 str. 304)

3.4.2 Finan¢ni leasing

Finanéni leasing je naopak oproti svému piedchidci (operativni leasing) zalezitost
dlouhodobéjsi. V souvislosti s del§i dobou ptichazi na fadu odpisy, které se samoziejmée
vyuzivaji pro optimalizaci nakladovych polozek, rovnéz tedy ke snizeni danového
zakladu.

Obecné je finan¢ni leasing hmotného majetku (na nehmotny majetek se nevztahuje),
ktery 1ze dariové odepisovat, resp. Uplata za n€j poskytnuta, dafiové ucinnym vydajem
(nékladem). (portal POHODA, 2019)

Pro financ¢ni leasing také plati, ze naklady na servis a udrzbu, popfipadé riziko za
vzniklou Skodu nese najemce. Po skonCeni najemni lhity (po splaceni celé hodnoty
aktiva) prechazi aktivum do vlastnictvi najemce.

Vvhody finan¢niho leasingu:

ZlepSeni penézniho toku (cash-flow) firmy, leasingové splatky se plati pribézné na
zakladé splatkového kalendare. Leasingové splatky l1ze kalkulovat i nerovhomérné dle
predpokladanych piijmd v prabéhu roku. Casové rozlisené leasingové splatky jsou pro

firmu klienta plné uznatelnym dafovym néakladem. Jedna se o tzv. mimobilanéni
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financovani, tedy predmeéty financovéani potfizené formou leasingu ani leasingové

zéavazky nejsou zachyceny v rozvaze firmy. (UniLEASING, 2020)

3.5 Alternativni zdroje financovani
3.5.1 Faktoring

,,JFaktoring pfedstavuje pro podnikatele okamzity zdroj financi, ktery vznika prodejem
kratkodobé pohledavky specializované spolecnosti (banka, faktoringova spolecnost).
Podnikatel ale nedostane ¢astku celou, jen jeji pomérnou ¢ast.“ (Podnikatel.cz, 2020)
Jedna se o formu kratkodobého financovani, kde podnikatelsky subjekt prodava
pohledavku, ktera mu vznikla obchodnim stykem (naptiklad prodejem zbozi ¢i sluzeb),
jinému subjektu. Timto ,jinym“ subjektem je myslena specializovana spolecnost.
Prodejem této pohledavky tzv. faktorovi, ziska podnikatel penize ihned a zbavi se tak
rizika platebni neschopnosti na protistrané pohledavky, tedy ze dluznik odmitne nebo
nebude moci zaplatit. Dale vyuziti faktoringu uSetfi praci s administrativou.

Do systému faktoringu tedy vstupuji tii strany: dodavatel (véfitel), odbératel (dluznik)
a faktor.

Naklady spojené s faktoringem se déli na dvé polozky, urokova sazba a faktoringovy
poplatek. Urokova sazba dosahuje podobné Grovng jako sazby u kontokorentnich uveérd,
faktoringovy poplatek je uctovan za zpracovani faktoringu a uctuje se jako podil

z nominalni hodnoty pohledavky (obvykle do 1,5 %). (Podnikatel.cz, 2020)

3.5.1.1 Fungovani faktoringu

,2Dodavatel a zaroven klient faktoringové spoleCnosti dodava sluzby a zbozi
tuzemskym nebo i zahrani¢nim odbératelim. Svou fakturu postoupi faktorovi, ktery se
stava majitelem pohledavky a novym véfitelem vici odbérateli. Na zaklad¢ této faktury,
ktera musi byt oznacena cesni klausuli (dolozkou o postoupeni pohledavky), a dalSich
pruvodnich materialt mu do 48 hodin, ¢i v nékterych ptipadech i okamzité, poukaze na
jeho ucet zalohoveé ¢ast hodnoty (u nékterych spolecnosti az 90 procent) z postoupené
pohledavky (faktury). Jakmile odbératel na ucet faktoringové spolecnosti penize uhradi,
dodavatel vétSinou ve shodny den obdrzi zbytek penéz a faktor s nim zaroven provede

vyuctovani.“ (Podnikatel.cz, 2020)
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3.5.1.2 Druhy faktoringu

Tuzemsky faktoring — klasicky faktoring, kde dodavatel i odbératel vykonavaji ¢innost

na uzemi stejného statu
» Tuzemsky regresni faktoring — nejobvyklejsi typ faktoringu pii kterém riziko
nesplaceni fakticky nikdy neptechazi na faktoringovou spolecnost, uplyne-li
regresni lhita bez splaceni, faktor vraci pohledavku zpét dodavateli
* Tuzemsky bezregresni faktoring — faktoring bez pojisténi, v pfipadé tohoto
produktu prebira faktor plné finan¢ni riziko do sjednané vySe
(Komer¢ni banka, 2021)

Exportni faktoring — tato forma je urCena dodavatelim dodavajicim své zbozi ¢i sluzby

zahrani¢nim klientim, vét§inou bezregresni formou

Importni faktoring — pfedstavuje sluzbu pro zahrani¢ni dodavatele, zajist'ujici jim jistotu

plnéni Ceskych odbérateld, faktor prebira riziko

(Podnikatel.cz, 2020)

3.5.2 Forfaiting

Forfaiting je obdobny zptsob ziskani finan¢nich zdroju jako faktoring, jedna se tedy
také o postoupeni pohledavky specializované spole¢nosti. Rozdilem je vSak doba
splatnosti. Forfaiting je uzaviran na stfedni az dlouhou dobu, je-li doba splatnosti kratsi
90 dnd, jedna se o faktoring, v opacném piipadé jde o forfaiting.
Forfaiting je vyuzivan pfedevs§im pro zahrani¢ni obchodni styk. Dodavajici preda zbozi
zahrani¢nimu odbérateli, nasledné postoupi svou pohledavku forfaitérovi a inkasuje
financni Castku snizenou o naklady forfaitingu. Forfaitér piebira riziko spojené
s platebni neschopnosti a v ptipadé problémua se splacenim, zajiStuje upominky a
podniké dal$i kroky k vymahani neuhrazené pohledavky. (Podnikatel.cz, 2020)
Naklady spojené s forfaitingem jsou podobné jako u factoringu rozdeleny na dvé Casti:
» forfaitingové poplatky — administrativni poplatky za postoupeni pohledavky
» diskont — odména forfaitérovi, vzhledem k mezinarodnim obchodnim operacim
pridava kolisavost kurzu mén rizikovosti forfaitingu a je uctovana vyssi

odmeéna nez u faktoringu (diskont obsahuje turokovou sazbu LIBOR a PRIBOR)
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(Podnikatel.cz, 2020)

3.6 Emise dluhopisu

K dlouhodobym formam financovani, typicky ptesahujicich 5 let do doby splatnosti,
patii emise podnikovych obligaci (dluhopisti). Podnikové dluhopisy jsou dluhové cenné
papiry, jejichz ucelem je ziskat od investora dlouhodoby zdroj financovani. Emitent
dluhopist (spolecnost) se stavi do role dluznika, jelikoz se zavazuje zaplatit ve sjednané
dobé majiteli obligace (véfiteli) nominalni cenu obligace, pfipadné také urok. Je
dulezité, ze majitel obligace skutecné pusobi jenom jako véfitel, nekupuje si zadna
hlasovaci prava, neni spoluvlastnikem a nepodili se na rozhodovani o chodu firmy, coz
je rozdil naptiklad oproti akciim. Uroky z dluhopist slouZi jako dafiovy tit, v dafiovych
predpisech jsou povazovany za naklad a snizuji tak dafiovou zatéz podniku. (Valach,
2006 str. 358)

V rozhodovani managementu spolecnosti o emisi dluhopisti jako zdroje financovani
planovanych investic maji vyznam predevsim faktory jako vynos (kuponova sazba),
doba Zivotnosti (a zptsob splaceni dluhopist) a hodnoceni bonitniho ratingu emitenta.
Pro urokovou sazbu firemnich dluhopist je bézna pevna arokova sazba po celou dobu
zivotnosti obligace. V reakci na inflaci si muze podnik ponechat pravo pozménit
urokovou sazbu, nebo pfimo emitovat obligace s pohyblivou urokovou sazbou
(ptipadné hybridni obligace). Z pohledu doby zivotnosti se velmi 1isi Ceské a americké
dluhopisy. Americké dluhopisy se vyznacuji délkou zivotnosti mezi 20 az 30 lety,
zatimco ty Ceské jsou podstatné kratsi a pohybuji se v rozmezi od 1 roku do 10 let.
(Valach, 2006 str. 362)

Emise podnikovych obligaci vznika obdobnym zptisobem, jako emise akcii:

* Vefejna emise — je urCena vSem zajemcum, zpravidla poptavku tvori
institucionalni investofi (banky, investi¢ni spolecnosti, pojistovny, penzijni
fondy apod.). Subjekt ma moznost uskutecnit emisi obligaci samostatné nebo
muize vyuzit investiCnich zprostfedkovatelli, coz samoziejmé snizi celkovy
vynos z emise, jelikoz podnik musi svému zprostiedkovateli zaplatit provizi.

