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Seznam pouzitych zkratek a symboli

AGP Knézmost a.s.

a.s.
CAPM
CF
CK
CP

DPH

IRR

IS/IT

JZD

NCP
NPV
Pl

PP

SGEF
S.r.o.
TTD
VK

WACC

AGROPODNIK KNEZMOST a.s.
akciova spole€nost

Capital Assest Pricing Model
Cash flow

Uro&eny cizi kapital

Celkovy pfijem

Dan z pfidané hodnoty
Pofizovaci cen

Pocatecni investovany vydaj
Vnitfni vynosove procento
informacni systémy a informacni technologie
Jednotné zemédélské druzstvo
Celkovy kapital

Cisty celkovy pfijem

Cista sougasna hodnota

Index ziskovosti

Doba navratnosti

roCni navratnost

SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o.
spolecnost s ruéenym omezenym
Tereos TTD, a.s.

Vlastni kapital

Vazené naklady na kapital



Uvod

Kazda spole¢nost podnikajici v trznim prostfedi vlastni né&jaky dlouhodoby
majetek, bez kterého by se neobeSla pro vykon svych €innosti, at uz se jedna
o vyrobu vyrobku, prodej zbozZi &i poskytovani sluzeb. Tento majetek se béhem
sveé doby pouzivani opotfebovava, a tudiz je nutné ho obménovat. Aby spoleCnost
mohla svUj zastaraly majetek vyménit, musi vlastnit dostate¢né finan¢ni zdroje,

nebo zvolit jiny zpUsob financovani.

Nejprve vS8ak musi provést prlizkum trhu a vybrat investici, ktera by splfiovala jeji
predstavy v technickych parametrech a vykonu. Provede pfedbézny vybér
konkrétnich investic, které odpovidaji jejim pozadavkim. Zhodnoti vSechny jejich
vyhody a nevyhody a nasledné provede jejich zhodnoceni na zakladé
predbéznych finan¢nich tokua, které by mohly v budoucnu vyprodukovat.
K hodnoceni muze zvolit rizné metody. Jednou z variant hodnoceni, kterou mize
firma vyuZit, je zhodnoceni na zakladé statickych a dynamickych metod. Tyto
metody poskytnou relativni informace o vhodnosti investice v oblasti navratnosti

investovanych finanénich prostrfedku.

Po vybéru nejvhodnéjsi investice dochazi ke zvazeni jednotlivych forem
financovani arozhodnuti firmy, jakym zpusobem bude projekt financovat.
Pro financovani nového majetku muze firma vyuzit vlastnich nebo cizich zdroja.
V pfipadé vlastnich zdroji se jedna predevSim o vysledek hospodareni, jenz
vychazi zjeji ekonomické c&innosti. Pfi pouziti externich zdroji, ma podnik
na vybér vice variant. NejCastéjSim zpusobem financovani dlouhodobého majetku
firmy je vyuZiti leasingu €i bankovniho uvéru, kdy finan€ni instituce nabizi svych
klientim rdzné uvérové produkty, které se snazi pfimo pfizpasobit jejich

pozadavkim.

Cilem bakalarské prace je komparace moznosti financovani investic a postupl
hodnoceni efektivhosti modelového investiCniho projektu. Pro zhodnoceni
investice bude vyuzito statickych a dynamickych metod, dale bude vyhodnocen jeji
soucCasny stav vychazejici z u€etnich dat spole€nosti. V praci bude analyzovan
cely proces vybéru investice spolecnosti, zpusob financovani a nasledné

zhodnocen jeji pfinos do budoucna.



1 Investice a investicni rozhodovani

Investice a investi¢ni rozhodovani tvofi dulezitou ¢ast podnikovych aktivit, protoze

bez dlouhodobého majetku by podnik nemohl existovat.

1.1 Charakteristika investic

Investice lze charakterizovat z makroekonomického hlediska jako vyuZziti uspor
pro vyrobu statku, popfipadé k rozvoji technologii €i ziskavani lidskych zdroja.
Pri SirSim pojeti v ekonomickeé teorii se investice charakterizuji jako ,ekonomickée
Cinnosti, pfi nichZz se subjekt (stat, podnik, jednotlivec) vzdava své soucasné

spotfeby s cilem zvySit produkce statku v budoucnosti®. (Valach, 2006, s.16)

Investice vychazejici z u€etniho a finan¢niho hlediska predstavuje volné penézni
prostiedky, které budou nasledné vynaloZeny v oCekavani jejich budouciho
zhodnoceni. Pfi kazdém vynalozeni téchto penéznich prostfedkl je oCekavan
urCity vynos, ktery povede ke zlepSeni soucCasné situace. Ale kazda investice

s sebou nese uréitou miru rizika.

V této podobé hovofime o hrubych investicich prestavujicich celkovou ¢astku
vynaloZenou na nakup investiéniho majetku v daném obdobi. Cisté investice jsou

hrubé investice snizené o amortizaci neboli odpisy. (Scholleova, 2009)

Obecné podnikové investice jsou statky, které jsou uréeny k vytvareni dalSich
statkl v budoucnu, nikoli k bezprostfedni spotfebé. Z financniho hlediska
se investice charakterizuji jako jednorazové vynalozené vydaje, u kterych lze
oCekavat jejich pfeménu na budouci penézni pfijmy v Casovém useku delSim
nez 1 rok. (Dluho$ova a kolektiv, 2010)

Z podnikového pohledu lze investice chapat v uzSim pojeti jako majetek, ktery ma
vytvaret dalSi majetek pro prodej na trhu. V SirSim pojeti investice predstavuje
v souCasné dobé obétované prostfredky na pofizeni majetku pro vytvareni
budoucich dlouhodobych uzitka. (Scholleova, 2009)

1.2 Rozdéleni investic

Pro klasifikovani investi€nich projektu jsou investice specifikovany podle riznych
hledisek.



Podle udelu Ize investice rozdélovat na:

Interni — investice do podnikové potieby tj. obnovy &i rozvoje z dusledku
nedostacujici vyrobni kapacity,
Externi — pro ucely rozvoje novych moznosti na trhu, novych technologii

Ci regulace nutnych investic do bezpec€nosti prace, zivotniho prostredi.

Z ucetniho hlediska lze délit investice na pofizeni:

Dlouhodobého hmotného majetku (stavby, samostatné movité véci,
pozemky,...),
Dlouhodobého nehmotného majetku (licence, patenty, knowhow, ....),

Dlouhodobého finanéniho majetku (cenné papiry, vklady do spole¢nosti,

pajeky, ...).

Ze zakona o danich z pfijmu €. 586/1992 Sb. se za dlouhodoby hmotny majetek

povazuje majetek s pofizovaci cenou vysSi nez 40 000 K¢ a dlouhodoby nehmotny

majetek s pofizovaci cenou vyssi nez 60 000 K& a doba uzivani tohoto majetku

musi byt delSi nez 1 rok.

Rozdéleni investic z divodu rozvoje podniku:

Obnovovaci — pro obnovu zastaralého vyrobniho zafizeni,
Rozvojova — vedouci ke zvySeni sou¢asné vyrobni produkce,
Regulatorni — pro dalSi fungovani podniku z duvodu pfizplsobeni nové

legislativy statu (Scholleova,2009).

Podle vécného hlediska Ize investice délit:

Nové vyrobni zafizeni — jedna se o pofizeni nového hmotného majetku,
ktery bude slouzit k vyrobé stavajiciho vyrobku, jedna se o obnovu
zastaralého vyrobniho zafizeni,

Novy produkt — jedna se o komplexni vyvijeni aktivit (vyzkum, vyvoj, zajisténi
vyroby a prodeje), jejichz vystupem je realizace nového vyrobku nebo sluzby
(Kislingerova a kol., 2007),

Nova organizace — jedna se o investice do novych IS/IT k zajisténi zlepSeni
vztaht, informovanosti v organizaci a rychlejSi reakce na vyskytujici

se problémy v organizaci,
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- Nové trhy - vyvijeni veSkerych aktivit pro zajisténi prostupnosti a zvyseni
pozice podniku na novém trhu,

- Nové okoli — vyvijeni snahy podniku pfizpusobit se ménicim se pozadavkim
okoli, dané bud zakonnou upravou (bezpecnost prace, ochrana zdravi,
ochrana Zivotniho prostfedi) nebo novou spoleCenskou zménou (napf.
ménicimi se pozadavky spotiebitell), (Scholleova,2009),

- Nova firma - aktivity vedouci ke koupi nové firmy v ramci firemniho riastu
a jejiho rozsifeni.

Podle vzajemného vlivu vice investic:

PIné substituéni — jedna se o navzajem vylu€ujici se projekty, kdy pfijeti
jedné investice vyluCuje pfijeti t¢ druhé, a to ne zddvodu nedostatku
finan€nich prostfedku, ale z podstaty investice. Pfikladem muze byt potfeba
nového vyrobniho zafizeni pro podnik, kdy si podnik voli mezi dvéma
vyrobnimi zafizenimi od riznych dodavatelt.

- Zc&asti substituéni — jedna se o fazi prodeje, pfi kterém si zakaznik voli z vice
vyrobkul jen jeden z nich.

- Nezavislé — jedna se o pfijeti vice investic, které bézi soubézné a nejsou
na sebe zadnym zpusobem zavislé, napf. nakup nového ucetniho programu
nevylucuje nakup nové vyrobni linky.

-  Komplementarni — zde se jedna o dopliujici se investice, kdy pfijeti jedné

investice by bez druhé nepfinaselo takovy efekt, jako pfijeti obou investic

navzajem. (Scholleova, 2009)

1.3 Investiéni rozhodovani

AT & <4

Investiéni rozhodovani tvofi jedno =z nejdulezitéjSich druhl manazerského
rozhodnuti. Spocdiva zejména v tom, ze jeho dlsledky ovlivni dlouhodobé podnik.
Pfi Spatném vynaloZeni objemu zdroju, dochazi k nebezpeCi ztrat. Proto
rozhodnuti o schvaleni i odmitnuti investicniho zaméru ovlivni budouci vyvoj

a existenci podniku.

Hlavnim dlouhodobym cilem podniku je rust jeho hodnoty, ke kterému vyrazné
prispiva kvalitni a uspésna realizace investic. Zakladnimi nastroji investiCniho
rozhodovani jsou ekonomicka kritéria hodnoceni investi¢nich projektd.
(DluhoSova a kolektiv, 2010)
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1.4 Faze investi¢niho procesu

Jednou z hlavnich podminek uspéchu rozvoje podniku je kvalitni pfiprava, a poté
realizace investiCnich projektu. Z tohoto duvodu je dulezité se celému procesu
pozorné vénovat. Vlastni pfiprava a realizace investi¢niho projektu se rozdéluje
do &tyr fazi. Od prvotni mySlenky projektu az k naslednému ukonceni projektu.

Jedna se o faze:

- Predinvesti¢ni, ktera zahrnuje identifikaci projektu, pfedbézny vybér, studie
proveditelnosti (Feasibility Study),

- Investicni (realizace projektu a uvedeni do provozu),

- Provozni (produkce vyrobku a sluzeb),

- Ukonéeni a likvidace (zastaveni vyroby a vyfazeni zafizeni).

Kazda z fazi ma svilj vyznam pro uspésnost daného projektu. Nazorné vysvétleni

jednotlivych fazi investi¢niho procesu zobrazuje obrazek 1.

Identifikace proiektu P‘fed i “VEStiE“i
PiFedbé&Znv vwbér féze

i

Studie proveditelnosti

Realizace proiekiu

| |

Uvedeni do provozu

Produkce vwwrobkd

| |

Produkce sluZeb

L
Ukonceni a
likvidace

Zastaveni wrobv

| |

Vviazeni zafFizeni

Zdroj: Zpracovano podle Valach (2006)

Obr. 1 Etapy zZivota projektu
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1.4.1 Predinvesticni faze

Predinvesticni pfiprava predstavuje zakladni pfedpoklad uspésnosti realizace
projektt a jeho nasledného fungovani. Naro¢nost této faze spociva v riznorodosti
klasifikovanych pracovnikd, tj. technikl, ekonom, pravnikul, specialistl, ekologu,
ktefi se podileji na sestaveni realizace daného projektu. Musi mezi nimi existovat

vzajemna spoluprace, aby byla uspésnost projektu zajisténa.

Do hlavnich cili pfedinvesti¢ni pfipravy je zahrnuta podrobna identifikace projektu
a jeho mozné varianty. Poté dochazi k postupnému vyluCovani nevhodnych
variant az k vybéru té nevhodnéjSi. Nasledné je potfeba zduvodnit vyhodnost
daného projektu z raznych hledisek, rozhodnout o vhodné lokalizaci projektu,
navrhnout technické feSeni a posoudit ekonomickou stranku projektu véetné jeho

financovani. (Valach, 2006)
Pfiprava tykajici se vétSich investi¢nich celku zahrnuje tfi etapy:
1. Identifikace projektt

Na zakladé vSech dostupnych informaci jsou zpracovany jednotlivé podnikatelské
prilezitosti. Neustalym sledovanim podnikatelského okoli firmy dohazi
k vyhodnoceni a zpracovani analyz, jenz vedou k co nejlepSimu vytvoreni portfolia
projektu z hlediska zajimavosti a efektivnosti pro podnik. Jedna se predevSim
o sledovani napf. novych produktd, novych technologii, atd., které mohou byt

uverejnovany na strankach statnich instituci, odborném tisku, atd.

2. Predbézny vybér

Predstavuje jakysi mezistupen mezi hledanim optimalnich pfileZitosti
a vypracovanim analyzy danych pfilezitosti. Slouzi jako zaklad pro konecné
rozhodnuti realizace projektu ¢&i jeho zamitnuti. V uréitych pfipadech byva

zpracovana technicko-ekonomicka studie neboli investicni zamér pred vybérem

konkrétniho investi¢niho projektu. (DluhoSova a kolektiv, 2010)
3. Technicko-ekonomické studie proveditelnosti (Feasibility Study)

Studie proveditelnosti poskytuje vSechny dostupné podklady potfebné pro spravné

rozhodnuti.