* Soukroma emise — je zpravidla levnéjsi volbou pro podnik nez emise vetejna.
Vyhodu také predstavuje skutecnost, ze maly okruh véfiteld muze dikladnéji

analyzovat situaci emitenta a akceptovat jeho zvlastni situaci. Véfitelé
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soukromych emisi podstupuji vétsi miru rizika a naklady jim tvofi samotné
vyhodnoceni emitenta, to vSe vede k vy§simu uroku u této formy emise. Pti
soukromé emisi také plati, ze vétitelé uplatiuji tvrdsi omezujici podminky viici
emitujicimu podniku (napt. svoleni véfiteld k dalsi emisi obligaci, omezeni
vyplaty dividend, pozadavek na minimalni uroven pracovniho kapitalu apod.)
V Ceské republice se povazuji regulace spojené s emisi firemnich obligaci za piisné, je
vSak tfeba brat v potaz potencialni falSovani firemnich zprav a informaci o
podnikatelskych subjektech. Tyto regulace jsou na misté z pohledu investort z davodu
neohrozeni jejich davéry v kapitalovy trh.
Pro Ceskou republiku a Evropu celkové plati nizké zastoupeni dluhovych obligaci
v ramci firemnich zdroju financovani. Dominantni jsou na tomto trhu pfedevsim uvéry
bankovnich ¢i jinych financnich instituci. Tento fakt je zifejmy pii pohledu na pocet
nabizenych podnikovych obligaci na burze. Opa¢né€ tomu je ve Spojenych statech, kde
se na financovani firemnich investic podileji predevsim podnikové dluhopisy. (Valach,

2006 str. 360)
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4 Analyza soucasného stavu

V ramci praktické ¢asti se vénuji zkoumani moznosti financovani investi¢niho zaméru

spoleCnosti Grid energy s.r.o k pofizeni trafostanice v hodnoté 964 000 K¢ bez DPH
(v€. 21 % DPH 1 166 440 K¢). Obchodni spole¢nost Grid energy s.r.o na trhu ptisobi

od roku 2017, vénuje se obchodu s elektfinou a jeji distribuci. Sidlo ma spolecnost ve

Velké Bystiici (Olomouc). Primarnim zdrojem piijmim spole¢nosti je trafostanice

umisténa u bytové jednotky na Janského ulici v Olomouci.

4.1 Predstaveni firmy

Nazev: Grid energy s.r.o0.

Vznik: 21.04.2017

Sidlo: CSA 961, 783 53 Velka Bystiice

ICO: 05943540

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Zakladni kapital: 20 000 K¢

Predmét podnikani: vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3

zivnostenského zakona, distribuce elektriny, obchod s elektfinou

Statutarni organ: Jednatel — Natalie Ratajova

4.1.1 Prehled kapitalové struktury podniku

Tabulka 2: Prehled majetkové a kapitalové struktury (r.2020) — Pramen: Rozvaha podniku

AKTIVA tis. K¢ PASIVA tis. K¢
Dlouhodoby hmotny
majetek 1554 Zakladni kapital 20
Dlouhodoby finanéni
majetek 0| Ostatni dlouhodoby kapital -274
DLOUHODOBY MAJETEK 1554 VLASTNI KAPITAL -254
Kratkodobé pohledavky 62 Kratkodobé zavazky 136
Kratkodoby financni
majetek 622 Dlouhodobé zavazky 2 356
OBEZNY MAJETEK 684 CIZi ZDROJE 2492
AKTIVA CELKEM 2238 PASIVA CELKEM 2238
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Na zakladé dat uvedenych v tabulce 1ze posoudit firemni likviditu neboli schopnost

firmy pokryt své kratkodobé zavazky. Je vidét, ze z hlediska poméru obézného

(likvidniho) majetku ku kratkodobym zavazkiim, disponuje firma témeér pétkrat vyssim

kratkodobym financnim majetkem a je tak schopna pokryt své kratkodobé zavazky

velmi pohotove.

Mimo to je vSak zfejma ztrata z vysledku hospodareni minulého roku, ktera snizi vlastni

kapital spolec¢nosti do zapornych ¢isel. Aktualng lze tvrdit, ze firma je primarné zavisla

na cizim kapitalu, ktery byl spole¢nosti poskytnut jako pocateni investice od

partnerské spolecnosti.

4.2 SWOT analyza

Silné stranky

Konkurenéni vyhody — navazana spoluprace s vétSimi firmami z oblasti
energetiky, na zakladé téchto konexi je firma atraktivnim partnerem, pfestoze je
teprve v rozvojoveé fazi svého podnikani

Loajalita zakazniki — kazdy zakaznik poctivé plati za dodavanou energii,
v opacném piipadé vyda Energeticky regula¢ni ufad ptikaz k odpojeni
neplaticiho klienta od zdroje energie

Automatizace procesu — firma se soustedi na automatizaci celého chodu firmy,
tj. zamérem spoleCnosti je fungovani bez lidského faktoru. Timto krokem si
firma jednak minimalizuje naklady, jednak se také vyvaruje potencialnich

problému z fad svych pracovnika

Slabé stranky

Mala firma — firma nema aktualné dostatek projektt, s ¢imz souvisi nizs§i uroveni
trzeb. Pro firmu je tedy u malé klientely nevyhodna jakakoliv investice do
interniho vyvoje (napf. firemni software), Ci nastroji na zpracovani dat.

Zakaznicka podpora — u firmy Grid energy s.r.o. zatim nefunguje zadna forma
zékaznické linky, na kterou by se mohly zakaznici se svymi problémy
s produktem dovolat. Funkci zakaznické linky prozatim zastava jednatelka

spoleCnosti.
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Prilezitosti

Developerské projekty — rozristanim novych developerskych projektt (napf.
vystavba bytovych ¢i nebytovych jednotek) roste pfilezitost pro lokalni
distributory energie.

Pottebny obor — obor energetiky tvofi podstatnou cast nasich kazdodennich

zivotu. Lze tvrdit, Ze produkt firmy — energie, je dnes nenahraditelnym.

Hrozby

Vstupni investice — pozadovany kapital na vstup do odvétvi je pro mensi
podniky relativné vysoky. Zaroven je tfeba pocitat s del§i dobou navratnosti
investice. Z hlediska dlouhodobégjsich zapornych vysledkti hospodateni celi
taky firma hrozbé neposkytnuti uvéru bankou.

Statni regulace — cenu produktu ovliviiuje tieti strana (stat), coz mize znacné
ovliviiovat ziskovost.

Certifikace a licence — Energeticky regulacni afad vyzaduje u distributort
certifikace a licenci, které se musi pravidelné obnovovat. Firma musi urcit
odpovédného zastupce, ktery zodpovida za pravost téchto licencnich

pozadavkd.

4.3 Porterova analyza SF

Stavajici konkurenti

Aktualnimi pfimymi konkurenty firmy jsou napt. CEZ LDS a Unicapital
distribuce s.r.o0., coz jsou dva nejveétsi , hraci“ na poli energetiky. Jedna se o
dcefiné spolecnosti velkych znamych firem. Tyto firmy maji vétsi portfolio
zakaznik(, dokazou si nastavit lepsi ceny pii vybérovém fizeni pro hlavniho

distributora energie dané lokality.

Potencialni konkurenti

Soucasny trend distribuce energie smétfuje smerem k lokalni distribuct, jelikoz
se ¢asto velkym firmam nepodafi pokryt celou sit’ nékterych lokalit. V oblasti
energetiky pusobi antimonopolni regule, kontrolované ¢eskym Energetickym

ufadem. To nabizi moznost vstupu na trh novym lokalnim distributorim.
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Dodavatelé
* (Cena velkych firem, od kterych firma Grid energy s.r.o. poptava energii jsou
regulované statem. To omezuje hrozbu navysovani cen dodavatelem.
Kupujici
» Kupni cena sesklada ze statem stanoveného minima a obchodni marze. Obecné
je cena fixné stanovend, avSak zalezi 1 na charakteru klientely. Napf. velkému
obchodnimu zavodu mize firma Grid energy s.r.o. stanovit pfiznivéjsi
podminky.
Substituty
»  Substitutem produktu by mohla byt pouze nabidka jiné distribucni firmy v dané

lokalité. Produkt jako takovy nahradit nelze.

4.4 Financovani vlastnim kapitilem

K posouzeni moznosti, resp. vyhodnosti financovani vlastnim kapitdlem mi poslouzi
dokumenty vykazu zisku a ztrat a rozvaha, podle kterych mohu vypocitat firemni
penézni toky a nasledné vyhodnotit stav penéznich prostfedki na konci ucetniho
obdobi, které by mohly byt potencialné vyuzity pro financovani projektu.!

Hlavnimi internimi zdroji vlastniho kapitalu jsou zisk a odpisy. Jelikoz je firma stale
v rozvojoveé tazi své obchodni ¢innosti, nedostala se zatim do kladnych ¢isel z hlediska
vysledku hospodateni. Podle internich progn6z managementu spolecnosti bude trvat
jesté nékolik let, nez se firma dostane na bod zvratu, resp. kdy pokryje pocatecni
investici do rozjezdu podnikéani.