Zahrnuje veSkeré pozadavky, které souviseji s uvedenim investice do praxe.

Jedna se zejména o rozpracovani technickych a finanénich pozadavki. Vse

13



se opira o situaci na trhu a vSe je podlozeno dukladné zpracovanou finanéni
analyzou, na které se podili tym slozeny z odbornikd z rdznych oblasti. Jednotlivé
varianty projektl jsou vyhodnoceny a posouzeny s cili podniku. Pokud jsou
nalezeny nepfesnosti, ¢i je projekt vyhodnocen jako neefektivni, je zamitnut.

(Kislingerova a kol., 2007)

Naplni studie by mél byt vesSkery pfehled o vstupech a vystupech, zdivodnéni
a vyvoj projektu, kapacita trhu a produkce, materialni vstupy, lokalizace
a prostfedi, technicky projekt, organizacni projekt, pracovni sily, €asovy plan
realizace a finanéni a ekonomické vyhodnoceni, v€etné mozného rizika projektu.
Doporuéeny obsah studie zpracovala organizace UNIDO (United Nations
Industrial Development Organization), jenz se zabyva zpracovanim metodiky
vyhodnocovani investi¢nich projektu. Tato metodika je pouzivana v fadé zemi

a mezinarodnich finanénich a ekonomickych instituci. (Valach, 2006)

1.4.2 Investi¢ni faze

V této fazi dochazi k realizaci projektu od prvotniho zadani, az po uvedeni
do provozu. Zakladnim predpokladem pro realizaci projektu je vytvofeni pravniho,
finan€niho a projektového ramce. Investi¢ni faze také zahrnuje uvodni a realizacni
projektovou dokumentaci, ziskani potfebné technologie nakupem ¢i vyvojem,
vybér dodavatele, zajisténi potfebného majetku, lidskych zdroju a zabéhového
provozu. Ddkladné zpracovana Feasibility Study a ¢asovy harmonogram planu
pak slouzi k u¢innému Fizeni realizace projektu. Cela realizace vSak musi byt

pod nepfetrzitou kontrolou. (Kislingerova a kol., 2007)

1.4.3 Provozni faze

V této fazi dochazi k produkci vyrobk( a sluzeb. Ukazuje se zde uspéSnost
v kvalité prfipravného procesu a zpracované technicko-ekonomické studie.
V provozni fazi jsou generovany financni toky, které ukazuji souhrnnou
ekonomickou efektivnost investice ve vySi a stabilité v porovnani s investi¢nimi
vydaji. (DluhoSova a kolektiv, 2010)

1.4.4 Ukonceni a likvidace projektu

Faze ukonceni a likvidace projektu prfedstavuje zavér Zivota projektu. Je spojena

s pfijmy a vydaiji, které souvisi s likvidaci majetku. Do této faze je zahrnuta
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demontaz zafizeni, jeho likvidace, sanace lokality a prodej nepotfebnych zasob.
Pfi likvidaci investice dochazi k tzv. likvidaCni hodnoté projektu, coz pfedstavuje
rozdil mezi pfijmy a vydaji z likvidace. Tato poloZzka je soucasti penézniho toku

v zavére¢ném roce zivotnosti projektu. (Fotr a Soucek, 2011)

1.5 Hodnoceni efektivnosti investic

Pro hodnoceni efektivnosti investic existuje cela rfada kritérii, ktera jsou zalozena
na porovnani vydaji vzniklych pfi realizaci investice a ekonomickych pfijmu
z investice. Celkova efektivnost investiCnich projektl je posuzovana podle toho,
jak projekty pfispivaji k hlavnimu cili podnikani firmy, neboli jak maximalizuji trzni
hodnotu firmy pro vlastniky. Pro posouzeni efektivnosti investice existuje v teorii

a praxi finan¢éniho rozhodovani fada metod. (Valach, 2006)

Kazda nova investice je charakterizovana zakladnimi parametry, tj. pocateCnimi
kapitalovymi vydaji, cash flow plynouci z realizace investice z jednotlivych let,
dobou Zivotnosti a vazenymi podnikovymi naklady na kapital, které zohledruji

faktor rizika. (Kislingerova a kol., 2007)

Kritéria hodnoceni jsou ¢lenéna podle rlznych hledisek. Nej¢astéjSim ¢lenénim
je podle faktoru Casu (na statické a dynamické metody) a podle formy
ekonomického efektu (u€etni a finan¢ni toky), které znazorfiuje obrazek 2. V ném

je zobrazeno rozdéleni jednotlivych metod, na které ma dopad urcity faktor.
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S ohledem na S ohledem na
faktor ¢asu formu efektu

Staticka ‘ Ucetni

Dynamicka ‘ Financ¢ni toky

Zdroj: zpracovano podle DluhoSova a kolektiv (2010)

Obr. 2 Clenéni ekonomickych kritérii hodnoceni investiénich projektt

1.5.1 Kiritéria hodnoceni investi¢nich projektt s ohledem na formu

efektu

Ugetni kritéria, ktera vychazeji z udajii nachazejicich se ve vykazech zisku a ztrat,
pracuji s naklady, vynosy a se ziskem. Kritéria jsou zaloZzena na nakladovém
pfistupu, kde vyslednym efektem ma byt Gspora nakladi a na bazi zisku
je vyslednym efektem vyjadieni zisku ve formé, bud hrubého, nebo Cistého zisku,
¢i ve formé EBIT (zisk pfed uroky a zdanénim). Velkou vyhodou téchto kritérii
je jejich relativné snadna dostupnost a propocet ucetnich dat. Ale pouziti uCetnich
dat ma i fadu nedostatkl napf. opomiji zmény pracovniho kapitalu. (DluhoSova
a kolektiv, 2010)

Kritéria tykajici se finanCnich tok( vychazeji z pfijmu a vydaji. Jsou tvoreny
skuteCnymi toky spojenymi s realizaci projektu a jejich nejCastéjsi vyjadfeni je jako
rozdil provoznich pfijmu a kapitalovych vydaju. Zde zavisi na financovani projektu.
VétSinou se jedna o volné financni toky (Free Cash Flow), pfipadné finanéni toky
z aktiv (Free Cash FlowFirm) a pfipadné financni toky vychazejici z vlastniho

kapitalu (Free Cash FlowEquity). Vyhodou kritérii vychazejicich z finan¢nich toku
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jsou skutec¢né a nezkreslené udaje, které jsou vygenerovany projektem.
(DluhoSova a kolektiv, 2010)

1.5.2 Kritéria hodnoceni investi€nich projektti s ohledem na faktor
casu

Kritéria s ohledem na faktor C¢asu se rozdéluji do dvou vétSich skupin. Prvni

skupinu tvofi statické metody, které nezohledriuji faktor rizika a ¢asu. Jsou vhodné

pouze pro orientani zjisténi ukazatel(. Druhou skupinu reprezentuji dynamické

metody, které berou v Uvahu faktor ¢asu. Pro vypocet jsou diskontovany vSechny

vstupni parametry a diky tomu je zaroven zohlednéno riziko a ¢as. V obrazku 3

jsou znazornény jednotlivé metody, které budou niZe charakterizovany.

Statické metody
*Celkovy pfijem z investice
«Cisty celkovy pfijem z investiice
*Prdmérné rocni pfijem
*Prdmérna ro¢ni navratnost
*Prdmérna doba navratnosti
*Doba navratnosti

Dynamické metody

«Cista souc¢asna hodnota
*Vnitfni vynosoveé procento
*Index ziskovosti

*Doba navratnosti

Zdroj: zpracovano podle Schollerova (2009)

Obr. 3 Prehled jednotlivych metod

1.5.3 Statické metody

PouzZiti statickych metod je vhodné pro zhodnoceni investic, na které faktor ¢asu
nema takovy vliv. Jedna se pfedevSim o investice do fixniho majetku s kratkou
dobou Zzivotnosti (napf. stroje). U téchto investic neni tfeba pfihlizet k Casovému
faktoru, nebot nema takovy vliv na hodnoceni a vybér konkrétni varianty.
Dulezitou roli hraje v hodnoceni investice vySe diskontni sazby, tzn. €im je nizsi,

tim méné vyznamny je vliv asového faktoru. (Valach, 2006)
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Vyhodou téchto metod je jejich jednoduchost, jak z hlediska kalkulace, tak
ve srozumitelnosti interpretace vysledku. Pracuji s pfijmovou a vydajovou strankou
investice. Nevyhodou metod je nezohledriovani rizika a nerespektovani faktoru
Casu pfi zjiStovani vynosnosti investice. Jejich pouziti je pfedevsim pfi poCateCnim
zjiStovani vhodnosti investic. Lze se s nimi setkat u projektd s kratkou dobou
Zivotnosti, nizkym stupném rizika a nevyznamnou finan¢ni naro¢nosti pro podnik.

Tyto metody nejsou vhodné pro strategicka rozhodnuti. (Scholleova, 2009)
Celkovy prijem z investice

Celkovy pfijem zinvestice predstavuje soucCet veskerych predpokladanych
penéznich tokd vyplyvajicich z investice za celou dobu jeji Zivotnosti. Lze ji vyjadfit

pomoci vzorce:
Celkovy prijem (CP) =CF; + CFz+ ... + CFr =Y, CF; (1)
Kde: CP = Celkovy prijem z investice
CF = penézni tok
n = pocet let Zivotnosti
CFi = penézni tok v roce i

Za vhodnou investici je povazovana takova, u které celkovy pfijem pfresahuje
pocCate¢ni vydaje a pfi vybéru zvice mozZnych investic je vybrana takova,
jejiz celkovy pfijem je nejvy$si. (Scholleova, 2009)
Cisty celkovy pfijem z investice
Jedna se o celkovy pfijem (CP) viz (1), ktery je upraven o pocate¢ni investovany
vydaj (IN). Pro pfijeti investice k dalSimu rozhodovani o jeji realizaci musi byt jeji
Cisty celkovy pfijem kladny (NCP). (Scholleova, 2009)

Cisty celkovy prijem (NCP)= CP - IN = - IN + Y1, CF; (2)
Primérny rocni pfijem
Pfredstavuje sumu vSech cash flow (CF;) plynouci z investice (CP), ktery je vydélen

poctem let Zivotnosti investice (n). (Kislingerova a kol., 2007). Prmérny roCni

pFijem se vypocte nasledujicim zplsobem:

Priimérny rocni prijem (9 CF) =

©)

n
Zi:l CF;
n
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Pramérna roc€ni navratnost
Primérnou ro¢ni navratnosti Ize zjistit, kolik % investovaného kapitalu se za rok

v priméru vrati:

o . . c
Priimérnd rocni ndvratnost (0'r) = QjI—NF (4)

Pfi vypoCtu tohoto ukazatele je pozadovana minimalné 100 % navratnost,

aby doSlo k dalSi uvaze o realizaci investice. (Scholleova, 2009)
Primérna doba navratnosti

Primérma doba navratnosti fika, za jak dlouho pfi rovhomérném rozlozeni
penéznich tokl dojde ke splaceni investice. VypoCet se provadi nasledujicim

zpusobem:

o v . .y IN 1
Priimérnd doba ndvratnosti (t) = 5oF nebo @5 (5)

Pro realizaci investice musi byt kratSi doba navratnosti, nez je oCekavana

zivotnost investice. (Kislingerova a kol., 2007)

Doba navratnosti

Doba navratnosti udava, za kolik let penézni pfijmy z investice vyrovnaji pocatecni
vydaje vynalozené na investici. Za penézni pfijmy se povazuje zisk po zdanéni
a odpisy. Zde plati pravidlo, ze &im je doba navratnosti kratSi, tim je investice

vyhodné&jSi. Dobu navratnosti Ize vypocitat pomoci vzorce:
Porizovaci cena (1) =Yi-1(Z, + 0,) (6)
Kde: [ = kapitalovy vydaj
Z,, = pfedstavuje rocni zisk po zdanéni v jednotlivych letech Zivotnosti
On = ro¢ni odpisy z investice v jednotlivych letech Zivotnosti
n = pocet let Zivotnosti
a = predstavuje dobu navratnosti

Doba navratnosti predstavuje ten rok zivotnosti investice, vnémz dochazi

k pozadované rovnosti. (Valach, 2006)
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1.5.4 Dynamické metody

Dynamické metody pfihlizeji k Casové hodnoté penéz tj. berou v ivahu plisobeni
faktoru Casu a miry rizika, ktera je vyjadfovana pomoci urokové miry pfedstavujici

vynosnost investice v pribéhu doby Zivotnosti. (Scholleova, 2009)
Cista souéasna hodnota

Cista soudasna hodnota (Net Present Value) je metodou, ktera predstavuje jednu
z nejvhodnéjSich metod pro vyhodnocovani efektivnosti investice. Porovnava
vSechny pfijmy a vydaje plynouci z investice v jejich sou¢asné hodnoté. Provadi
se tak, ze se prepocitaji pfijmy a vydaje pomoci diskontovani na hodnotu penéz

v Case pofizeni investice. (Kislingerova a kol., 2007)

M Ve v Ve — _ / CF1 CF2 CFn — n CF,:
Cistd soucasnd hodnota (NPV) = -IN + T +(1+k)2 + '"+(1+k)n = 1N+Zl=1(1+k)i
(")

Kde: IN = pocatecni investovany vydaj
CF = penezni tok v jednotlivych letech Zivotnosti
k = diskontni mira
n = pocet let Zivotnosti

Investice je pfijata jen v pfipadé, Ze je kladna. Rika, kolik pen&znich prostfedki
ziska podnik navic nad investovanou c¢astku, kterou do investice vlozil.
Je-li zaporna, znamena to, Ze nedojde Kk navraceni investovaného kapitalu.
(Scholleova, 2009)

VnitFni vynosové procento

Vnitfni vynosové procento (Internal Rate of Return) predstavuje nalezeni takové
diskontni sazby, pfi niz se ofekavané pfijmy rovnaji vydajim pfipadajicim
na investici (oboji v souasné hodnoté). (Synek a kolektiv, 2000)