Neni-li firma schopna vygenerovat zisk, ktery by byl reinvestovan do nakupu
trafostanice, je tfeba se podivat na dal§i moznost, tedy externi vlastni kapital.
K externim zdrojim vlastniho kapitalu fadime vklady vlastnikli, rezervni fondy c¢i
dotace. Nakladem vlastniho kapitalu je vlastniky pozadovany vynos a vét§inou tyto
naklady spojené s financovanim pomoci vlastniho kapitalu byvaji vyssi nez naklady u
cizich zdrojt, kde je mozno vyuzit dafiového stitu (tj. snizeni zakladu dan€ o splacené

uroky). Nutno vSak podotknout, ze v ptipadé firmy Grid energy s.r.o, kterd se zatim

L'V piipadg, ze bychom chtéli posoudit vyhodnost financovani vlastnim kapitalem u spole¢nosti bylo by
nutné snizit polozku cizich zdroju na stran¢ pasiv na 0,00 K¢ a k tomu zvySit vysledek hospodateni o
nakladov¢ troky, které pfirozené nevzniknou za pouziti pouze vlastniho kapitdlu. U firmy Grid energy
s.1.0, kterd aktudln¢ nemd zavazky z bankovniho uveru, tyto postupy fesit nemusime.
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pohybuje v zapornych cislech ve vysledku hospodafeni, neni tato moznost snizeni
danové zatéze aplikovatelna, jelikoz firma negeneruje zdanitelny zisk.
Z vykazovych zprav podniku je evidentni, ze firma neni schopna vynalozit celkovou

¢astku na financovani investice do trafostanice v hodnoté 964 000 K¢ bez DPH.

4.4.1 Naklady na vlastni kapital

Jelikoz je pro firmu momentalné nemozné vynalozit vlastni zdroje, ziskané ve formée
zisku ¢i odpist, k financovani projektu, existuje moznost navyseni firemniho kapitalu
vlastniky.

Naklady vlastniho kapitalu, chapané jako oportunitni (implicitni) naklady, obecné
zavisi na riziku podnikatelské Cinnosti firmy. Plati vztah, ze ¢im vyssi je riziko firmy,
tim je pozadovanad vynosnost vlastniho kapitalu, tedy néklady tohoto kapitalu vyssi
(alternativu by mohly predstavovat investice do rizikovéjSich, avSak zaroven
vynosné&jSich cennych papirt). (Fotr, a dalsi, 2005 str. 114)

Pro predstaveni nakladi na vlastni kapital jsem vytvofil modelovou situaci, kde se
vlastnici spolecnosti rozhodnou navysit firemni kapital o 1 milion K¢ prostfednictvim

vlastnich zdroju.

Pozadovanou vynosnost vlastniho kapitalu muzeme vyjadfit rovnici: PV = r, + RP
Pficemz: PV  je pozadovana vynosnost (naklady) vlastniho kapitalu
Ro je vynosnost zcela bezrizikové investice (napf. statni dluhopis)
RP  je rizikova prémie (pfirazka za podstoupené riziko)

(Fotr, a dalsi, 2005)

Bezrizikovou investici predstavuje vynos dlouhodobych statnich dluhopisi s dobou
splatnosti 10 let. U téch 1ze predpokladat, ze stat (emitent dluhopisti) bude schopen svij
zévazek vi&i investorim minimalné v nominalni vysi uhradit. Podle zdroj& webu Ceské
narodni banky pfedstavuje vySe trokové sazby u dlouhodobych statnich dluhopist

aktualné hodnotu 1,15 % p.a.
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Tabulka 3:Vynosy dhuhopisového kose (mésicni priimér) - zdroj: CNB

UK3
Claalelsi Vynos kose statnich dluhopisii s primérmou zbytkovou splatnosti 10 let
31.03.2021 b8
28.02.2021 W
31.01.2021 b2
31.12.2020 b2
30.11.2020 b2
31.10.2020 o
30.09.2020 0%
31.08.2020 0%
31.07.2020 o5
30.06.2020 o5
31.05.2020 0%
30.04.2020 b2
Prumér b

Rizikova prémie je souctem rizikové pfirazky za finan¢ni strukturu (revstru), finanéni
stabilitu (renstaB), podnikatelské riziko (rpod) a za velikost podniku ¢i likvidnost akcii

(rLa). (Ministerstvo pramyslu a obchodu, 2016 str. 9)

Rizikova prirazka za financni stabilitu (rrinstaB) je Uzce spjata s likviditou 3. stupné
(bézna likvidita), ktera udava, kolikrat by byla firma schopna uhradit své kratkodobé
zavazky, pokud by prevedla celkovy objem obéznych aktiv na penézni prostiedky.
(Ministerstvo pramyslu a obchodu, 2016 str. 10)

Zakladni vzorec pro vypocet rizikové pfirazky za financni stabilitu porovnéava likviditu
3. stupné s individualnimi koeficienty stupné rizika pro jednotliva odvétvi podnikéni
(hodnoty XL.1 a XL.2). Béznou likviditu spolecnosti Grid energy s.r.o. vypocitame jako
podil hodnoty obéznych aktiv a kratkodobych zavazku. Tyto hodnoty 1ze pievzit z vyse
uvedené tabulky ptehledu kapitalové struktury (viz. Tabulka 2). Z vypoctu vyplyva, ze
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firemni uroveri likvidity 3. stupné dosahuje hodnoty 5,03, tj. firma je teoreticky?
schopna pokryt asi pétkrat své kratkodobé zavazky prostfednictvim svého obézného
majetku.
Koeficient pfirazky je urCen na zakladé nasledujicich vztahi:
* Je-li hodnota likvidity 3. stupné nizsi nebo rovna hodnoté XL1, pak uréujeme
koeficient piirazky (rrinstaB) hodnotou 0,10 (10 % pfirazka)
* Je-li hodnota likvidity 3. stupné vyssi nebo rovna hodnoté XL2, pak uréujeme
koeficient piirazky (rrinsta) hodnotou 0,00 (0 % prirazka)
* Je-li hodnota likvidity 3. stupné v rozmezi mezi hodnotou XL1 a XL.2, pak

(XL2—-L3)?

(XL2-X11)2 x 0,1

vyuzijeme nasledujiciho vzorce — rriNsTAB =

(Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2019 str. 104)

Za podnik Grid energy s.r.o. stanovuji koeficient piirazky za financni stabilitu na Groven

0,00 z davodu stabilnich penéznich toka a relativné vysokou uroven bézné likvidity.

Rizikova prirazka za velikost podniku (rpa) je navazana na celkovou hodnotu
uplatnych zdroja firmy (UZ), které zahrnuji soucet vlastniho, bankovnich uvéra a
dluhopist. (Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2019 str. 105)

Z rozvahy lze vycist, ze firma jesté opravdu nema za sebou tu ,rozjezdovou* fazi
podnikani, kde by méla prostor naakumulovat kapital svou obchodni ¢innosti. Aktualné
disponuje celkovou hodnotou pasiv ve vysi 2,238 mil. K¢.

,Doporuceni pro individualni aplikaci metodiky: Nejit s dolni hranici pod 50 mil. K¢ a
s horni hranici nad 10 mld. K¢.“ (Ministerstvo pramyslu a obchodu, 2016 str. 10)

Na zékladé tohoto doporuceni je mozné uvazovat o navySeni doporucené hodnoty

koeficientu pfirazky za velikost podniku.

2 Z vypoctu sice jasné vyplyva hodnota 5, ktera z teoretického hlediska vypovida o stavu firemni
likvidity, nicméné je tieba v aplikovani vypoctu brat zietel na skuteCnost, ze ne v§echen ob¢zny majetek
je stejnou mirou likvidni, coz z naseho vzorce nevyplyva.
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Koeficient ptirazky je urCen na zakladé nasledujicich vztaht:

» Je-li hodnota celkovych uplatnych zdroju niz$i nebo rovna 100 mil. K¢, pak

stanovime rizikovou pfirazku na 0,05 (5 %)

» Je-li hodnota celkovych uplatnych zdroji vyssi nebo rovna 3 mld. K¢, pak

stanovime rizikovou pfirazku na 0,00 (0 %)

» Je-li hodnota celkovych uplatnych zdroja v rozmezi mezi hodnotou 100 mil. K¢

(3-UZz)?
168,2

a3 mld. K¢, pak pouzijeme nasledujici zptisob vypoCtu rea =

v mld. K&)

(kde UZ jsou

Z logiky tohoto vztahu mezi klesajici hodnotou celkovych uplatnych zdroja a

zvySujicim se koeficientem rizikové prirazky, miazeme tvrdit, Ze u spole¢nosti Grid

energy s.r.o. bychom mohli horni hranici této 5 % pfirazky teoreticky lehce navysit,

jelikoz tuto rozvijejici se spoleCnost nemuzeme zafadit do kategorie spolecnosti

s uhrnem vsech uplatnych zdroji od 50 mil. K¢ az po jednotky miliard K¢. Proto jsem

se rozhodl v ramci vypoctu navysit koeficient pfirazky za velikost podniku na 7,5 %?.