O relativni vyhodnosti investice vypovida velikost vnitfniho vynosového procenta.
Cim je vy38i, tim je investice lep$i. PFijmuti investice odpovida vy3simu
vynosovému procentu, nez jsou prdmérné naklady na kapital podniku (WACCH).
(Kislingerova a kol., 2007)

' WACC predstavuji pramérné naklady na kapital vé&fiteltl a naklady na kapital akcionafd
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Vnitfni vynosové procento se vypocita z nasledujiciho vztahu:

IN=yn  —CF (8)

=1 (1+IRR)!
Kde: IRR = vnitini vynosové procento
Index ziskovosti

Index ziskovosti (Pl), neboli Profitability Index pfedstavuje relativni méfitko, podle
kterého dochazi k vyznamnému rozhodovani o investicich. Vyjadfuje se jako
pomér predpovidanych budoucich penéznich tokl a po¢atecnich vydaju investice.
Index ziskovosti musi pfesahovat 1, aby byl projekt pfijat. A C¢im je vysSSi, tim
je ekonomicky pfijateln&jsi pro podnik. Casto je vyuzivam pfi rozhodovani podniku
u vice investiCnich projektl, které nemohou byt realizovany najednou z duvodu
nedostatku financnich prostfedkud. (Scholleova, 2009): Vypocita se ze vzorce:
n _CFj

. : 2i=1(1+k)i
Index ziskovosti (Pl) =—— 9)

Doba navratnosti

Doba navratnosti (PP) nebo také Payback Period udava pocet let, za které
se predpokladané penézni toky budou rovnat pocatecnim vydajam, neboli

za jakou dobu se podniku investice vrati v podobé cash flow. (Scholleova, 2009)

Jedna se o statickou metodu viz (6), ktera ma urcité nedostatky v podobé
opomenuti penéznich tokll po dobé splaceni. Nedostatek v nezohlednéni
Casoveho hlediska lze odstranit pomoci tzv. diskontované navratnosti, kdy pfijmy
diskontujeme procentem nakladu z investice nebo urenou vynosnosti investice.

Ovsem pfijmy po dobé splatnosti nejsou zapocteny. (Synek a kolektiv, 2000)

Druhou nevyhodou je, Ze neni brana v Uvahu riizna Zivotnost investic, coz vede
k vylou€eni kratkodobych dobrych projektl jen proto, Ze byly navrzeny jako
dlouhodobé. Poskytuje informace o mife likvidity investice v podobé doby
vazanosti pavodniho kapitalu v investici. Vhodné je metodu pouzit u projektd
se stejnym Casovym horizontem, vysokym rizikem a jako doplfujici kritérium

pfi hodnoceni investic. (Kislingerova a kol., 2007)
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1.5.5 Faktory ovliviiujici metody hodnoceni investic

Existuji tfi faktory, které ovliviiuji metody hodnoceni investic, jedna se o:

- Likviditu,
- Riziko,

- Cas.
Likvidita predstavuje zastoupeni investicniho vydaje (cash flow) nebo jen cast
vydaje investice, popfipadé zisk €i ekonomickou pfidanou hodnotu. Faktor ¢asu
predstavuje Zivotnost investice, neboli poCet obdobi, za které by méla investice
prinaset efekt. Vychazi z planu investice. Riziko je zastoupeno poZadovanym
zhodnocenim vlozeného kapitalu, které je zohlednéno v diskontni sazbé
zahrnuijici faktor ¢asu. Pro nejlepSi odhad diskontni miry slouzi vazené naklady
na kapital (WACC). WACC se vypoditaji nasledujicim zpasobem:
VdZené ndklady na kapitil (WACC) = ick *(1-t) *C?K + vk *% (10)

Kde: ick = naklady na cizi kapital v %

t = sazba dané z prijmu

CK = cizi kapital

K = celkovy kapital

ivk = haklady na viastni kapital

VK = vlastni kapital (Scholleova, 2009)
Naklady na vlastni kapital

Kazdy vlastnik, ktery vlozil svij kapital do spoleCnosti, oCekava za podstoupené
riziko urcity vynos. Naklady na vlastni kapital predstavuji vlastniky pozadovanou
vynosnost. Jedna z metod pro zjisténi nakladu na vlastni kapital slouzi model
CAPM (Capital Assest Pricing Model):

CAPM = r¢+ B x (Im - It) (11)
kde: r= bezrizikova urokova mira
B= parametr rizika

(rm— )= prémie za riziko (Schollerova, 2009)
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Pro vypoCet modelu CAPM je nutné znat parametr rizika (koeficient beta),
ktery pfedstavuje odraz souvislosti hodnoty podniku v porovnani s celym trhem.
Jednou zvariant, jak se dopracovat ke koeficientu beta je vychazet
jiz zpracovanych informaci ,z americkych nebo evropskych trhd pro firmu
ze stejného odvétvi“ (Scholleova,2009, s. 148). Jelikoz se podniky liSi v kapitalové
struktufe v jednotlivych odvétvich, je nutné koeficient beta pfepocitat na tzv.

nulové zadluzeni, podle vzorce (Schollerova, 2009):

CK
ﬁzadluzvena' :,Bnezadluzvena' *(1 + (1 - t) * W) (12)

1.5.6 Volba metody

Vybér vhodné metody hodnoceni investic ovliviuje faktor likvidity, ¢asu a rizika.
Proto metody, které tyto faktory nezahrnuji, povaZzujeme pouze jako orientacni.
Zde se jedna zejména o statické metody, které slouzi pro rychlé vyrazeni
ztratovych investic. Dynamické metody maji vétSi vypovidajici schopnost
z hlediska ovlivnéni vySe zminénych faktorl a Zzadna z dynamickych metod nesmi
vylu€ovat druhou, tzn. jedna z metod nemuZze investici pfijmout a druha zcela

zamitnout v otazce pfijatelnosti a nepfijatelnosti investice. (Scholleova, 2009)

Pouzitim kazdé dynamické metody se na investici pohlizi z jiného uhlu pohledu.
Cista soucasna hodnota pohlizi na absolutni pfirastek hodnoty, neboli vypovida
o realnych hotovostnich ¢astkach, proto by méla byt brana jako metoda klicova.
Cistou soucasnou hodnotu je vhodné doplnit vnitinim vynosovym procentem,
jenz porovnava zhodnoceni kapitalovych vydajd (vynosnost), &i indexem
ziskovosti, ktery tvofi podilovou podobu Cisté souCasné hodnoty, vypovidajici
o relativnim zhodnoceni pfiristkové hodnoty. Doba navratnosti se zamérfuje
na rychlou navratnost penéznich toku tj. likviditu. Vybér metody v8ak zavisi jen

na pozadavcich investoru. (Kislingerova a kol., 2007)
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2 Komparace bankovniho uvéru a leasingu

Pro financovani investic existuje mnozstvi variant, které muZe management
v podniku zvolit. NejCastéjSimi variantami z cizich zdroja je financovani bankovnim
uvérem nebo leasingem. Kazda z téchto variant ma své vyhody a nevyhody.

A zalezZi jen na managementu, pro kterou z nich se rozhodne.

2.1 Zdroje financovani investic

Pfed kazdou realizaci investicniho projektu je potfeba nejdfive ucinit investicni
rozhodnuti a poté financni rozhodnuti. Pfi investiCcnim rozhodnuti se zvazuje,
zda bude investi¢ni projekt podniku pfinaset dostate¢ny efekt. Po pfijeti projektu
dochazi kfinanénimu rozhodnuti, vnémz se zvazuje financovani investice.

(DluhoSova a kolektiv, 2010)

Zdroje finan¢niho kryti tvofi dulezitou ¢ast hodnoceni efektivnosti investic. Mély by
byt navrzeny tak, aby zajistily potfebu finan¢nich zdroju potfebnou na investici s co
vice hledisek na interni, externi a vlastni, cizi, jenz zobrazuje obrazek 4. (Marek a
kolektiv, 2009)

Vlastnictvi zdroju

Viastni Cizi
Interni Zisk Podnikova banka
=, .
193 Odpisy Rezervy na duchod
-g Uvéry finanénich instituci
S Vklady vlastnik Dluhopisy
Externi Dotace a dary Financni leasing

Rizikovy kapital Obchodni Gvery

Ostatni zavazky

Zdroj: zpracovano podle DluhoSova a kolektiv (2010)

Obr. 4 Zdroje financovani investi¢niho projektu

Pokud pro financovani investice jsou vyuzity pouze interni vlastni zdroje, jedna

se o tzv. samofinancovani. Vyhodou samofinancovani je, Ze neroste zadluZenost
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a tim je snizeno financni riziko firmy. Takto mohou byt financovany i rizikovéjSi
akce, na které by byl stézi ziskavan uvér. Nevyhodou samofinancovani je, ze zisk
neni kazdoro¢nim stabilnim zdrojem a jeho vySe se méni. Také predstavuje
relativné drazsi zdroj, jelikoz si od né&j nelze nic odecCist do nakladu. (DluhoSova
a kolektiv, 2010)

Cizi zdroje predstavuji pfedevsim uvéry obchodni &i bankovni, emise dluhopisq,
¢i finan¢ni leasing. Pouziti jakéhokoliv ciziho kapitalu je pro podnik levné;jsi
z duvodu placenych urokd z avérd, které jsou promitnuty do nakladd a tim snizuji
danovy zaklad a ovliviuji tak i vySi dané z pfijma. Nevyhoda pouZiti cizich zdroju
predstavuje zvySeni zadluZenosti podniku a tim sniZeni finanéni stability.
(Kislingerova a kol., 2007)

2.2 Financovani prostrednictvim uvéru

Uvér je jednou z variant externiho zdroje financovani investic. Poskytovatelem
uvéru byvaji nejCastéji finanéni instituce, ale v sou€asné dobé poskytuji uvér také
leasingové spoleénosti. Uvér predstavuje zavazek dluznika vagi véfiteli — bance.
Jedna se o obostranny akt, podloZzeny pisemné uvérovou smlouvou, v niz se obé
strany zavazuji k plnéni pozadovanych podminek. Véfitel (finanéni instituce)
se zavazuje, poskytnout dluznikovi sjednanou finanéni c¢astku a dluznik
se zavazuje v pozadovanych intervalech splacet dluh o urokové navyseni. Kazdy

uvér se spjat s urcitym rizikem, proto je financni instituci vyZzadovano jeho kryti.

Pfi poskytovani uvéru je finanéni instituci obvykle pozadovano zdivodnéni ucelu
pUjcky, neboli na co bude uvér poskytnut. Bankou je vyzadovan podnikatelsky
zamér spolu s rozpocCtem, dale veskeré podrobné informace tykajici se podniku
(Rozvahu,Vykaz zisku a ztraty, rozbor pohledavek a zavazki podle splatnosti,

ucetni zavérku véetné vyro¢ni zpravy, auditorské zpravy a dafiového pfiznani).

Poskytovani Uvérl patti mezi zakladni &innosti bank. Uvéry pfedstavuji pro banku
vyznamny zdroj pfijmG a tvofi zasadni polozku na strané aktiv rozvahy banky.
(Kalabis, 2012)
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2.2.1 Clenéni avérh

Na trhu existuje cela fada typl uavérd, které se liSi ucelem, dobou splatnosti,

zpUsobem cerpani, formou zajisténi...atd. Celkové Ize uvéry a pujcky rozdélit

do dvou skupin:

- Poskytované k financovani podnikatelské €innosti (Provozni a investicni
avery)

- Poskytované k financovani potieby obc¢anl (spotrebitelské uveéry

a hypotéka)
(Mejstiik, PecCena, Teply, 2008)

Mezi nejCastéji poskytované uvéry patfi provozni uvér, investiCni uvér,

Vv s

avérd je uvedeno v pfiloze €. 7.

Uvéry mohou byt poskytovany v eské méné nebo v cizi méné. (Kalabis, 2012)

2.2.2 Zajisténi avéru

Poskytnuti uvéru je v8eobecné spojeno s urcitym rizikem nesplaceni. Zajisténim
uvéru neboli ruCenim se predchazi omezeni tohoto rizika. Ruceni znamena
takovy zpusob zajisténi zavazku, ktery predstavuje veSkera opatieni provadéna
bankou pro fadné splaceni uvéru i s uroky.

Mezi nejCastéjSi formy zajiSténi patfi ru€eni, zajiSténi sménkou, zastavnim pravem

nebo postoupenim pohledavky.

2.2.3 Urokové sazby

Pfi poskytnuti uvéru je véfitelem uctovano navySeni Castky v podobé uroku.
Urokem se rozumi cena za poskytnuti finanénich prostfedk(. Vy$e uroku se méni
podle zavislosti délky trvani a vySe uvéru a jeji vySe je dale vyjadfena urokovou
sazbou, ktera je vychazi z procenta poskytnuté ¢astky za urcitou dobu. (Revenda
a kol.)

Urokovou mirou je zohledfiovano riziko a doba splaceni. Urokovou sazbu

je mozné stanovit dvéma zpusoby:

- Fixni (pevna) urokova sazba, ktera se po celou dobu trvani ivéru neméni
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- Pohybliva urokova sazba, ktera se béhem doby trvani avéru méni
a je vazana na:

o UrCitou urokovou sazbu (floating rate) — jedna se o kopirovani zakladni

sazby vyhlasované bankou

o Urcitou trzni urokovou sazbu (variable rate) — jedna se o urokovou sazbu

ménici se v pravidelnych intervalech a pfizpUsobujici se vySi referen¢ni

urokoveé sazbé platné na zac¢atku domluveného intervalu

VySe sazby maze byt ovlivnéna faktory, jako je mira inflace, poptavka po uvérech,

rizikovosti uvéru. (Svarcova, 2015 [on-line))

2.2.4 Zpusoby splaceni Gvéru

Jakym zpUsobem bude uvér splacen je pfedem sjednano v uvérové smlouve.
Stejné tak i rizné intervaly doby splatek, které mohou byt bud mésicni, Ctvrtleni

nebo ro¢ni. Popfipadé jsou upraveny potfebé klienta.

RozliSeni nejCastéjSich zplsobu splaceni uvéru je uvedeno v pfiloze €. 8.

2.2.5 Promitnuti avéru do ucetnictvi

Uvéry jsou zachyceny v Rozvaze na strané pasiv v cizich zdrojich, kde jsou
Clenény podle doby splatnosti, na kratkodobé (splatné do 1 roku) a dlouhodobé
(se splatnosti delSi nez 1 rok). Podle doby splatnosti a povahy jsou také
zachyceny na jednotlivych syntetickych uctech. Pokud se jedna o kratkodoby
bankovni uvér je zachycen ve druhé uctové tfidé na uctu 231 — kratkodobé
bankovni uvéry, eskontni uvér na uctu 232 - eskontni uvéry. Dlouhodobé uvéry
jsou uvedeny ve CcCtvrté uctové tfidé na uctu 461 - bankovni uvéry. Dale jiné
dlouhodobé finanéni vypomoci jsou zachyceny na utu 479 - jiné dlouhodobé
zavazky. Bézné se v praxi vyskytuje prevod uvérové castky pfimo na ucet
dluznika.

Uroky z GUvéru jsou zaznamenany v nakladech firmy ve Vykazu zisku a ztrat

na syntetickém uctu 562 — uroky. U urokd se musi ctit zasada ¢asového rozliSeni.
(Boksova, 2013)

Uroky z avéru jsou dafiové uznatelnym nakladem a sniZuji tim zaklad dané.
Danova uznatelnost nakladG je upravena v zakoné ¢. 586/1992 Sb., o dani

z pfijm0 §24 odst.2 pism. zi) a dale v § 25 odst.1 pism. w) zakona o dani z pfijmu
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jsou uvedeny finan¢ni naklady, které nelze danové uznat. Proto je vhodné,
si u finanénich nakladu pfedem zkontrolovat, zda jsou uznatelné &i nikoliv. Dafiova

uznatelnost nakladd hraje daleZitou roli pfi vybé&ru formy financovani. (Stohl, 2013)

2.3 Financovani prostrednictvim leasingu

Leasing predstavuje dalSi z variant externiho financovani investicniho majetku.
Je specifickou formou pronajmu dlouhodobého majetku a umoziiuje tak realizovat
investi¢ni zamér podniku bez dostatku finanénich prostfedkl. Prostfednictvim
leasingu je najemci pronajimatelem poskytnut majetek za sjednanou cCastku
na urc€itou (neurCitou) dobu s moznosti nasledného prechodu do vlastnictvi

najemce po uplynuti doby najemného. (Marek a kolektiv, 2009)

NejCastéji se jedna o tfistranny vztah podloZzeny smlouvou mezi dodavatelem
majetku, zprostfedkovatelem a pfijemcem leasingu, kde jako zprostfedkovatel
vystupuje prfedevsim leasingova spolec¢nost. Celkovy akt je podloZzen smlouvou,
ve které jsou vymezena prava a povinnosti U¢astnikd. Vyuzitim leasingu, na rozdil
od jinych forem financovani, dochazi k oddéleni vlastnictvi od jeho uZivani.
(Kislingerova a kol., 2007)

2.3.1 Clenéni leasingu

Pfi wvyuziti financovani formou leasingu rozliSujeme jeho jednotlivé druhy,
které se |liSi délkou doby pronajmu, uZivatelskym rizikem a pfechodem

vlastnickych prav po skon¢eni doby pronajmu.
Lze rozliSovat nasledujici formy leasingu:

- Operativni (provozni) — jedna se o kratkodoby pronajem, kde Zivotnost
majetku je zpravidla delSi nez doba uZzivani. VeSkeré naklady spojené
S udrzbou majetku jsou v rezii pronajimatele. A po skonceni doby pronajmu
nedochazi ke zméné vlastnickych prav, véc je navracena pronajimateli.

- Finanéni (kapitalovy) — je formou dlouhodobého pronajmu, obtizngji
vypoveéditelny, za vesSkeré naklady spojené se servisem ¢i udrzbou majetku
odpovida najemce. Po skonCeni doby pronajmu obvykle dochazi k odkupu
najaté véci najemcem. Pfi této formé leasingu dochazi ke zméné vlastnickych

prav.
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- Prodej se zpétnym pronajmem - predstavuje takovou formu pronajmu,
kdy firma svUj vlastni majetek odproda leasingové spoleCnosti a poté si ho
zpétné od leasingoveé spolecnosti pronajme. Ziska takto finanéni prostfedky

pro nasledny rozvoj spole¢nosti. (Scholleova, 2009)

2.3.2 Leasingova cena

Leasingova cena a velikost leasingovych splatek tvofi podstatnou cast
pfi rozhodovani klienta o koupi nového majetku. Zahrnuje v sobé pofizovaci cenu
majetku, uroky zuvéru a marzi pronajimatele. Predstavuje soucCet vSech

leasingovych splatek. (Senkyfova a kolektiv, 1998)

Pfi finan¢nim leasingu je obvyklé, Ze najemce jesté pred ziskanim majetku hradi
prvni zvySenou leasingovou splatku tzv. akontaci. Akontace je obvykle vyjadiena
procentem z pofizovaci ceny majetku. Podle vySe akontace se odviji i vySe
splatek, protoze Cim vysSi klient slozi akontaci, tim byvaji splatky nizSi. NejCastéji
je klientem volena moznost uhrady splatek meésicné nebo Ctvrtletné.
V leasingovych splatkach je ¢asto zahrnut leasingovy koeficient, ktery je vyjadren
pomérem mezi leasingovou cenou a pofizovaci cenou. Slouzi k porovnani
jednotlivych leasingovych spole¢nosti, jelikoZ uvadi, o kolik navic zaplati najemce

pronajimateli za trvani leasingové smlouvy.(Valouch, 2012)

Leasingovou cenu Ize vypocitat nasledujicim zptusobem:

_ a a a a a4 @+nt-1
CnaP) =B+t T Tt o - Bt o @

(13)
Kde: B = akontace

a = splatka na konci obdobi

r = grok za obdobi

n = pocet obdobi (Kislingerova a kol., 2007)

2.3.3 Promitnuti leasingu do ucéetnictvi

Vymezeni pojmu financni leasing Ize najit v zakoné o ucetnictvi €. 563/1991 Sb.,
v §28 odst. 3, znéhoz vyplyva, Ze pfedmét leasingu je vykazovan v majetku

pronajimatele a je jim i odepisovan.
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Ugtovani leasingu maze byt provedeno dvéma zplisoby, bud jsou jednotlivé &astky
vCetné akontace zachyceny na uctu Casového rozliSeni (381 — naklady pfistich
obdobi) a do nakladl se pak rozpousti celkova Castka leasingu, nebo bézné
mésicni Castky jsou uctovany pfimo do nakladu a ¢asové rozliSujeme pouze prvni
navysSenou castku. PfiCemz celkova hodnota leasingové smlouvy je zachycena
na podrozvahovych uctech, nikoliv v rozvaze, proto musi byt uvedena v pfiloze
udetni zavérky. (Stohl, 2013)

2.4 Vyhody a nevyhody

Jak leasing, tak uvér ma své vyhody a nevyhody. Jejich zasadni rozdil spociva
ve vlastnictvi pfedmétu. Majetek pofizeny na leasing je v drzbé leasingové
spole¢nosti, zato majetek financovany uvérem se stava vlastnictvim spole€nosti.
Tento fakt, se stava jednim z hledisek pfi rozhodovani o zpusobu financovani.
(Cyrrus advisory,2015 [on-line])

Sjednavani leasingu byva méné cCasové naroCné, nezli vyfizovani uvéru.
Protoze pfed podpisem uvérové smlouvy dochazi k ovéfovani bonity klienta,
na rozdil od leasingu, kde u fyzickych osob staci dolozit potvrzeni o vySi pfijm{
a pisemny souhlas partnera, ucetni zavérku za minulé obdobi s mezitimni ucetni
zaveérkou z aktualniho obdobi u osob vedouci ucetnictvi. Leasingovy pfedmét byva

okamzité k dispozici. (Valouch, 2012)

Cena pofizeni leasingového pfedmétu byva zpravidla drazsi, nez uvér. U uvéru
klient splaci jistinu plus uroky, pfi leasingu je cena navySena o poplatky a zisk
leasingové spole€nosti. Stanovit spravnou vysi nakladd a jejich zauctovani
neménné. U Uvéru je moznost pfed€asného splaceni. U koupé na uvér maze dojit
k uplatfiovani darfiovych odpisl, zatimco u leasingu se uplatiuje jako darovy

naklad pouze najemné. (Valouch, 2012)

U majetku pofizeného na uavér si pojisténi vybira a sjednava sam klient podle
nejvyhodnéjSi nabidky, pfi leasingu voli pojisténi leasingova spolecnost.
S majetkem pofizenym na uvér si vlastnik muze libovolné manipulovat (prodat,
pronajmout), u leasingu nikoliv. Riziko inflace nese leasingova spole¢nost a pfi
bankrotu leasingové spole¢nosti vraci najemce pfedmét pronajimateli. (Cyrrus
advisory,2015 [on-line])
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3 Profil firmy AGROPODNIK KNEZNOST a.s

AGROPODNIK KNEZMOST a. s. byla zalozena 21. Fijna 1992. Spolegnost
se nachazi ve vlastnim arealu 3 km od obce KnéZmost. Jedna se o firmu,
ktera zaméstnava pramérné 35 zaméstnanclu a jeji ro¢ni obrat Cini okolo 170
miliond K&. Hlavni Cinnosti této spoleCnosti je obchodni Cinnost, ktera se tyka

predevsim sluzeb pro zemédélskou prvovyrobu.

Prvni pilife vzniku spole¢nosti se datuji od roku 1972. V tomto roce uzavielo 26
JZD a dva statni statky smlouvu u zfizeni spoleCného zemédeélského podniku
pod nazvem ,Agrochemicky podnik — spolecny zemédélsky podnik
pro specializované sluzby v rostlinné vyrobé“ (AGROPODNIK KNEZMOST a.s.,
2015 [on-line]). V letech 1973 az 1980 dochazelo k vystavbé a rozSifeni podniku.

Zlomem pro spole¢nost byl rok 1992, kdy se podnik pfetransformoval na akciovou
spole¢nost. Dle obchodniho zakoniku &. 513/1991 Sb., ktery nabyl ucinnost 1. 1.
1992 a stanovoval v §766 vSem podnikim zaloZzenym jako spole€né podniky
prevést se bud na obchodni spoleénosti, nebo na druzstva. Dne 20. zafi 1992 bylo
rozhodnuto, Zze spole€ny podnik se zrudi bez likvidace a pretransformuje
se na obchodni spoleénost s obchodnim jménem AGROPODNIK KNEZMOST a.s.

Udaje o spoleénosti:

Datum zapisu: 1. Prosince 1992

Spisova znacka: B 1766 vedena u Méstskeho soudu v Praze

Obchodni firma: AGROPODNIK KNEZMOST a.s.

Sidlo: KnéZmost, Koprnik ¢p. 32, okres Mlada Boleslav,
PSC 29402

Identifikaéni €islo: 46356126

Pravni forma: akciova spolecnost

Pfedmét podnikani: zemédélska Cinnost, opravy silni¢nich vozidel, provozovani
vleCky, prongjem nemovitosti, silnicni motorova doprava,
kontrolni testovani zafizeni na ochranu rostlin, podnikani
v oblasti nakladani s nebezpeCnymi odpady, malifstvi,

natéracsti, lakyrnictvi
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Zakladni kapital: 29 560 000 K¢ (splaceno 100%) (Justice, 2015 [on-line])

V souCasné dobé se podnik zabyva obchodni c¢innosti v oblasti sluZzeb
pro zemeédélce, na které navazuji dalSi cinnosti pfedevSim pro prvovyrobu,

na které spolecnost vlastni technické vybaveni. Jedna se o:

- Dopravu prumyslovych hnojiv

- Prodej nafty a oleju zvlastni Cerpaci stanice v agropodniku a vyuziti
pfimych dodavek k jednotlivym zakaznikim

- Prodej uhli od dodavatelld SeveroCeskych dolu (Ledvice) a Severni
energetické a.s.

- Provadéni chemické ochrany rostlin na pfani zakaznikd

- Poskytovani sluzeb v oblasti rozmetani organickych hnojiv a cukrovarnické
samy

- Uskladnéni senazi, silazi, cukrovarnickych fizku jinych komodit do vaku

- Provozovani vliastni dilny na opravu stroj(i

- KazdoroCni uc€ast na cukrovarnické kampani u TEREOS TTD a.s.
Dobrovice (AGROPODNIK KNEZMOST a.s., 2015 [on-line])

3.1 Duvod k investici

Spolec¢nost je obchodnim partnerem fady firem, kterym poskytuje své sluzby
pfevazné v podobé cinnosti souvisejicich s ochranou rostlin a jejich naslednym
sklizenim. Dba na kvalitu poskytovanych sluzeb ve vSech oblastech a na pfesné

dodrzovani podminek stanovenych obchodnimi partnery.

Specialné s TEREOS TTD, a.s. (Dobrovice) spolupracuje spole¢nost jiz po dobu
20. let. Pro TEREOS TTD, a.s. (dale jiz jen TTD) spole¢nost vykonava veskeré
¢innosti souvisejici se sklizenim a svazenim cukrové fepy do cukrovaru. TTD
rozdéluje svazeni cukrové fepy na 10 linek podle oblasti sklizné. Na kazdou linku
vyzaduje TTD po dodavatelich, poskytujicich svazeni cukrové fepy, aby vlastnili
nakladac, preklepavac a nakladni automobily. TTD vypisuje na kazdou linku zvlast
vybérové fizeni. AGROPODNIK KNEZMOST a.s. (déle jiz jen AGP KnéZmost a.s.)
je ucastnikem kazdého vybérového fizeni.