(Ministerstvo primyslu a obchodu, 2019 str. 105)

Rizikova prirazka za podnikatelské riziko (rrop) je vazana na ukazatel produkcni

sily, ktery udava pomér EBITu (zisk pfed zdanénim a uroky) a celkovych aktiv.

Podminky k uréeni optimalni pfirazky zni:
. EBIT _ UZ , vz
= Je-li — = - * UM, pak stanovime X1 = - * UM
EBIT

= Je-li > X1, pak ur¢ime rizikovou pfirazku (rpop) na minimalni hodnotu

odvétvi*

3 Navy$enim rizikové ptirazky o 2,5 % se snazim docilit logického zavéru, Ze ¢im niz§i tthrn uplatnych

zdroju, tim vy$si koeficient piirazky za velikost firmy. Tento ,,pokus™ v§ak neni podlozen Zadnym
zdrojem, jedna se pouze o vlastni tpravu hodnoty vzorce. Je mozné, ze pro adekvatni piizptisobeni
hodnot firm¢ Grid energy s.r.0. by mohl byt koeficient jeste vySsi.

4 Doporu¢ené minimalni hodnoty rizikové pfirazky za podnikatelské riziko jsou uvedeny v tabulce ¢.16.8

v dokumentu MPO. Aktualni dostupny ,.benchmark™ je obdobi Q4 roku 2018, kde vyse minimalni

hodnoty pfirazky pro odvétvi energetiky, kde piisobi firma Grid energy s.r.o0. byla stanovena na 2,06 %.

(Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2019)
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* Nedosahuje-li hodnota EBITu v poméru s hodnotou aktiv nezdpornych cisel,
pak stanovime automaticky rizikovou pfirazku za podnikatelské riziko na 0,1
(10 %)
Firma Grid energy s.r.o. se zatim nedostala pres svij bod zvratu, negeneruje tedy zisk,
a proto muze byt uréeni rizikové prirazky rrop automaticky stanoveno na 0,1 (10 %).
(Ministerstvo primyslu a obchodu, 2019 str. 105)
Rizikova prirazka za financ¢ni strukturu (rrpinsTrRU) je rozdilem alternativnich
nakladt na kapital (r¢) a vazeného praméru naklada na kapital (WACC).
,,Na hodnotu WACC se miizeme, za piedpokladu, e podnik nema cizi uroéeny kapital,
také podivat jako na hodnotu re s tim, e v tomto piipadé je rizikova piirazka za
kapitalovou strukturu (rristrRu) nulova.” (Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2019 str.
106)
Plati tedy: WACC = ¢ + rpop + IFINSTAB + I'LA
Po dosazeni ziskanych hodnot z jednotlivych vypocti vypada vzorec nasledovng:
WACC =0,0115 + 0,1 + 0,00 + 0,075 = 0,1865 (18,65 %)
(Ministerstvo primyslu a obchodu, 2019 str. 106)
Vazeny pramér nakladi na vlastni kapital spolecnosti Grid energy s.r.o. ¢ini necelych
19 %. Hodnota je zna¢né ovlivnéna vysledkem hospodareni a velikosti firmy, firma je

zatim v rozjezdové fazi svého podnikani.

Shrnuti
Podle vypocta nakladi na vlastni kapital vychazi hodnota pozadované vynosnosti
(nakladu na kapital) na 18,65 %. Tato hodnota muaze byt pouZita pro srovnani s naklady

na cizi kapital, pro vyhodnoceni vyhodnosti riznych forem financovani.

4.4.2 Financovani bankovnim uvérem

Nejcastejsi formou ciziho kapitalu byva uvér, ktery si firma sjedna s ptislusnou instituct
(bankovni ¢i nebankovni). Nabidka podnikatelskych Gvért je na trhu velmi hojna,
nabizi jej témét kazda banka a podminky jsou v této konkurencni sféfe podobné.

V minulosti se banky zdrahaly poskytovat kapital drobnym podnikatelim, poté co se

v§ak zklamaly ve velkych primyslovych kolosech se k malym a stfednim podnikatelim
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rady vraceji. Ziskani uvéru pro podniky sice neni ani dnes jednoduché, proti minulosti
je to presto pravdépodobnéjsi. (redakce Penize.cz, 2021)
Specifické pozadavky kladené na dluzniky jsou odlisné napfi¢ bankovnim prostredim,
v zasad¢ vSak podnik musi spliiovat nasledujici podminky:

* Nejméné dve ukoncend daniova obdobi podnikéani

= Trvalé bydlists (sidlo firmy) a ob&anstvi v Ceské republice

» Kladny vysledek hospodateni

* Bezproblémovy stav plateb Financnimu tradu, Spraveé socialniho zabezpeceni a

zdravotnim pojisStovnam
* Firma se nenachazi v konkurzu, likvidaci ani vyrovnani

(redakce Penize.cz, 2021)

Firma Grid energy s.r.o. se nachazi v kolizi podminek pouze v bodé kladného vysledku
hospodarenti, jelikoz je stale v rozvojové fazi své ekonomické Cinnosti. Pravdou vSak
je, ze tyto podminky pro schvaleni uvéru jsou zavislé na individualnim vztahu firmy
Grid energy s.r.o. a jejim potencionalnim véfitelem (poskytovatel kapitalu). Jinymi
slovy 1ze ocekavat, ze mlada perspektivni spolecnost v odvétvi energetiky dosahne na
uvér, navzdory negativnimu vysledku hospodareni. Podnik také aktualné necerpa
zadnou formu uvéru, coz firmu stavi do pozice neptedluzenych firem, které by mohly
zadat o dalsi kapital. Z finan¢nich vykazt firmy lze vycist kladnou aroven likvidity,
ktera ptispiva k atraktivité podniku z hlediska banky.

Firma planuje zazadat o podnikatelsky uvér v hodnoté 1 milionu K¢ k zakoupeni nové
trafostanice pro ucely své obchodni ¢innosti. Aktualné ma firma ve spraveé pouze jednu
trafostanici, 1ze tak usoudit, ze by firma mohla navysit objem vyprodukované energie a
logicky si také polepsit v oblasti trzeb.

Pro ptfesné porovnani nabidky jednotlivych bank by bylo nutné, aby vlastnici firmy
zazadaly jménem spolecnosti o individualni podminky u dané banky. Parametry jako
urokova sazba, délka uveéru, resp. vySe mesicni splatky nejsou bézné zvefejnény na
webovych strankach bankovnich instituci a neni tak mozné ziskat individualni nabidku

uvéru od riznych bank k porovnani pro potieby této prace.
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Zbyva tedy moznost vytvorit scénaf, kde by firma dostala nabidku tvéru s urcitou
urokovou sazbou, délkou fixace a délkou zivotnosti uvéru (doby splaceni). V ramci
zpracovani uvéru vytvorim splatkovy kalendar ¢erpaného uvéru, vypocitam naklady
spojené s potizenim ciziho kapitalu a porovnam tuto moznost financovani s alternativou
leasingu €i samofinancovani vlastnim kapitalem.

U novych avért nefinanénim podnikim (bez kontokorentt, revolvingovych uveéra a
kreditnich karet) se pohybuje trokova sazba na 1,49 % a sazba z uvéru s objemem do
7,5 mil. K¢ je urokovéa sazba na trovni 3,42 %. (Kurzy.cz, 2021)

Z §iroké fady bankovnich Gvérta jsem vybral dva produkty, které budu z pohledu firmy
Grid energy s.r.o. kalkulovat a porovnavat. Jedna se o uvér Expres Business na cokoliv
bez zajisténi nemovitosti az do 2 500 000 K¢ od Moneta Money Bank a Investicni avér
do 3 mil. K¢ bez zaji§téni nemovitosti od Raiffeisenbank. Kritériem hodnoceni téchto
uvérovych produkti bude predevS§im hodnota ro¢nich procentni sazby naklada
(RPSN)’, ktera udava pomér mezi zaplacenou sumou a ¢astkou, ktera byla vypujéena.
Jinymi slovy zahrnuje Grokovou sazbu véetné veskerych poplatki spojenych s uvérem.
Dale bude firmu jisté zajimat vySe arokd a mésic¢ni splatka, ktera kazdy mésic zatizi
firemni penézni toky. (ZOXO Financial s.r.o., 2021)

Firmé sestavim splatkovy kalendar, ktery obsahuje vzdy polozku anuity (fixni mési¢ni
splatku), urok (odména bance za poskytnuti Uvéru), amor (Cast splatky, snizujici
celkovy dluh) a zustatek dluhu. Splatkovy kalendar je mozno sestavit bud’ za pomoci
vypocetniho vzorce nebo efektivnéjsim zptisobem pomoci funkci v programu Microsoft
Excel.