AGP Knézmost a.s. vyhral vybérové fizeni na 1 linku. Nasledné byly spole¢nosti
TTD dodany pozadavky vybranym ucastnikim vybérového Fizeni, podle kterych
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jim byla prodlouzena smlouva i na dalSi roky. Kazda spolecCnost, ktera ziskala

zakazku, musela splhovat nasledujici pozadavky:

- Vlastnit zanovni auta spliujici EURO 5 a vySssi,

- Vlastnit nakladac a preklepavacku mladsi 5 let.

Jelikoz nakladni automobil, ktery AGP Knézmost a. s. vyuzivala na cukrovarnickou
kampan, jiz nesplfioval poZzadované podminky, zacala spole¢nost AGP Kméznost
a.s. uz vroce 2014 premyslet nad investici do nakladniho automobilu, ktery by
odpovidal pozadavkiim TTD z hlediska bezpecnosti, zivotniho prostfedi, nizSich

nakladu, atd.

3.2 Vybér investice

Pfi vybéru investice spoleCnost kladala dlraz, aby se jednalo o nakladni
vyuziti i na ostatni sluzby, které AGP Knézmost a.s. poskytuje dodavatelim

po skonceni cukrovarnické kampané.

Na vybéru této investice se podilel feditel a povéfeny technik. V uvahu pfichazel
takovy nakladni automobil, ktery by vyhovoval nejen pozadavkim stanovenym
cukrovarem TTD, ale i ostatnim cinnostem, ve kterych spole¢nost podnika.

V uvahu pfichazely varianty:

- Nakup zcela nového nakladniho automobilu,
- Nakup predvadéciho nakladniho automobilu,

- Nakup ojetého nakladniho automobilu.

Po zvazeni vySe zminénych moznosti, pro pofizeni nakladniho automobilu,
spolecnost zvazovala veSkeré vyhody a nevyhody jednotlivych variant. Nakupem
nového nakladniho automobilu by spolecnost hradila pofizovaci cenu v plné vysSi
noveho auta. PFi koupi pfedvadéciho nakladniho automobilu by doslo k uspofe
pofizovaci ceny. Jedna se o nakladni automobily nové, které jsou prodavany
s velkou slevou proto, ze vyrobce poskytuje potencionalnim zakaznikim moznost
vyzkouSet si tyto nakladni automobily na pfedvadécich akcich. Tyto nakladni
automobily jsou minimalné opotfebované s malym poctem najetych kilometra.
Téchto nakladnich automobill je na trhu omezené mnozstvi a nelze vybrat stroj,

ktery by presné vyhovoval pozadavkium spole¢nosti z hlediska technickych
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poZadavku. Posledni variantou pfipadajici v Uvahu je nakup ojetého stroje. Zde
se jedna o stroje jiz opotfebované, vyuzivané v bézném provozu, ale s nizSi
pofizovaci cenou.

Po zvazeni vSech moznych variant a zhodnoceni veskerych vyhod a nevyhod

nove investice nasledoval niZze uvedeny postup vybéru investice, zobrazujici obr.
5.

Osloveni o Zpracovani Vybér

, o Sdéleni - e ) -~

vyrobcu a M . konkrétnich konkrétniho Zafinancovani
o pozadavkil ) .

prodejct nabidek stroje

Zdroj: zpracovano podle konkrétniho postupu Agropodnik Knézmost a.s.

Obr. 5 Postup vybéru investice
Jednotlivé kroky vybéru investice:

1. Spole¢nost AGP Knézmost a.s. oslovila nékolik vyrobcl a prodejcl
nakladnich automobill, ktefi pfipadali v iavahu, Zze by mohli splfiovat
pozadavky dané spolecnosti,

2. Sdéleni vybranym vyrobcim a prodejcum, které potfebné pozadavky by
mél nakladni automobil splfiovat,

3. Zpracovani nabidek vyrobcl a prodejcu (dle nabizené ceny a technickych
parametru),

4. Vybér konkrétniho stroje, jenz vyhovuje pozadavkim spoleénosti,

5. Rozhodnuti o formé financovani, zvazeni nabidek finanénich instituci.

Spole¢nost na zakladé zaslanych nabidek od vyrobcl a prodejua zabyvajicich
se prodejem novych ¢i ojetych nakladnich automobild, vybrala nasledujici
automobil, ktery nejvice splioval stanovené pozadavky. Jedna se o pouZité
vozidlo IVECO EcoStralis, konkrétni parametry vozidla jsou zobrazeny v tabulce
1.
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Tab. 1 Parametry vozidla

Nazev: IVECO EcoStralis

Rok vyroby: 2012

Objem motoru: 10 308 ccm
Kilometrovy probéh: 143 185 km

Celkova hmotnost: 18 000 kg

C. podvozku: WJIMM1VTH404388853
Barva: bila

Stav: pouzité

Zdroj: zpracovano podle internych dokumentt Agropodnik Knézmost a.s.

Celkova vySe pofizeného stroje c¢inni 1.293.000 K¢&. Prodejcem vozidla
je spole€nost STROJSERVIS Praha, s.r.o0., sidlici na adrese Nachodska 30, 193
00 Praha 9, Horni PoCernice. Na vySe zminéné vozidlo byla sepsana kupni
smlouva €. 6573/2015.

Zdroj: AGROPODNIK KNEZMOST a.s., 2015 [on-line]

Obr. 6 Svozova linka

Na obrazku 6 je vyobrazena svozova linka, pfedstavujici nakladac, preklepavacé

a noveé pofizeny nakladni automobil IVECO EcoStralis.
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3.3 Financovani

V souvislosti s vybérem konkrétniho nakladniho automobilu pfiSla na fadu otazka,
jakym zplasobem bude spole¢nost danou investici financovat, aby doslo
k co nejmensi finan¢ni zatézi pro spole¢nost. AGP KnéZmost a.s. uvazovala
o vyuziti dvou moznosti, jak financovat nakup investice, a to bud uvérem,

anebo finan¢nim leasingem.

AGP Knézmost a.s. zvazila vSechny vyhody a nevyhody téchto dvou moznosti.
Jelikoz pfi financovani leasingem nedochazi k pfevodu vlastnického prava na AGP
Knézmost a.s. a nelze tak majetek vykazat ve svém dlouhodobém majetku
(vykazuje se v pfiloze u€etni zavérky), tudiz nakladni automobil nelze odepisovat
a DPH nelze uplatnit v celkové vySi jednorazové, ale jen postupné ze splatek
finan€niho leasingu. Proto se spole¢nost rozhodla pro financovani své investice
splatkovym prodejem (uvérem). Vyuzitim této formy financovani se AGP
KnéZmost a.s. stava od zacatku majitelem nakladniho automobilu, bude moci si ho

zahrnout do svého investicniho majetku a uplathovat u ného darnové odpisy.

3.3.1 Nezavazné nabidky bankovnich instituci

Po uzavieni kupni smlouvy spole¢nost oslovila nékolik financnich instituci, zda by
ji nezaslali nabidky finan¢nich produktu k zafinancovani vySe uvedené investice.
Jednalo se o spole¢nosti SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o. (dale jiz
jen SGEF), o banku CSOB a GE Money bank. Finanéni instituce vypracovali

a zaslali AGP KnéZzmost a.s. nabidky s moznostmi financovani investice.

Z vySe uvedenych finan¢nich instituci nabidla nejlepsi podminky spole€nost
SGEF. Jedna se o dcefinou spole¢nost Komercni banky, u které ma firma AGP
KnéZzmost a.s. zalozen bankovni ucet. Komercéni banka zna svého klienta
z hlediska platebni schopnosti, a proto nabidla klientovi nejlepSi podminky
z oslovenych financnich instituci. Ostatni jmenované financni instituce nabidly
vySSi urokovou sazbu a dochazelo by tim k vétSi ¢asové narocnosti s vyfizenim

uveéru.

3.3.2 Konkrétni nezavazna nabidka splatkového prodeje

Po vybéru konkrétni finanéni instituce SGEF, pro kterou se spole¢nost AGP

Knézmost, a.s. rozhodla z hlediska mensi Casové naroCnosti poskytnuti uvéru
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a niz8i nabizené urokové sazby, vypracovala na zadost zakaznika razné varianty
ke splaceni dluhu. Klient si mohl zvolit délku doby splaceni, nebo splaceni dluhu
s Castkou DPH ¢i ¢astky bez DPH, s akontaci, nebo bez akontace, poCet splatek,

pofizovaci cenu a periodu splaceni.

Po vybéru nejvhodnéjSich variant splatek, vypracovala financni instituce
pro klienta nezavaznou nabidku splatkového prodeje. Jednalo se o nabidku
€. 0002280515 ke dni 13. 5. 2015. V tabulce 2 je vymezen pfedmét koupé, ktery
slouzi jako konkrétni podklad pro vytvofeni nezavazné nabidky z hlediska ceny

predmétu a specifikace ke konkrétni vytvofené nabidce.

Tab. 2 Pfedmét splatkového prodeje

Predmét Dodavatel Cena bez Rok Stav Odp.

financovani DPH vyroby. skup.

IVECO EcoStralis ~ STROVSERVIS 9 593000 ke 2012 Pouz. 2
Praha, s.r.o.

Zdroj: zpraocovano podle internich dokumentt Agropodnik KnéZzmost a.s.

Nezavaznou nabidku ¢. 0002280515 ke dni 13. 5. 2015 vypracovala SGEF
na zakladé zadanych pozadavkl spoleCnosti AGP KnéZzmost a.s. Jednalo
se o dvé varianty, které se liSily pouze v poCtu splatek. Z obou variant splaceni
se spoleC¢nost rozhodla pro variantu fixniho financovani, platbu v mésiénich
splatkach a k nakupni cené predmétu bez DPH. V prvni varianté volila 36 splatek
a ve druhé 48 splatek. Tabulka 3 zobrazuje vypracovanou nezavaznou nabidku
splatkového prodeje od spolecnsoti SGEF podle zadanych pozadavku firmy AGP

KnéZzmost a.s.
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Tab. 3 Nezavazna nabidka splatkového prodeje

Moznosti 1 varianta 2 varianta

Ména: CZK CZK
Pofizovaci cena: 1293 000 1 293 000
Financovani: fixni fixni
Nakupni cena: 1293 000 1293 000
Kupni cena bez DPH: 1 346 879,56 1 368 562,85
DPH z kupni ceny: 282 844,71 287 398,85
Kupni cena v&. DPH: 1629 724,27 1 655 961,05
Pocet splatek: 36 48
Trvani sml. (mésice): 36 48
Perioda splaceni meésicni meésicni
Mimoradna spl. v %: 0,00 % 0,00 %
Mimoradna spl.: 0,00 0,00
Splatka: 37 413,32 28 511,73
Splatka v %: 2,8935 % 2,2051 %
Splatnost DPH ze splatek: do prevzeti do prevzeti
Referenéni sazba p.a.: 0,4650 % 0,5300 %

Zdroj: zpracovano podle internich dokumentt Agropodnik Knézmost a.s.

Firma AGP Knézmost a.s. pfistoupila k varianté splaceni uvéru po dobu 4 let (48
splatek) bez akontace. VySe puljcky bude splacena z kupni ceny bez DPH a DPH
bude uhrazeno v celkové vySi pfi uhradé prvni splatky. VySe mésiéni splatky bude
¢init 28 511,73 K¢.

3.3.3 Pristoupeni k puvodni kupni smlouvé

Spole¢nost AGP Knézmost a.s. si vybrala konkrétni zvolenou variantu splaceni
pujcky a poskytla SGEF kupni smlouvu na nakladni automobil uzavienou mezi
kupujici spolenosti AGP KmézZmost a.s. a prodavajici firmou STROJSERVIS
Praha, s.r.o. Na jejim zakladé byla uzaviena smlouva Dohoda o pfistoupeni
k puvodni kupni smlouvé mezi uvedenymi spole¢nostmi. Dluznikem se tak stava
SGEF vuéi dodavatli STROJSERVIS Praha, s.r.o., podstupuje k nému veskera
prava a povinnosti vyplyvajici z kupni smlouvy a zaroven se stava véfitelem treti

strany - zakaznika (majitele nakladniho automobilu) AGP KnéZmost a.s.

Kupuijici neboli SGEF uhradi celkovou ¢astku 1 564 530 K& (Castka je vCetné
DPH) sjednanou v kupni smlouvé prodavajicimu STROJSERVIS Praha, s.r.o.
Poté po pfijeti ¢astky na ucet prodavajiciho STROJSERVIS Praha, s.r.o. dochazi

k pfedani nakladniho vozidla do rukou spoleCnosti AGP Knézmost a.s. pfesné
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podle sjednanych podminek ve smlouvé. V nasledujicim obrazku 7 je zobrazen

proces pristopeni k plvodni kupni smlouvé.

Dodavatel
. - Uhrada kupni ceny
Nakup zarizeni Hradi SGEF pfimo
Klient SGEF se stava dodavateli

majitelem zafizeni

Klient 44— SGEF

Uvérova smlouva

Zdroj: zpracovano podle SGEF (2015)

Obr. 7 Proces pristoupeni k ptuvodni kupni smlouvé

3.3.4 Splaceni investice

Po absolvovani predeslych krokd vystavi leasingova spole¢nost SGEF Smiouvu
o splatkovém prodeji v souladu se zakonem ¢&. 89/2012 Sb. § 2079 ob&anského

zakoniku, v némz fakturuje vySe uvedené vozidlo IVECO EcoStralis.

Smlouva je uzaviena mezi prodavajicim SGEF a kupujicim AGP KnéZmost a.s.,
V niz je pfesné vymezeny predmét smlouvy a dodaci podminky k pfedani vozidla.
Soucasti smlouvy je Faktura v celkové hodnoté 1 655 961,24 K& v&etné DPH,
ktera byla vystavena k 20. 5. 2015 zaroven s platebnim kalendarem. Platebni

kalendar je vyobrazen v tabulce 4.
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Tab. 4 Konecny platebni kalendaF

Por Datum VysSe splatky v | Pof Datum VysSe splatky v
splatnosti Ké splatnosti Ké
1 20. 5. 2015 287 398,20| 26 15. 5. 2017 28 511,73
2 20. 5. 2015 28 511,73| 27 15. 6. 2017 28 511,73
3 15. 6. 2015 28511,73| 28 15. 7. 2017 28 511,73
4 15. 7. 2015 28 511,73 29 15. 8. 2017 28 511,73
5 15. 8. 2015 28 511,73| 30 15. 9. 2017 28 511,73
6 15. 9. 2015 28511,73| 31 15.10. 2017 28 511,73
7 15. 10. 2015 28 511,73| 32 15. 11. 2017 28 511,73
8 15. 11. 2015 28511,73| 33 15.12. 2017 28 511,73
9 15.12. 2015 28511,73| 34 15. 1. 2018 28 511,73
10 15. 1. 2016 28511,73| 35 15. 2. 2018 28 511,73
11 15. 2. 2016 28511,73| 36 15. 3. 2018 28 511,73
12 15. 3. 2016 28 511,73| 37 15. 4. 2018 28 511,73
13 15. 4. 2016 28511,73| 38 15. 5. 2018 28 511,73
14 15. 5. 2016 28 511,73 39 15. 6. 2018 28 511,73
15 15. 6. 2016 28 511,73 40 15. 7. 2018 28 511,73
16 15. 7. 2015 28511,73| 41 15. 8. 2018 28 511,73
17 15. 8. 2016 28511,73| 42 15. 9. 2018 28 511,73
18 15. 9. 2016 28511,73| 43 15.10. 2018 28 511,73
19 15. 10. 2016 28511,73| 44 15. 11. 2018 28 511,73
20 15.11. 2016 28511,73| 45 15. 12. 2018 28 511,73
21 15.12. 2016 28511,73| 46 15. 1. 2019 28 511,73
22 15.1.2017 28511,73| 47 15. 2. 2019 28 511,73
23 15. 2. 2017 28511,73| 48 15. 3. 2019 28 511,73
24 15. 3. 2017 28511,73| 49 15. 4. 2019 28 511,73
25 15. 4. 2017 28 511,73 Celkem 1 655 961,24

Zdroj: zpracovano podle Konecny platebny kalendai SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o.

V kvétnu spole€nost uhradila prvni dluznou castku v hodnoté 287 398,20 K¢,

odpovidajici vySi DPH z kupni ceny. Duvodem je vybér varianty se splatkou

pujcené Castky bez DPH. DPH uhradila v celkové Castce, aby si jej mohla uvést

jako dan na vstupu a do$lo k vraceni dané finan¢nim ufadem. Dale v tom samém

mésici uhradila prvni splatku v ¢astce 28 511,73 K& a v nasledujicich mésicich

v pribéhu doby trvani uvéru, bude spoleCnost hradit splatky ve stejné vysi.

Splhovat musi také dalSi podminku danou finanéni instituci, tj. dat do uschovy

velky Technicky prikaz vozidla po jeho pfihlaseni. Vozidlo musi byt po celou dobu

splaceni pojisténo.
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Ke Smlouvé o splatkovém prodeji byla sepsana Smlouva o zajiStovacim pfevodu
vlastnického prava, ktera byla uzaviena v souladu s § 2040 a nasl. Zakona
€. 89/2012 Sb. Obcanského zakoniku mezi poskytovatelem financovani SGEF
a prijemcem financovani AGP Kné&Zmost a.s. Ugelem této smlouvy je pfevod
vlastnického prava na prijemce financovani s veskerymi pravy a povinnostmi.
DalSi nedilnou soucasti je uzavieni smlouvy ProhlaSeni o vinkulaci. Jedna
se 0 uzavreni havarijniho pojisténi + pojisténi pro pripad odcizeni, poskozeni,
zniceni vozidla v dasledku pusobeni zivli na uzemi Evropy. Prohlaseni o vinkulaci
bylo sjednano ve vysi 1293000 K& v némz se pojistitel (Ceska pojistovna)
zavazuje, Ze v pfipadé vzniku pojistné udalosti vyplati pojistné financni spolecnosti
SGEF. Pokud nebude ve smlouvé ujednano jinak (napf. pfi mensi havarii) SGEF,
jakoz poskytovatel financovani, musi souhlasit s vyplacenim pojistného

ve prospéch pojistnika, tedy AGP KnéZmost a.s.
PoZadavky finan¢ni spole¢nosti po dobu splaceni:
Ctvrtletné zasilat vykazy:

- Rozvahu
- Vykaz zisku a ztraty
- Rozbor pohledavek a zavazkd (dle rozdéleni pred splatnosti

a po splatnosti)
Roc¢né k 31. 12. zasilat vykazy:
- Ugetni zavérku veetnd vyroéni zpravy
- Auditorskeé zpravy

- Darlova pfiznani (ptes aplikaci EPO?)

3.3.5 Zarazeni investice do uzivani béhem splaceni

Po pofizeni investice musi dojit k jejimu zafazeni do ucCetnictvi, aby mohla byt
uvedena do uzivani. Investice se zafazuje dle zékona €. 586/1992 Sb., o dani
z pfijm0 §26 podle jednotlivych odpisovych skupin pro Ucely snizeni dané z pfijm{
a dle zakona o Udetnictvi &. 563/1991 Sb. §28 a Ceského Udetniho standardu

v

pro podnikatele ¢. 013 — Dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek odst. 4

? Daflovy portal - elektronické sluzby Finan&ni spravy Ceské republiky
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Odepisovani a § 56 vyhlasky ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera

ustanoveni €. 563/1991 Sb., zakona o Ucéetnictvi.

Po pfijeti faktury s platebnim kalendafem od financni instituce, je zafazena
investice do dlouhodobého majetku. Je ji pfidéleno inventarni Cislo, sazba odpisu
(dle uc€etniho planu ucetni jednotky) a odpisova skupina podle zakona o dani
z prijmG. Ugetni jednotka si vybere, zda bude nakladni automobil odepisovat
lineané nebo zrychlené. U vozidla IVECO EcoStralis bylo rozhodnuto o linearnim
odepisovani. Dale je pfidéleno vnitropodnikové Cislo a v mésici pofizeni
je investice pfevedena do majetku spole€nosti. Od nasledujiciho mésice je vozidlo

odepisovano.

3.3.6 Ukoné¢eni splaceni

Po splnéni vSech podminek v pribéhu trvani splatkového prodeje a po fadném
splaceni posledni c¢astky, zasle finan¢ni instituce SGEF spoleCnosti AGP
KnéZmost a.s. prohlaseni o ukoncCeni splaceni a obdrzeni posledni Castky.
K tomuto prohlaseni je také pfidan velky Technicky prikaz k vozidlu, ktery byl u ni

v pribéhu doby splaceni v uschové.

Po ukon&eni zavazku k financni instituci SGAF dochazi ke zruSeni smlouvy
Prohlaseni o vinkulaci. Po ukonceni vSech predeslych ujednani se spoleCnost
AGP Knézmost a.s. rozhodne, zda vozidlo IVECO EcoStalis ponecha pojisténé
v Castce 1 293 000 K¢, sjednané v predeslé smlouvé Prohlaseni o vinkulaci, nebo

se rozhodne €astku snizit v disledku opotfebeni stroje b&€hem doby provozu.

3.4 Zhodnoceni efektivnosti investice

Pro vS8echny spoleCnosti, které si pofidi novou investici (a¢ se jedna o stroj,
Ci zafizeni) je dllezité zhodnotit, zda je pro né vynosna. V kazdém ucetnictvi firmy
jsou zaznamenavany veskeré naklady a vynosy, které s danou investici souvisi.
VSem nové pofizenym investicim je podnikem pfifazeno vlastni vnitropodnikové
Cislo, pod kterym jsou vedeny v uCetnictvi. Aby byly zjiStény vesSkeré naklady
a vynosy pfipadajici na investici, musi byt zadano vnitropodnikové Cislo investice
do ucCetniho programu. Po jeho zadani se zobrazi vypis jednotlivych polozek

nakladl a vynosu, které byly investici vygenerovany za dané obdobi.
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Pro zhodnoceni efektivhosti je nutné stanovit naklady a vynosy pfipadajici
na investici, pfipadé pfijmy a vydaje podle zvolené metody. K nakladim
na nakladni automobil budou také zahrnuty naklady ke dvéma navésum. Protoze
bez nich by nakladni automobil nemohl pinit ucel, ke kterému byl pofizen

a nepfinasel by tak firmé patficné zisky.

Investici se firma rozhodla financovat na zakladé splatkového kalendafe po dobu 4
let ve vySi kupni ceny 1368 562,85 K& Pulvodni ¢astka 1293 000 KE byla
navysena o 75 563 K¢, tedy o referen¢ni urokovou sazbu 0,53 %, ktera bude
pouzita jako naklady na cizi kapital v nasledujicich vypoctech. Splatky jsou
provadény mésicné ve stejné vysi. Majetek je zafazen do druhé odpisoveé skupiny
s dobou odepisovani 5-ti let podle zakona o dani z pfijmi. Odepisovani bude
provadéno linearni metodou. Zivotnost dlouhodobého majetku  (stroje)
je ve vnitropodnikové smeérnici spoleCnosti stanovena na dobu 8 let, po které
se stroj bude odepisovat ucetné. Kazdoro¢né Ize predpokladat celkovy narast
nakladi o 2 % (spotfeba nafty, opravy a udrzovani, mzdové naklady, ostatni
naklady zahrnujici naklady na pojisténi, mytné, atd.). Vyvoj celkovych trzeb
je oCekavan managementem spolecnosti umérné k celkovému nartstu naklad,
tedy také ve vySi 2 %. Tento predpoklad vychazi z uzaviené smlouvy pro dalSi
roky s cukrovarem TTD. VSechny vy$e uvedené udaje budou vyuzity k vytvoreni
finan€niho planu pro nakladni automobil. Finan¢ni plan je vy€islen v tabulce 5.
Hodnoty se odrazeji ve vztahu ke skuteCnym nakladim a vynosim vedenych v

ucetnictvi, které doposud investice vyprodukovala.
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Tab. 5 Finanéni plan investice

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby 1318490 | 1344860 | 1371757 | 1399192 | 1427176 | 1455719 | 1484 834 | 1514 530
VYNOSY 1318490 | 1344860 | 1371757 | 1399192 | 1427176 | 1455719 | 1484 834 | 1514 530
Spotfeba nafty 458071 | 467233| 476577| 486109 495831| 505747 | 515862 526180
opravy a udrzovani 18896| 19274| 19659| 20052| 20453| 20862| 21280| 21705
mzdové naklady 317276| 323621| 330094| 336696| 343430| 350298 | 357304 364450
odpisy 150542 | 304505 | 304505 | 304505 | 304505 0 0 0
ostatni naklady 49844| 50790| 51805| 52842| 53899| 54976| 56076| 57198
naklady na navésy 179328 | 182915| 186573| 154304| 194110| 197993 201952| 205992
NAKLADY 1173956 | 1348336 | 1369212 | 1354507 | 1412227 | 1129876 | 1152474 | 1175524
HV pred zdan&nim 144 534 3477 2544| 44685| 14949| 325844| 332360 | 339007
Dafi z pfijmu 19 % 27 461 -661 483 8 490 2840| 61910 63148| 64411
CISTY HV (po zdanéni) | 117 073 -2 816 2061| 36195| 12109| 263933| 269212 274595

Zdroj: zpracovano dle internich dokumentt Agropodnik Knézmost a.s.

3.4.1 Penézni toky plynouci z investice

Cash flow predstavuje pfirGstky a ubytky penéznich prostiedkl, které jsou
podnikem vygenerovany. JelikoZ investice je vyuzivana jen pro Cast sluZzeb, bylo
by nevhodné hodnotit investici z pohledu celkového obratu firmy. PFi sestavovani
cash flow Ize vychazet z vynost a nakladl, které se skutecné investice tykaiji,
protoZze cilem je zhodnotit, zda si investice v pribéhu své Zivotnosti na sebe

vydéla. V tabulce je zobrazena predikce penéznich tokl plynoucih z investice.

Tab. 6 Planované cash flow z investice

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Cisty HV 117 073 -2 816 2061 36 195 12109 | 263933 | 269212 | 274595
+ odpisy 150542 | 304505| 304505| 304505| 304505 0 0 0
CF z investice 267 615| 301689 | 306566 | 340700 | 316614 | 263933 | 269212 | 274 595

3.4.2 Podnikova diskontni mira

Dulezitou soucasti pro potfeby zhodnoceni investice je stanoveni diskontni sazby,
ktera zohledriuje faktor rizika. Diskontni miru Ize stanovit pomoci primérnych
nakladt na kapital (WACC). Pro ni je potfeba znat naklady na cizi kapital (ick),

pro ktery bude vyuzita referenéni urokova roc€ni sazba stanovena ke dni sepsani
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smlouvy o splatkovém prodeji, sazba pfijmu (t), uroCeny cizi kapital (CK), vlastni
kapital (VK) a celkovy kapital (K). Tyto udaje byly vzaty z rozvahy k 31. 12. 2014,
ktera je pfistupna na www.justice.cz a naklady na vlastni kapital (ivk), pro jejichz

zZjisténi bude vyuZzito metody CAPM (Capital Assest Pricing Model), viz (11).

Aby bylo mozné vySe zminény model vypocitat, je nutné znat bezrizikovou
urokovou miru, parametr rizika a prémii za riziko. Pro ufel odhadu vypoctu
bezrizikové urokové miry bude zvolen vynos desetiletého statniho dluhopisu 0,56
% dostupny z www.kurzy.cz. Druhou potfebnou hodnotou pro vypocet je parametr
rizika (beta koeficient). Pro beta koeficient je pouzita hodnota 2,38
pro nezadluzeny podnik, poskytujici sluzby v prvovyrobé, dostupny
z damodaran.com. Protoze se jednotlivé podniky liSi v kapitalové strukture,
je nutné tento koeficient pfepocitat pro konkrétni podnik, dosazenim do vzorce, viz
(12).