Pro srovnani je pak tfeba stanovit ro¢ni sazbu procentnich nakladi, ktera bude u obou
zkoumanych tvérovych produkti odlisna, a na zakladé tohoto kritéria (mimo jiné) lze
urcit vyhodnost té ¢i oné nabidky.

Vypocet RPSN — jednim, ponékud slozitym, pfesto vSak efektivnim zptuisobem pro
vypocet ro¢ni procentni sazby naklada je vyuzit Makro v Excelu. Funkce vezme do své
kalkulace tfi parametry, tj. vysi jistiny (Castky avéru), dobu splaceni, vysi mésicni

splatky. Alternativni, a zaroven jednodussi, metodou vypoctu se nabizi vyuziti vzorce,

5 RSPN vyjadiuje celkové niklady spotiebitelského tivéru vyjadiené jako roéni procento z celkové vyse
spotiebitelského uvéru, které se pocitd podle vzorce uvedeného v pfiloze €. 1 k zdkonu €. 257/2016 Sb.
Pfi spravné spocitané RPSN plati rovnost mezi sumou Cistych sou¢asnych hodnot vsech ¢erpani
spotiebitele a sumou vSech jeho plateb.” (Financni arbitr a Kancelat finan¢niho arbitra, 2021)
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do kterého si mizeme jednotlivé parametry dosadit a dobrat se vysledku®. Vzorec ma
nasledujici podobu: § = Y #_; A, (1 + X)~t% 7. (ZOXO Financial s.r.o., 2021)

Vypocet anuity — Pokud splacime uvér konstantnimi platbami, vyuzivame stejné

1-v™

i

vzorce vypoctu jako pro dichody, tedy D = a X , Z ¢ehoz pro vypocet anuity

i

1—-pn’

platia = D X kde a je fixni mésiéni splatka (anuita), D je celkova vyse uvéru,

i je irokova mira, v je diskontni faktor (v = ﬁ) a n je doba splatnosti, vyjadiena

poctem urokovacich obdobi. (Melcer, 2013 str. 23)

Microsoft Excel - mnohem efektivnéj§im feSenim se nabizi vyuziti funkci Excelu, kde
pro poteby vypoctu anuitniho splaceni uvéru postaci pouhé tii funkce a jednoduché
aritmetické operace. Vysi anuity stanovime pomoci funkce PLATBAS3, kde potfebnymi
parametry budou mési¢ni trokova sazba’, pocCet splatkovych obdobi a celkova vyse

Gvéru. Velikost Groku nam vypocita funkce PLATBA.UROK, avsak k tomuto kroku je

nutné mit jiz hotovy vypocet anuity. Funkce PLATBA.ZAKLAD, udavajici velikost
umoru zdluzné Ccastky, je svymi vstupnimi parametry identicka s funkci

PLATBA.UROK, li§i se samoziejmé metodikou vypoétu, kterou provadi sim program

Excel. V neposledni fad¢ je nutné provést jednoduchou aritmetickou operaci, tj. odecist
polozku tmoru od zistatku dluhu, nebot” pravé tmor nam udava, o kolik se nas dluh
snizil z pfedchoziho obdobi.

Pro potieby této prace volim metodu Microsoft Excel, kterd umoziiuje vizualizaci dat a

sestaveni tabulky splatkového kalendare.

4.4.2.1 Express business tivér Moneta Money Bank

Rozhodl jsem se podivat na nabidku ,, Express uvér pro zivnostniky od Monety*, kde se
nabizi moznost Cerpani pozadovaného uvéru v hodnoté 1 mil. K& bez zajisténi

nemovitosti s mési¢nim splacenim a rocni urokovou sazbou 5,9 % p.a. Tato sazba je

¢ Tuto sluzbu za nas dnes jiz b&zn& miize vykonat kalkulatka RPSN, kterou m4 vé&tsina bank umisténou
na svych webovych strankach.

7§ = celkova soucasna hodnota finan¢nich toki, Ax = soucet viech finan¢nich toka, t = as, ktery
uplynul od poskytnuti ptijcky (v letech), X = ro¢ni procentni sazba naklada

8 Funkci PLATBA je doporuceno uvést v zaporné hodnot, jelikoz EXCEL tuto funkci chape jako
odchozi platbu a automaticky uvede vysledek v zaporném formatu, coz muze potom vést k problémim u
nasledujicich aritmetickych operacich.

9 Urokova sazba je b&Zné stanovena jako sazba ro¢ni (per anum), nicméné pii mésiénim intervalu splaceni
je nutné tuto ro¢ni sazbu pievést na sazbu mesicni.
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fixovana po celou dobu splaceni uvéru. Firma si stanovila délku uvéru na 5,5 roku

s mésicnim splacenim (celkem tedy 66 splatek). Mési¢ni splatka bude zahrnovat splatku

jistinu, urok, a navic poplatek za vedeni uvérového uctu, tj. 299 K¢. (Moneta Money

Bank, 2021)

Tabulka 4: Express 1ivér od Moneta Money Bank

Moneta money bank — Express business uveér
obdobi | anuita + poplatek |arok umor zustatek dluhu
0 1 166 440,00 K&
1 21 037,68 K&| 5 735,00 K&| 15 003,68 K&| 1151 436,32 K&
2| 21037,68K&| 566123 KE|15077,45KE| 1136358,87 K&
3 21 037,68 K&|5587,10 K& | 15 151,58 K&| 1121 207,29 K&
4| 21037,68K&|5512,60 K&| 15226,07KE| 1105981,22 K&
5 21 037,68 K&| 5 437,74 K& | 15 300,94 K&| 1090 680,28 K&
6| 2103768 K&|536251KE|15376,17KE| 1075304,11 K&
7| 21037,68K&|5286,91KE| 15451,77KE| 1059 852,35 K&
8 21 037,68 K&|5210,94 K&| 15 527,74 K&| 1044 324,61 K&
o  21037,68K&|5134,60KE| 1560408 KE| 1028 720,53 K&
10| 21037,68 K&|5057,88 K& | 15 680,80 K&| 1013 039,73 K&
11 21 037,68 K&| 4 980,78 K&| 15 757,90 K&| 997 281,83 K¢&
12| 21037,68 K&|4903,30K&| 1583538 KE| 981 446,45 K&
13 21 037,68 K&| 4 825,45 K&| 15913,23 K&| 965 533,22 K&
14| 21037,68 KE|4747,21 K&|15991,47K&| 949 541,75 K&
15 21 037,68 K&| 4 668,58 K&| 16 070,10 K&| 933 471,65 K&
16|  21037,68 K&|4589,57K&| 16 149,11 K&| 917 322,54 K¢&
17| 21037,68 K&|4510,17K&| 16228,51 K&| 901 094,04 K&
18 21 037,68 K&| 4 430,38 K&| 16 308,30 K&| 884 785,74 K&
19|  21037,68 K&|4350,20K&| 1638848 K&| 868 397,26 K&
20| 21037,68 K| 4269,62KE| 16469,06 KE| 851 92820 K&
21 21 037,68 K&| 4 188,65 K&| 16 550,03 K&| 835 378,17 K&
22| 21037,68K¢&|4 107,28 K&| 16 631,40 KE| 818 746,77 K&
23 21 037,68 K&| 4 025,50 K&| 16 713,17 K&| 802 033,59 K&
24| 21037,68 K&|3943,33 K&| 1679535 K&| 785 238,25 K&
25 21 037,68 K&| 3 860,75 K&| 16 877,92 K&| 768 360,33 K&
26| 21037,68K¢&|3777,77K&| 16 960,91 K&| 751 399,42 K¢&
27| 21037,68 KE&|3 694,38 K&| 1704430 K&| 734 355,12 K&
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28 21 037,68 K¢|3 610,58 K¢ |17 128,10 K& 717 227,02 K¢
29 21 037,68 K¢|3 526,37 K¢ |17 212,31 K& 700 014,71 K¢
30 21 037,68 K¢|3 441,74 K¢ |17 296,94 K& 682 717,77 K¢
31 21 037,68 K¢|3 356,70 K¢ |17 381,98 K¢& 665 335,79 K¢
32 21 037,68 K¢|3 271,23 K¢ |17 467,44 K& 647 868,35 K¢
33 21 037,68 K¢|3 185,35 K¢ |17 553,32 K¢& 630 315,03 K¢
34 21 037,68 K¢ |3 099,05 K¢ |17 639,63 K& 612 675,40 K¢
35 21 037,68 K¢|3 012,32 K¢ |17 726,36 K& 594 949,04 K¢
36 21 037,68 K¢|2 925,17 K¢ |17 813,51 K& 577 135,53 K¢&
37 21 037,68 K¢|2 837,58 K¢ |17 901,09 K¢& 559 234,43 K¢
38 21 037,68 K¢|2 749,57 K¢ |17 989,11 K¢& 541 245,33 K¢
39 21 037,68 K¢|2 661,12 K¢ |18 077,55 K& 523 167,77 K&
40 21 037,68 K¢|2 572,24 K¢ | 18 166,44 K& 505 001,34 K¢
41 21 037,68 K¢|2 482,92 K¢ |18 255,75 K& 486 745,58 K¢&
42 21 037,68 K¢ |2 393,17 K¢ |18 345,51 K& 468 400,07 K&
43 21 037,68 K¢|2 302,97 K¢ |18 435,71 K& 449 964,36 K&
44 21 037,68 K¢|2 212,32 K¢ |18 526,35 K& 431 438,01 K¢
45 21 037,68 K¢|2 121,24 K¢ |18 617,44 K& 412 820,57 K¢&
46 21 037,68 K¢|2 029,70 K¢ | 18 708,98 K¢& 394 111,59 K¢
47 21 037,68 K¢|1 937,72 K¢ | 18 800,96 K¢& 375 310,63 K¢
48 21 037,68 K¢ |1 845,28 K¢ | 18 893,40 K¢& 356 417,23 K¢
49 21 037,68 K¢|1 752,38 K¢ | 18 986,29 K¢& 337 430,93 K¢
50 21 037,68 K¢|1 659,04 K¢ |19 079,64 K& 318 351,29 K¢
51 21 037,68 K¢|1 565,23 K¢ |19 173,45 K& 299 177,84 K&
52 21 037,68 K¢|1 470,96 K¢ |19 267,72 K& 279 910,12 K¢
53 21 037,68 K¢|1 376,22 K¢ |19 362,45 K& 260 547,67 K&
54 21 037,68 K¢|1 281,03 K¢ |19 457,65 K& 241 090,02 K¢
55 21 037,68 K¢|1 185,36 K¢ |19 553,32 K¢& 221 536,70 K&
56 21 037,68 K¢|1 089,22 K¢ | 19 649,46 K¢& 201 887,24 K¢&
57 21 037,68 K¢| 992,61 K¢ |19 746,07 K& 182 141,18 K¢
58 21 037,68 K¢| 895,53 K¢ |19 843,15 K¢ 162 298,03 K¢
59 21 037,68 K¢| 797,97 K¢ |19 940,71 K& 142 357,32 K¢
60 21 037,68 K¢| 699,92 K¢ |20 038,75 K¢& 122 318,56 K¢
61 21 037,68 K¢| 601,40 K¢ |20 137,28 K& 102 181,29 K¢
62 21 037,68 K¢| 502,39 K¢ |20 236,29 K& 81 945,00 K¢
63 21 037,68 K¢| 402,90 K¢ |20 335,78 K& 61 609,22 K¢
64 21 037,68 K¢| 302,91 K¢|20435,77 K& 41 173,45 K¢
65 21 037,68 K¢| 202,44 K¢ |20 536,24 K& 20 637,21 K&
66 21 037,68 K¢| 101,47 K¢ |20 637,21 K& 0,00 K¢
Celkem | 1388 486,71 K¢