Posledni potfebnou hodnotou pro vypocet modelu CAPM je prémie za riziko,
ktera prestavuje riziko trhu, v némz jsou vlastnikem realizovany vynosy. Hodnota
prémie za riziko 6,8 % je pouzita ze severu damodaran.com. VeSkera pouZzita data

jsou za rok 2015.

Tab. 7 Vypocet viastnich nakladu na viastni kapital pomoci metody CAPM

2015
r; - bezrizikova urokova mira 0,56 %
B - zadluZeny parametr rizika 3,25
(rm-r) - prémie za riziko 6,80 %
CAPM = naklady na vlastni
kapital 22,66 %

Po vycisleni hodnot potfebnych ke stanoveni primérnych nakladi na kapital, viz
Tab. 7, je mozné vycislit diskontni miru, ktera je dllezita pro nasledné zhodnoceni
investice. Tedy, naklady na cizi kapital jsou stanoveny referencni urokovou
sazbou 0,53 %. Sazba dané z pfijmu je stanovena v zakoné o dani z pfijmu
ve vysi 19 %. Urogeny cizi kapital tvofi 31,10 % na celkovém kapitalu spole¢nosti.

Naklady na vlastni kapital byly stanoveny ve vysi 22,66 % hodnoty a pomér
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vlastniho kapitalu k celkovému je ve vySi 68,90 %. V tabulce €. 8 jsou prehledné

zaznamenana potfebna data k vypoctu diskontni sazby a jeji vyCisleni.

Tab. 8 Vypocet priumérnych nakladd na kapital

Rok 2015

Naklady na cizi kapital 0,53 %
Sazba dané 19,00 %
Urodeny cizi kapital/celkovy kapital 31,10 %
Naklady na vlastni kapital 22,66 %
Vlastni kapital/celkovy kapital 68,90 %
WACC 15,77 %

Pramérné naklady na kapital byly vyCisleny podle pfislusného vzorce (10) timto

zpusobem:
WACC = 0,53%%*(1- 0,19)*0,31+22,66%*0,69=15,77%

Pro dalsi vypolty zhodnoceni investice bude s hodnotou WACC pocitano

jako s diskontni sazbou.

3.4.3 Zhodnoceni investice vyuzitim statickych metod

Pouzitim statickych metod pro zhodnoceni investice je ukazovan pouze relativni
obrazek efektivnosti investice, protoze tyto metody nepfihlizi k faktoru rizika
a faktor ¢asu zohlednuji jen nékteré z nich. Mezi statické metody k hodnoceni
efektivnosti investice patfi Celkovy pFijem zinvestice, Cisty celkovy pfijem
z investice, Primérny roCni pfijem, Primérna ro€ni navratnost, Primérna doba
navratnosti a Doba navratnosti. Jelikoz se jedna o investici, ktera byla jiZ pofizena,

nebude se brat zietel na prvni dvé vySe zminované metody.

Kazda zvySe jmenovanych metod vypovida jinym zplsobem o penéznich
pfijmech plynoucich zinvestice. Napf. pouzitim metody primérného roéniho
prijmu lze zjistit orientacni informace o uzitku, ktery by investice méla pfinést
v jednotlivych letech zivotnosti. Muze slouzit jako napf. podklad pro predbézné
rozpoditani splaceni dluht z investice. Zhodnoceni efektivnosti investice pomoci

statickych metod je vyjadfena v tabulce €. 9
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Tab. 9 Zhodnoceni efektivnosti invetice

Metoda Vypocet Vysledek t(__rltenum : Zhodnoceni
pfijatelnosti
@ rocni prijem 2340923 Ke 292 615 @ CF>IN/n Prijatelné
8 let Ke
@ ro€ni navratnost M * 100 21,38 % Jrn>100% Prijatelné
1368563 KC
@ doba 1368563 KE 4,68 let Pfijatelné
navratnosti 292615 K&
1368563- Lo Doba na>vratnost|
267615=1100948K¢ . .
“ 2 rok doba Zivotnosti
Doba navratnosti 1100948-301689=799259KC 3 ;gk Prijatelné
799259-306566=492693K¢& 4 rok
492693-340700=151993K¢ 5 rok
151993-316614=-164621K¢E

Zdroj: vlastni zpracovani podle Scholleové (2009)

Vyuzitim statickych metod pro zhodnoceni investicniho projektu bylo zjiSténo,
Zze investice je pro podnik pfinosna. Pouzitim primérného roéniho pfijmu bylo
zjisténo, Ze investice by primérné rocné méla pfinasSet 292 615 K¢, coz znamena,
Ze po odecteni ro¢ni splatky 171 070 K& plynouci z investice, pfinese podniku
prumérné zisk ve vysi 121 544 KE. Nicméné v porovnani s vyvojem cash flow
v jednotlivych letech vychazejici z investice, je zfejmé, Ze v prvnim roce investice

nedosahuje pramérného ro¢niho pfijmu.

Primérna ro¢ni navratnost predstavuje 21,38 %, coz znamena, Ze za 8 let se vrati
8 krat 21,38 %= 171 %, tedy vice nez 100 %. Prumérnou dobou navratnosti
a dobou navratnosti bylo zjiSténo, Ze pocateCni naklady na investici se zhruba

vrati za 4,5 let, tedy v kratSi dobé&, nez je jeji stanovena Zivotnost.

3.4.4 Zhodnoceni investice vyuzitim dynamickych metod

Pouzitim téchto metod dochazi k presnéjSimu stanoveni efektivnosti investice,
jelikoz prihlizi k faktoru ¢asu a zohlednuji riziko, které predstavuje podnikova
urokova mira vyjadfujici pozadovanou vynosnost kapitalu. Mezi tyto metody patfi
Cistd sougasna hodnota, Vnitfni vynosové procento, Index ziskovosti
a diskontovana doba navratnosti. Zhodnoceni investice je zobrazeno v tabulce C.
10. Vypocty v nasledujici tabulce byly provedeny pomoci tabulkového procesoru

Excel.
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Tab. 10 Zhodnoceni investice dynamickymi metodami

Metoda Vysledek Kritérium pfijatelnosti Zhodnoceni
Cista sougana hodnota -81 503 K& NPV =0
Vnitfni vynosové procento 14 % IRR = vynosnost podniku
Index ziskovosti 1 PI>1
Doba navratnosti -166 466 K¢ | Doba navratnosti =2 doba Zivotnosti

Zdroj: vlastni zpracovani podle Scholleové (2009)

Zhodnocenim investice na zakladé dynamickych metod bylo zjisténo, Ze investice
je nepfijatelna pro podnik, viz Tab. 10. Kazda zvy$e jmenovanych metod
vychazela neuspokojivé ke kritériu pfijatelnosti. Cistd souasna hodnota vysla
zaporna, coz by znamenalo, Ze by investice nepfinasela podniku dostate¢né
oCekavané efekty. Vnitfni vynosové procento investice vySlo 14 %, coZ je méné,
nez stanovena diskontni sazba podniku, ktera udava relativni vyhodnost, neboli
srovnava budouci pfijmy s pocateCnimi vydaji. Index ziskovosti je v pfimé
souvislosti s Cistou sou¢asnou hodnotou a je roven jedné. OvSem pro pfijatelnost
investice by musel byt vétSi nez jedna, aby investice pfinasela podniku
zhodnoceni. Ani vyuzitim doby navratnosti pfi diskontovaném cash flow nedochazi
k zhodnoceni investice, kdy navratnost investice pfesahuje jeji pozadovanou

zivotnost osmi let.

Z jakého divodu dochazi k takovéto ztratovosti investice, kdyz v hodnoceni
statickymi metodami vysla velmi pfiznivé? A jeji navratnost prfedstavuje pfiblizné
dobu 5 let. Tento fakt, je ovlivnén podnikovou diskontni mirou, neboli
pozadovanou vynosnosti podniku. Diskontni mira byla zvolena na zakladé metody
CAPM, ve které se vychazi z naroku vlastniku ve svétovém srovnani. Nelze tedy
pfesné vychazet ztohoto hodnoceni, protoZze neni mozné srovnavat podniky
v celosvétovém méfitku. Naklady na vlastni kapital vySly v pomérné vysoké mire.

v v

Pfi zvoleni nizsi diskontni sazby by investice vychazela pro podnik pfijatelné;si.

Pokud by byla zvolena nizSi pozadovana vynosnost kapitalu spolecnosti,
zhodnoceni investice by vychazelo pozitivnéji. Napfiklad bude podnikem zvolena
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diskontni sazba 10 %. Zhodnoceni investice pfi pouziti pfikladové diskontni sazby
10 % je zobrazeno v tabulce €. 11.

Tab. 11 Zhodnoceni investice na zakladé prikladové diskontni sazby 10 %

Metoda Vysledek Kritérium pfijatelnosti Zhodnoceni
Cista soucana hodnota 198 908 K¢& NPV =20 Pfijatelné
Vnitfni vynosové procento 14 % IRR = vynosnost podniku Prijatelné
Index ziskovosti 1 PI>1 -
Doba navratnosti 70 943 K¢ | Doba navratnosti = doba Zivotnosti Prijatelné

Zdroj: vlastni zpracovani podle Scholleové (2009)

Z vySe uvedenych vypoctl, viz Tab. 11, pro které byl vyuzit tabulkovy procesor
Excel stejné jako v pfedeslém pfipadé, je patrné, Ze investice by byla pro podnik
pfijatelna. Cistou soudasnou hodnotou bylo zjisténo, Ze hodnota podniku by
vzrostla 0 198 908 K¢ po uspokojeni vSech pozadavku vlastnik( a véfiteld. Vnitini
vynosové procento ve vysi 14 % je vice, nez zvolena podnikova diskontni sazba
10 %. Jelikoz souvisi s Cistou souCasnou hodnotou, ktera je kladna, je investice
hodnocena jako efektivni. Pouze index ziskovosti vychazi neuspokojivé, jako
v pfedeslém pfipadé, urCuje pomér predpokladanych cash flow s pocateCnimi
vydaji. V tomto pfipadé by budouci pfijmy nepfesahovaly poCate¢ni vydaje, a tedy
projekt by nepfinesl zadné zhodnoceni. Pouzitim nizSi diskontni sazby by i doba
navratnosti vychazela kladné, tudiz investice by se splatila dfive, nez je jeji

pozadovana zivotnost.

Zhodnoceni investice se odviji od vySe zvolené diskontni sazby, predpokladanych
budoucich tokl, tedy na kvalitné zpracovaném finanénim planu. OvSem nikdy
nelze do budoucna pfesné odhadnout budouci toky, protoze mulze v prubéhu

zivotnosti investice dojit k neCekanym udalostem, které neni mozné ovlivnit.

3.5 Zhodnoceni investice na zakladé realnych udajt z u€etnictvi

V predchazejicich kapitolach byl zhodnocen pfinos investice do budoucna. Jelikoz
se jedna o investici, ktera je jiz pofizena, tudiz vygenerovala svou Cinnosti jiZ

pFijmy a vydaje, bude zhodnocena i na zakladé realnych dat z ucetnictvi.
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V tabulce ¢ 12 jsou vyCisleny realné naklady a vynosy pfipadajici

na investici. Jedna se o data z mésice fijna 2015.

Tab. 12 Mési¢ni vynosy a naklady investice IVECO

Naklady K¢ | Vynosy K¢
Spotfeba nafty 76345,1 || Dopr.-kampan 108729,1
Nahradni dily 2116,6 || Dopr.-rozvoz vypalkl 111018,8
cestovné 623,0
Skoleni Fidicu 409,7
Mzdy 39462,2
Soc. a zdrav. Pojisténi 13417,1
Odpisy 14256,0
Mytné 8028,0
Vnitro. Sluzby 2710
1.naklady na navés 15020,0
2.naklady na navés 14868,7
Celkem 184817,5 || Celkem 219747,9

Zdroj: Zpracovano podle internich dokumentt Agropodnik KnéZzmost a.s.

Z uCetnich udaju vyplyva, Ze naklady na investici v meésici fijnu Cinily
184 817,5 KE, oproti tomu investice prinesla podniku vynosy v Castce
219 747,9 KE&. Porovnanim nakladld a vynosu byl zjistén zisk v celkové vysSi

34 930,4 K¢, ktery investice svym pouzivanim za mésic fijen vygenerovala.

Z internich materiald firmy AGP KnéZmost a.s. bylo zjisténo, Ze nakladni
automobil za mésic fijen najezdil celkem 7 926 km. Tedy pfepocitanim nakladu
na 1 km jsou ve vySi 23,3 K&/km a vynosy Cini 27,7 K&/km, tudiz nakladni
automobil jezdi se ziskem ve vysi 4,4 KZ&/km. Investice byla pro spoleénost
v mésici fijnu ziskova. Dale investice pfinese spolecnosti zhodnoceni na konci
roku v podobé darnovych odpistll, protoze dojde k porovnani u€etnich a dafovych
odpisu pfi vypoctu zakladu dané. Jelikoz uc€etni odpisy jsou pocitany jako mésicni
a odepisovani zacCina dnem zafrazeni do uzivani (v tomto pfipadé v mésici Cervnu)
a danové jsou pocitany jako rocni, dojde k prevySeni dafiovych odpisl

nad ucetnimi, tudiz ke snizeni zakladu dané z pfijmd spolecnosti.

Celkové Ize zhodnotit, Ze nakladni automobil byl pro spolenost relativné
vyhodnou investici, ktera v sou¢asné dobé pfinasi firmé zisk a tim zhodnocuje jeji

majetek.
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Zaver

Majetek pro podnik predstavuje dulezitou ¢ast v jeho vlastnictvi, bez kterého by
nemohl provozovat své ¢innosti. Je potfeba, aby v pribéhu provozu, byl majetek
obnovovan. K tomu je nutné vlastnit financni prostfedky nebo jej financovat jinymi
zdroji.