RPSN

6,639 %




Takto stanovené podminky uvéru, tj. doba fixace na 66 mésict, trokova sazba 5,9 %
p.a. a v neposledni fadé jesté poplatek za vedeni uvérového Uctu zatizi mésicni firemni

penézni toky o 21 037,68 K¢. Rocni procentni sazba nakladu ¢ini 6,639 % p.a.

4.4.2.2 Raiffeisenbank investiéni uvér

Druhym uvérovym produktem, ktery si firma Grid energy s.r.o. prohlédne je investi¢ni
uvér od Raiffeisenbank, ktery bude stanoven na 3 roky s fixni urokovou sazbou 5.8 %
p.a. Z kratsi doby zivotnosti uvéru lze logicky predpokladat vyssi anuitni splatku, tj.
vysSi mésicni zatizeni penéznich tokd firmy. Je stanoven rocni poplatek za vedeni

uvérového uctu v hodnoté 3 000 K¢, ktery ma firma moznost splacet rovnym dilem

kazdy mésic nebo vcelku na zac¢atku kazdého roku. (Raiffeisenbank a.s., 2021)

Tabulka 5: Investicni uvér od Raiffeisenbank a.s.

Raiffeisenbank — Investi¢ni uvér do 3 mil. K¢ bez
zajiSté€ni nemovitosti
obdobi | anuita + poplatek |urok umor zustatek dluhu
0 1 166 440,00 K¢
1 35379, 76 KC| 5637, 79KC| 29 741,96 KC| 1136 698,04 KC
2 35379, 76 KC| 5494,04 K| 29885, 72 K¢ | 110681232 K¢
3 35379, 76 K¢| 5349,59 K¢ | 30030,16 KE| 1076 782,15 K¢
4 35379, 76 KC| 520445 Kc¢| 3017531 K¢| 1046 606,84 KC
5 35379, 76 K¢| 5 058,60 K¢| 30321,16 KE| 1016 285,69 K¢
6 35379, 76 K¢ | 4 912,05 K¢ | 3046771 KC 985 817,97 K¢
7 35379, 76 KC| 4 764,79 K¢ | 30 614,97 K¢ 955 203,00 K¢
8 35379, 76 KC| 4 616,81 KC| 30 762,94 K¢ 924 440,06 K¢
9 35379, 76 KC| 4 468,13 KC| 30911,63 K¢ 893 528,43 K¢
10 35379, 76 K¢| 4 318,72 K¢ | 31 061,04 K¢ 862 467,39 K¢
11 35379, 76 KC| 4 168 59 K¢ | 31211,17 K¢ 831 256,23 K¢
12 38379, 76 KC| 4017, 74 K¢ | 31362,02 K¢ 799 89421 K¢
13 35379, 76 K¢ | 3 866,16 KC| 31 513,60 K¢ 768 380,61 K¢
14 35379, 76 K¢ | 3 713,84 K¢ | 31 665,92 K¢ 736 714,69 K¢
15 35379, 76 K¢ | 3 560,79 K¢ | 31 818,97 K¢ 704 895,72 K¢
16 35379, 76 K¢| 3 407,00 K¢| 3197276 KC 672 922,96 K¢
17 35379, 76 KC| 3252 46 KC| 32127 30 K¢ 640 795,66 K¢
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18| 3537976 K&|3 097,18 K& |32 282,58 K&| 608 513,08 K¢&
19| 3537976 K&|2 941,15 K& |32 438,61 K&| 576 074,47 K&
20| 3537976 K&|2 784,36 K& |32 595,40 K&| 543 479,07 K&
21 35379,76 K& |2 626,82 K& |32 752,94 K&| 510 726,13 K&
22| 3537976 K&|2 468,51 K&|3291125KE| 477 814,88 K&
23 35379,76 K& |2 309,44 K& |33 07032 K&| 444 744,56 K&
24| 3837976 K&|2 149,60 K& |33 230,16 K&| 411 514,40 K&
25 35379,76 K& |1 988,99 K& |33 390,77 K&| 378 123,63 K&
26| 3537976 K&|1827,60 K& |33 552,16 K&| 344 571,47 K&
27| 3537976 K&|1 66543 K& |33 71433 K&| 310 857,14 K&
28| 3537976 K&|1 502,48 K& |33 877,28 K&| 276 979,86 K&
29| 3537976 K&|1338,74 K& |34 041,02 KE| 242 938,84 K&
30| 3537976 K&|1 174,20 K& |34 205,55 K&| 208 733,29 K&
31 35379,76 K& |1 008,88 K& |34 370,88 K&| 174 362,41 K&
32| 3537976 K&| 842,75 K&|34 537,01 K&| 139 825,40 K&
33 3537976 K&| 675,82 K&|34 703,93 K&| 105 121,47 K&
34| 3537976 K&| 508,09 K&|34 871,67 K& 70 249,80 K&
35 3537976 K&| 339,54 K& |35 040,22 K& 35 209,58 K¢&
36| 3837976 K&| 170,18 K&|35 209,58 K& 0,00 K¢&
Celkem | 128267128 K¢
RPSN 6,441 %

Podminky Raiffeisenbank pfinesou spolecnosti o jednu desetinu procenta nizsi
urokovou sazbu roc¢né, zaroven zaplati ro¢né¢ méné na poplatcich za vedeni uvérového
uctu. Argumentem proti volbé tohoto tivéru by se mohla zdat vysSe anuitnich splatek.
Celkové vsak firma (dle ukazatele RPSN) uSetii na nakladech na kapital témer dve

desetiny procenta.

Shrnuti

Pro dokonalé wvyhodnoceni jakéhokoliv podnikatelského planu, jak =z hlediska
financovani, tak z hlediska realné vynosnosti této investice, by bylo na misté zpracovani
modelovych vykazii budoucich firemnich vysledki (planované trzby, planované
naklady apod.). Jen tak si firma dokaze vyhodnotit zatizeni svych penéznich toka vyssi,
resp. nizsi anuitni splatkou. Lze predpokladat, ze investice do trafostanice posili objem
vyprodukované energie, otazkou vsak je, jak tento produkt firmy Grid energy s.r.o.
pijde na odbyt, resp. jakou mirou posili pfitok financi ztrzeb. Z pohledu na dva

zkoumané uvéry vyplyva, ze z hlediska rocni primérné sazby nakladu je investicni Gver
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od Raiffeisenbank pro firmu Grid energy s.r.0. vyhodnéjsi, nicméng je tieba vzit v potaz
vyS§i mésicnich splatek. Timto navySenim mési¢ni anuity a zkracenim délky uvéru
(investi¢ni vér od Raiffeisenbank) vSak firma limituje své dodatecné naklady na vedeni
uvérového uctu, které firma logicky hradi ménékrat a celkove tak na té€chto poplatcich
zaplati méné. Rocni urokova sazba je téméf stejna u obou uveru, lisi se pouze v desetiné
procentniho bod.

Dalo by se polemizovat nad faktem, ze se firma muze dostat do kladného vysledku
hospodareni jiz béhem par let, to by znamenalo moznost vyuziti dafiové uspory po delsi
dobu pfi vyuziti Express uvéru od Moneta Money Bank, coz by pfispélo znaénou mirou

k celkové vyhodnosti investice.

4.4.3 Financovani leasingem

Dalsi variantou, kterou firma zvazuje, se nabizi moznost pronajmu zafizeni na urcité
obdobi (leasing). Touto volbou ma firma moznost vyuzivat zafizeni (v tomto piipade
trafostanici na vyrobu elektfiny) ihned, aniz by disponovala potiebnym kapitalem.
Jednou z vyhod této metody financovani miize byt flexibilita pfi vyjednavani podminek
s leasingovou spoleCnosti, resp. bankou. Lze predpokladat, ze firma pohybujici se
v Cervenych cislech, nemusi byt pro banku z hlediska poptavky uvéru pfili§ bonitni.
Cestou leasingu se firma sice de facto zavazuje k té samé véci jako u uvéru — splaceni
pravidelné mésicni Castky svému veéfiteli. Muze nastat situace, ze leasingova spolecnost
uvali pendle na firmu, kterd neni schopna splacet sjednanou castku, nasledné si vSak
prevezme svuj majetek zpét do vlastnich rukou.
Na cenu leasingu ovliviluje n&kolik faktori!”:

=  Urokova sazba za Gvér na refinancovani leasingu

* Doba leasingu

* Interval a pravidelnost splatek

* NavySeni prvni splatky

*  Odkupni cena

(Valach, 2006 str. 396)

10 Leasingové splatky musi byt uréeny tak, aby pronajimateli uhradily pofizovaci cenu, za kterou koupil
prislu$ny majetek, tirok z ivéru na refinancovani a kalkulovanou marzi.”“ (Valach, 2006 str. 397)
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Existuje moznost zvolit si vySi akontace!! jiz od 0 %, dle vlastniho tsudku, resp. jaké
finance ma firma moznost uvolnit pro naplnéni podminek leasingu.
Specificky je sam o sobé predmét financovani, ktery neni na trhu leasingu tak bézny
jako napriklad automobil, vyrobni stroj apod. Trafostanice na vyrobu energie pro
potieby podnikani!? neni na trhu bézné k dispozici. Samoziejmé maji podnikatelské
subjekty moznost vytvofeni individualni poptavky vbance ¢i jiné leasingoveé
spoleCnosti. Sjednanim podminek tak dochazi k tomu, ze takova spolecnost predmét
refinancuje a poskytne jej podnikatelskému subjektu v ramci leasingového plnéni.
V ramci mého vlastniho prizkumu jsem se ptiklonil k nabidce spole¢nosti B-Leasing
s.r.0., makléfskou firmu pro financni leasing, Gvér, operativni leasing aut i stroju,
technologii, pfistroju a veskeré techniky. (B-Leasing s.r.0., 2019)
B-Leasing s.r.o. nabizi plnou kalkulaci na svém webu, v€etné vySe mimotradné splatky,
leasingového koeficientu a Cetnosti splatek, coz je pro predméty této prace efektivné)si
variantou nez vytvaret individualni poptavku jménem firmy Grid energy s.r.o. v bance
¢i alternativni instituci. Rozhodl jsem se porovnat 3 nabidky specificky kalkulované na
zvolenou trafostanici v hodnoté 964 000 K¢ bez DPH (v¢. DPH 1 166 440 K¢). Prubéh
finan¢niho leasingu je formovan prvni mimotadnou splatkou (procentem z kupni ceny
produktu) a nasledné fixnimi mési¢nimi splatkami po dobu trvani leasingu. Odpisova
prava zustavaji leasingové spolecnosti po celou dobu splaceni a nasledné je predmét
preveden do obchodniho majetku firmy Grid energy s.r.o.
Vybranymi produkty jsou (pocet splatek, mimoradna 1. splatka, fixni mési¢ni splatka):

36 splatkovych obdobi, 20 % ceny (233 288 K¢), 28 468 K&

48 splatkovych obdobi, 15 % ceny (174 966 K¢&), 23 156 K&

» 60 splatkovych obdobi, 15 % ceny (174 966 K¢&), 18 933 K&
Firma aktualné neni schopna poskytnout kapital na financovani trafostanice vyssi nez
20 % puvodni ceny, aniz by jakkoliv navySovala bilanci svych pasiv, at’ uz interné ¢i

externe.

11 Obchodni a pravni termin pro platbu piedem, nej¢ast&ji byva termin vyuZit v souvislosti s ivérem ¢i
leasingem.

12 Trafostanice se poskytuji b&zné formou leasingu (prondjmu) k zajisténi pfivodu energie na staveniste,
to v8ak neni smyslem vyuyziti trafostanice v ptipad¢ spolecnosti Grid energy s.r.0
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Varianta ¢. 1

Prvni moznosti je financni leasing stanoveny na obdobi 36 mésici s mimoradnou 1.
splatkou o vysi 233 288,00 K¢. Fixni mésicni splatka zatizi penézni toky o 28 468,00
K¢. Na konci celého obdobi firma zaplati 1 229 668,00 K¢&. Leasingovy koeficient je pfi

této nabidce stanoven na 1,0651.

Varianta ¢. 2
Alternativou je nabidka financniho leasingu na 48 mésicu s vysi akontace 174 966,00
K¢. Fixni mési¢ni je stanovena na 23 156,00 K& V souCtu zaplati firma castku

1 263 298,00 K¢. Leasingovy koeficient je pfi této nabidce stanoven na 1,085.

Varianta ¢. 3

Posledni variantou je moznost vyuzivani financniho leasingu po dobu 5 let (obdobi 60
mésicl) s vysi akontace 174 966,00 K¢. Fixni mésicni splatka je stanovena na
18 933,00 K¢. Celkova zaplacena Castka firmou Grid energy s.r.o. je 1 292 013,00 K¢.

Leasingovy koeficient je pfi této nabidce stanoven na 1,085.

Shrnuti

V této Casti jsem vymezil moznost financovani finan¢nim leasingem. Rtuzné varianty
leasingu se od sebe odlisuji délkou zivotnosti leasingu, vysi akontace a mésicni
splatkou. V dusledku je rozdil v celkové Castce zaplacené leasingové spolecnosti B-
Leasing s.r.o. na konci celého sjednaného obdobi.

Nejvyznamnéj§im faktorem pro rozhodovani podniku o vyuziti leasingu je leasingova
cena. Ta zahrnuje pofizovaci cenu predmétu financovani, leasingovou marzi
pronajimatele a obvykle Grok zuvéru. Urok zuvéru spolu s leasingovou marzi se
oznacuji jako leasingové uroceni, finan¢ni naklad nebo leasingové navySeni.
Leasingovou cenu muzeme charakterizovat jako thrn vSech splatek, které najemce
zaplati pronajimateli. Vztah mezi leasingovou a pofizovaci cenou se nazyva leasingovy
koeficient. (Valach, 2006 str. 410)

Bod 2 § 24 odst. 2 pism. h) ZDP uznava uplatu za vyuzivani pronajimaného majetku

jako dafiovy naklad. (DU.cz, 2021)
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Timto bodem lze argumentovat pro vyhodnost financ¢niho leasingu i z hlediska danové
optimalizace. Oproti uvéru v§ak neni danova optimalizace tak velika, jelikoz odpisova
préva prechazi na firmu Grid energy s.r.o. az po skonceni leasingového kontraktu, tj.

predmét je zatfazen do obchodniho majetku spolecnosti.
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5 Vlastni navrh reSeni

Pro firmu Grid energy s.r.o. jsem zpracoval 3 varianty feseni problematiky financovani
svého investicniho projektu — nakup nové trafostanice. Z kalkulace jednotlivych metod
vysla forma financovani vlastnim kapitalem, na zakladé vystupniho parametru nakladu
na kapital, jako nejméné vyhodna metoda financovani. Spolecnost nedisponuje aktualné
adekvatnim objemem pasiv k financovani investice v hodnoté vice nez 1 mil. K¢.
Nutnym krokem by bylo umélé navyseni kapitalu firmy dodatecnym vkladem vlastniki.
Tento krok by vyzadoval posouzeni rizikovosti investovaného kapitalu, nakladi na
kapital a eventualni navratnost investice. Tyto kroky jsem vypracoval v praktické Casti
své prace za pomoci vypoctu rizikové prirazky, coz predstavuje implicitni naklady dané
investice, resp. alternativni zptsob vyuziti daného kapitalu. U financovani vlastnim
kapitalem plati zakladni pravidlo, ¢im vétsi riziko, tim musi byt pozadovana vynosnost
vlastniky stanovena na vyssi hodnotu. U firmy Grid energy s.r.o. se jedna o mensi
spole¢nost, vrozvojové fazi své obchodni Cinnosti v oblasti energetiky, lze tak
predpokladat, ze se bude jednat o relativné rizikovou investici.

Dalsi moznosti se nabizi vyuziti bankovniho tivéru na urcity pocet let. Zkoumal jsem
variantu Express uvéru od Moneta Money Bank, ktera nabizi délku avéru pro
podnikatele v rozmezi 1-10 let, parametry Gvéru byly stanoveny na 5,5 roku fixnich
meésicnich splatek s urokovou sazbou 5,9 % p.a. V porovnani s investi¢nim uvérem od
Raiffeisenbank, ktery vySel na zakladé hodnoty RPSN pro firmu vyhodnéji, mé produkt
niz§i anuitni splatky a delsi dobu, po kterou firma vyuzije danového S§titu v podobé
nakladovych urokd. Na druhou stranu je ale uvér od Moneta Money Bank zatizen
vyS§simi poplatky za vedeni uvérového uctu, vyssi ro¢ni urokovou sazbou a vyssi
hodnotou ro¢ni primérné sazby naklada (drazsi naklady na kapital). Timto srovnanim
by se mél ptiklonit k investicnimu uvéru od Raiffeisenbank.

O finan¢ni leasingu lze na zakladé dat v tabulkach tvrdit, Ze na prvni pohled vypada
nejvyhodnéji, tj. firma vybérem leasingu vynalozi nejméné penéznich prostiedkl. Pro
prehled, uvér stanoveny na 36 mésict vyjde firmu o 53 003,28 K¢ draze nez financni
leasing stejné délky splaceni. Mizeme tedy ihned namitnout, ze cestou leasingu se
spoleCnosti Grid energy s.r.o. podaii 1épe optimalizovat firemni cash-flow. Nutno si

vSak uvédomit, ze trafostanice ma dobu zivotnosti zafizeni stanovenou v rozmezi 20—
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30 let, a zarovei spada do opisové skupiny!® 4 s délkou odpisovani 20 let. Rozhodnuti
tedy Cist€ na bazi vySe celkové zaplacené Castky po dobu vyuZzivani externich zdroja
financovani, se muze zdat jako ukvapené rozhodnuti ze strany managementu.

,Hned na zacatku si polozte otazku, na jak dlouhou dobu si planujete sjednat
v leasingové smlouvé financovani vozidla nebo stroje v porovnani s jeho odpisovou
dobou. Pokud na dobu vyrazné kratsi, nez je doba odpisovani, tak zvolte uvér.“
(Neuvirth, 2018)

Podnikovy management ¢asto Celi problematice rozhodovani mezi uvérem a leasingem
pro zajisténi dlouhodobého majetku. Nejveétsi chybu by znamenalo pominuti dafiovych
aspekti dlouhodobého majetku v ramci uplatiiovani nakladi z odpisa, resp. firemni
management by posoudil vyhodnost leasingu Cisté na bazi leasingového koeficientu ¢i
vysi leasingovych splatek ve srovnani s anuitnimi splatkami uvéru. (Valach, 2006 str.
411)

V nékterych pripadech se samoziejmé vyskytuje leasing jako vyhodnéjsi a Casté)si
forma financovani investi¢niho projektu, napf. pofizeni firemniho automobilu. U mnou
zvoleného investi¢niho zaméru hraje vSak roli vlastnictvi majetku v fadé dotacnich
programech, kde byva Castou podminkou vlastnictvi véci na strané firmy zadajici o
dotaci. (Neuvirth, 2018)

Mym vlastnim dopliiujicim navrhem je moznost financovani ¢asti projektu vlastnim
kapitalem a druhé ¢asti podnikatelskym uvérem, jelikoz si firma pojisti stav finan¢ni
stability, resp. indexu zadluzenosti, dale vSak také vyuzije své vlastni penézni
prostiedky reinvestovanim zpatky do firmy. U tohoto konkrétniho projektu se mize
pomeérova cast internich zdroji pohybovat kolem 10-15 %, zbyvajici ¢ast (85-90 %)
pfipadne tedy na podnikatelsky uvér. Takové rozdéleni kapitalovych slozek mize vést
ke zlepSeni vysledkt financni analyzy, kterou provede banka pied schvalenim uvéru,

timto krokem Ize také docilit pfiznivéjSich podminek, které banka nastoli.

13 Firma miize mit ve svém obchodnim majetku piedméty rizného druhu, sviij obchodni majetek ma
firma pravo po fadu let odpisovat (snizovat hodnotu jako ucetni naklad). Podle danovych zakoni (Zakon
o danich z piijmi | Zakon €. 586/1992 Sb. - Odpisy hmotného majetku) si firma patficny majetek zatadi
do pfislu$né skupiny a odpisuje po stanovenou minimalni dobu odpisovani.
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Trh energetiky nabizi pfilezitosti uzavirani smluv o smlouvé budouci'*, kde se firma
Grid energy s.r.o0. se svoji klientelou dohodne na zajisténi distribuce energie pro uréitou
oblast. To vyznamné dopomuze k planovani rozpoCtu investice do distribu¢niho
zafizeni — trafostanice. Jednak si firma predem vypocita naklady spojené s investici, ale
diky kontraktu o budoucim obchodnim vztahu, lze vy¢islit 1 planované vynosy daného

projektu.

4 Smlouva o smlouvé budouci oznacuje smlouvu, ve které se strany pfedbézné dohodnou na uzavieni
budouci smlouvy o n&jakém konkrétnim zdvazku. Pravni iprava tohoto smluvniho typu je vymezen v §
1785-1788 OZ.
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6 Zavér
Tuto firmu jsem si zvolil z davodu blizkého vztahu s jednatelkou spole¢nosti, coz mi
umoznilo pohotové ziskat potfebné finan¢ni vykazy a dokumenty. Zaroven jsem mél
moznost veSkeré nejasnosti v prub&hu vypracovani této prace podrobné prokonzultovat
a vyhledat feSeni. Mym ukolem bylo stanovit optimalni zpasob financovani
distribu¢niho zafizeni — trafostanice, kterou firma vyuziva pro svoji podnikatelskou
¢innost v sektoru energetiky.
Teoretickou ¢ast jsem vénoval vyzkumu daného tématu. Pomoci odborné literatury
jsem vypracoval formy interniho i1 externiho financovani.
Prakticka Cast se zaméfuje jiz na aplikaci teoretickych poznatkt z predesié kapitoly na
konkrétni podnikatelsky subjekt a realny investi¢ni projekt. Na zacatek jsem predstavil
obecné udaje o firmé a z rozvahy spolecnosti jsem vytvoril piehled kapitalové struktury
z roku 2020. Drzel jsem se pouze tii moznosti, jak projekt financovat, a sice interné,
uvérem ¢i leasingem. U externich forem jsem vyuzil vyobrazeni splatkového kalendare,
tedy mésicni zatizeni penéznich tokl. Po vypoctu nakladi na kapital jsem mohl v Casti
navrhil feseni stanovit, ze financovani daného projektu vyjde nejvyhodnéji pomoci
bankovniho Gvéru®®.
Drzel jsem se z Casti 1 teorie o tzv. optimalni kapitalové struktufe, ve své praci
zohledioval 1 index zadluzeni spole¢nosti a firemni likviditu, takze mé rozhodovani u

jednotlivych forem financovani ovliviiovalo vice aspektt nez Cisté naklady na kapital.

15 Nutno podotknout, Ze uvedené urokové sazby jednotlivych uvéri nejsou oficialni nabidkou
zminovanych bankovnich instituci pfimo firm¢é Grid energy s.r.o., po individualni finan¢ni analyze a
vyhodnoceni bonity by mohlo dojit ke zvySeni Ci snizeni této sazby.
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A

DPH
EBIT
mil.
mld.
MPO
pa.

PV

Q4

Ro
RriNsTAB
RriNsTRU
Ria
Reop
Resp.
S.r.0.

tis.

Uz
WACC

aktiva

dan z piidané hodnoty

zisk pted zdanénim a tiroky

milion

miliarda

Ministerstvo priumyslu a obchodu
per anum (za rok)

pozadovana vynosnost

ctvrty kvartal

vynosnost bezrizikové investice
rizikova pfirdzka za finan¢ni stabilitu
rizikova ptirdzka za finan¢ni strukturu
rizikova ptirdzka za velikost podniku
rizikova ptirdzka za podnikatelské riziko
respektive

spole€nost s ru€enim omezenym
tisic

uplatné zdroje
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ukazatel produkéni sily
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