Podmétem pro zpracovani bakalarské prace, na téma tykajici se zhodnoceni
investice, bylo vykonani povinné praxe u firmy AGROPODNIK KNEZMOST a.s.,
ktera vlastni nakladni automobily pro provozovani své ekonomické CcCinnosti
a jednou znich je i kazdoro¢ni uCast na cukrovarské kampani, kvuli které
pofizovala novy nakladni automobil splnujici pozadavky cukrovaru TEREOS TTD,

a.s. (Dobrovice).

Teoreticka ¢€ast vychazi zriznych moznosti vybéru investic a jejich forem
financovani. Dochazi k popisu jednotlivych zpUsobu ziskani penéznich prostfedku.
PfedevSim je hovofeno o bankovnim uvéru a leasingu. U kazdé varianty
jsou zhodnoceny vyhody a nevyhody jejiho vyuziti. Dale jsou zminény jednotlivé
metody zhodnoceni investice, které jsou vyuzity v praktické casti, jako prostfedek

zhodnoceni investice.

V praktické &asti je pfedstavena spoleénost AGROPODNIK KNEZMOST a.s. a jeji
davod ke koupi investice. Je zde analyzovan cely proces vybéru investice a jeji

financovani.

Spolecnost se rozhodla investici financovat splatkovym prodejem. U této varianty
je kupni cena navySena o urok (referenéni sazbu) a zvySena Castka je poté
rozpoCitdna na stejné Castky placené mésicné bez Zadného uroku. Tim
do ucetnictvi vstupuje majetek jiz ve zvySené cené a spoleCnost proto neuctuje
zadné uroky, pouze snizuje svlj zavazek. Vyhoda této varianty spociva v relativné
nizkém navySeni pofizovaci ceny bez dalSiho navyseni o uroky. Dal$i vyhodou je,
Ze majetek se stava vlastnictvim AGROPODNIKU KNEZMOST a.s. ihned,

coz bylo hlavnim ddvodem pro volbu této varianty.

Poté byla investice zhodnocena vyuzitim statickych metod, kde vysSla jako velmi
pfijatelna a meéla by do budoucna firmé pfinaset efekty v podobé vynosl. Tyto

metody nezohlediuji faktor rizika a Casu. Proto byla investice nasledné
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zhodnocena pomoci dynamickych metod, které tyto faktory zohlednuji. PFi jejich
vyuziti doslo ke zjisténi, Ze investice bude pro firmu ztratova, nebot’ pro vypocet
byla zvolena podnikova diskontni mira, ktera byla vypocitana pomoci modelu
CAPM, jenz vychazi zudaju celosvétového srovnani podnikd v odvétvi.

Po stanoveni nizsi diskontni sazby, uz vychazela investice jako pfijatelna.

V neposledni fadé byla investice zhodnocena na zakladé realnych dat
vychazejicich z ucetnictvi, jelikoz se jednalo o jiz pofizenou investici. Z vynosu
a nakladu pfipadajicich na investici bylo zjisténo, Ze investice je v sou¢asné dobé
pro podnik ziskova. Tudiz |ze pfedpokladat, Ze pokud bude investice i nadale takto

pfinaset zisk, bude dochazet ke zvySovani majetku podniku.

Z mého pohledu se jednalo o vhodnou investici, ktera bude firmé pfinaset
do budoucna zisk. Vysledky z metod slouzicich ke zhodnoceni investice jen
potvrzuji  pfedpokladané vynosy zinvestice - tedy pokud nedojde

k nepfedpokladanym udalostem, které by investici omezily v provozu.
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I. Smluvni strany

Prodavaijici :
Obchodni jméno
Adresa
Zastoupeny

Bankovni spojeni
Cislo Gétu

ICO

DIC

Tel, fax
Registrace:

Kupujici :
Obchodni jméno
Adresa
Zastoupeny

ICO

DIC

Tel, Mob.
Registrace:

Priloha €. 1 Kupni smlouva 1/3

KUPNi SMLOUVA ¢&. 6573/2015
uzaviena podle obéanského zakoniku

STROJSERVIS Praha ,s.r.0.
Nachodska 30, 193 00 Praha 9, Horni Pogernice
Karel Kopecky

KB a.s. Praha 8

9020843081/0100

45807787

CZ45807787

281921974, 281921976

zapsana v obch. rejstfiku ved. Méstskym soudem v Praze,
oddil C, viozka 12177, den zépisu 20.8.1992

AGROPODNIK KNEZMOST a s.
Koprnik 32, Knézmost, 294 02
pan Stanislav Brzobohaty

46356126

CZ46356126

602 358 209, 724 134 215, 724 134 217

zapsana v obch. rejstiku ved. Mé&stskym soudem v Praze,
oddil B, vloZzka 1766, den zapisu 1.12.1992

Il. Pfedmét smiouvy

Pouzité vozidlo IVECO EcoStralis

parametr( :

Rok vyroby :

2012

vpoctu kusl 1 ndasledujiciho provedeni a

¢.podvozku : WJIMM1VTH404388853 .
Barvy: bila

Objem motoru : 10 308ccm

Kilometrového probé&hu: 143 185 km
Celkové hmotnosti: 18 000 kg

Prodavaijici se zavazuje odevzdat kupujicimu pfedmét smiouvy v misté dodani a
Kupujici se zavazuje pfedmét smlouvy prevzit a zaplatit celkovou kupni cenu v K&,
Mistem dodani se rozumi sidlo prodavajiciho. Nebezpeli $kody na predmétu
smlouvy pfechdzi na kupujiciho dnem prevzeti pfedmétu smlouvy. Viastnictvi
prfedmétu smlouvy pfechazi dnem predani kupujicimu podle pfedavaciho protokolu.

lll. Dodaci doba

Prodavajici se zavazuje dodat predmét smlouvy nejpozdéji do 31.5.2015 za
predpokladu dodrZeni ustanoveni &lanku V. této smiouvy. Jako doklad o prevzeti
pfedmétu smlouvy potvrdi prodavajici a kupujici pfedavaci protokol.
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Priloha €. 2 Kupni smlouva 2/3

£7.32.1.
IV. Uréeni ceny pfedmétu smiouvy
Cena pouzitého vozidla podie této smlouvy se stanovi na 1.293.000,- K& zvysena
o platnou sazbu DPH.

V. Platebni podminky

Kupujici se zavazuje uhradit prodavajicimu prvni zalohu ve vysi 0,- K&. Doplatek do
celkové kupni ceny je splatny nejpozdé&ji pfi pfevzeti vozidla kupujicim. V pfipadé
rozhodnuti kupujiciho financovat pfedmét smlouvy formou finanéniho leasingu bude,
po urceni leasingové spoleénosti, vzajemné dohodnut zpUsob pfistoupeni leasingové
spolegnosti k této kupni smiouvé, nebo jiny zplsob uhrazeni kupni ceny
prostfednictvim leasingové spoleénosti.

VI. Rozvazovaci podminka

V pfipade, Ze se kupujici rozhodne financovat pfedmét smlouvy prostiednictvim
finanéniho leasingu, resp. jestlize kupujici uzavie s leasingovou spoleénosti smiouvu
o finanénim pronajmu s naslednou koupi najaté véci, nebo smlouvu obdobnou
(leasingova smlouva), na jejimz zakladé dojde k uhrazeni kupni ceny pifedmétu této
kupni smlouvy leasingovou spoleénosti nebo dojde k uzavieni samostatné kupni
smlouvy mezi prodavajicim a leasingovou spole¢nosti, tato kupni smlouva
okamzikem vzniku vyS8e popsané skutecnosti zanika. Prodavajici je v takovém
piipadé opravnén zapocitat zalohu uhrazenou kupujicim podle &lanku V. této kupni
smlouvy na kupni cenu pfedmétu této kupni smlouvy ve prospéch vyse uvedené
leasingové spole¢nosti.

VIl. Sankce

Pro pfipad pozdni Ghrady dluzné &astky se sjednava viéi prodlené strang urok
z prodieni ve vysi 0,1% z dluzné ¢astky za kazdy den prodleni.

Pro pfipad nedodrzeni terminu ze strany prodavajiciho se sjednava smiuvni pokuta
ve vys$i 0,1% z ceny pfedmétu smlouvy bez DPH za kazdy den prodleni.

VIll. Odstoupeni od smiouvy

Od této smlouvy Ize odstoupit pouze v pfipadech v této smiouvé & v ob&anském
zakoniku vyslovné stanovenych.

Odstoupenim od smlouvy zanikaji vechna prava a povinnosti stran této smiouvy.
Dojde-li k platnému a Gginnému odstoupeni od této smlouvy v dlsledku zavaZného
poruseni smiuvnich povinnosti jednim z ugastnikd této smlouvy, sjedndvaji Ucastnici
smluvni pokutu ve vy$i 10% zceny predmétu prodeje, kterou je povinen uhradit
k rukam druhé ze stran této smlouvy ten Géastnik, ktery porudenim svych smiuvnich
povinnosti odstoupeni od této smlouvy zapficinil. Smiuvni pokuta je splatna do 5ti
dnl ode dne zaniku smlouvy.

IX. Zaruéni doba

Prodavajici poskytne na vozidlo zaruku 6 mésici v rozsahu zaruky IVECO na
pouzita vozidla (zaruka Drive Line). Podminky zaruky IVECO na pouzita vozidla jsou
nedilnou pfilohou této smlouvy. Zaruka se vztahuje pouze na zavady vozidla, které
nebyly zjistény u prodavajiciho a na které nebyl kupujici upozornén pfi predani
vozidla podle predavaciho protokolu. Podminkou pfiznani zaruky je provadéni
pravidelnych servisnich prohlidek v servisnim stiedisku prodavajiciho.
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X. Zavére¢na ustanoveni

Smluvni strany se zavazuji , ze vSechny eventualni spory budou feSeny prfedevsim
jednanim a oboustrannou dohodou.

Technicky stav vozidla ke dni pfedani odpovida stafi vozidia, poctu ujetych kilometrt
a stavu bézného opotrebeni.

Veskeré zmény této smlouvy Ize provadét jen pisemné, formou dodatki, a to po
dohodé a podpisu obou smluvnich stran.

Kupni smlouva je vyhotovena ve dvou stejnopisech s platnosti origindl(, jeden pro
prodavajiciho a jeden pro kupujiciho.

Tato smlouva nabyva platnosti a Uéinnosti dnem podpisu obéma smiluvnimi stranami.
Smluvni strany se seznamily s obsahem této smlouvy a svymi podpisy vyjadfuji svoji
svobodnou vili fidit se a ve vzajemnych vztazich ping respektovat ustanoveni této
kupni smiouvy.

V Praze dne 4.5.2015 V Praze dne 4.5.2015

AGROPODNIK KNEZMOST as.
Koprafk &p. 32, 294 92 Knéimost
DIC CZ46356126
telefon 326 784 163
k4

STROJSERVIS Praha, s.r.o]

FRCHODNT ZASTOUPENI .

501248, 192 00 P-9 H.Potemi

ach S .

i ; C74580T787 ) 7
: ?037]18;7?'% 2811926186 AT /7
prodavajici | kupujici
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Priloha ¢. 4 Nezavazna nabidka splatkového prodeje

SOCIETE GENERALE H KB

Equipment Finance

Adresat nabidky Odesilatel nabidky
Jan KARAS
AGROPODNIK KNEZMOST a.s. | SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o.

namésti Junkovych 2772/1
155 00 Praha 5
Tel: +420 955 526 778
Fax: +420 955 526 790
GSM: +420 724 705 871
E-mail: jan.karas@sgef.cz

Koprnik €p. 32
294 02 Knézmost

NEZAVAZNA NABIDKA SPLATKOVEHO PRODEJE

{Nabidka ¢. 0002280515 ke dni 13.05.2015)
] £ Sy

e 7777Pfedmétﬁnancovréniiﬁ i,,w_, = Dodg}_/a?gl N Cena bez DPH o R \Vly'r.ﬂ | Stav 0d7p757IL
1 | IVECO EcoStralis STROJSERVIS Praha, s.r.0. 129300000 CZK 2012 pouz. 2
Cena predmétu je stanovena orientacné dle podkladu dodavatele.

* 7 2555 s o
1 2
i  Mena: czK czK
Pofizovaci cena: | 293000,00 1293 000700
Financovani: ﬁ)éni’ 7ﬁx;1l

T Nakupnicena:| 129300000 129300000

" KupnicenabezDPH: 134687956 1368 562,85
DPH z kupni ceny:| 282 844,71 28739820

Kupni cena v. DPH:  162972427|  1655961,05

Pocet splatek: 36| 48

" Trvani sml. (mésice): 36 48

" Periodasplaceni:,  mésicni| ‘mésiéni
Mimofadnaspl.v%:  000% 0.00%
Mimofadna spl.: _000 ‘ B 0,00

Splatka: 741332 2851173

T L Splaka v 2,8935% 2,2051%
Seietnost D e spltokc|  doproviei|  dopiewiat

Referencni sazba p.a.:| ©04650% | 70,5300%

Splatky neobsahuji naklady na pripadné predfinancovani.

Hodnoty jsou bez DPH neni-li uvedeno jinak.

1. splatka je splatné nejpozdgji do data prevzeti.

Zdroj aktualni vyse referencni sazby je http://www.patria.cz/

Poznamka: Tato nabidka z(istava nezavazna a2 do doby kladného rozhodnuti ivérové komise o poskytnuti finanénich prostfedki. Refinanéni
lrokova sazba vychazi z aktualni Urovné penéznich a financnich trhu.

K fixaci irokové sazby smlouvy dochazi okamzikem vyplaty kupni ceny dodavateli predmétu financovani.

Zdroj refinancni Urokové sazby: http://iwww.patria.cz/kurzy/online/sazby.htm!

T&Sime se na tspésnou spolupraci a radi zodpovime Vase pripadné dotazy.

Zustavame s pratelskym pozdravem

Jan Karas
Key Account manager

SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o.

nam. Junkovych 2772/1, 155 00 Praha 5 - Czech Republic
tel :+420 955 526 778

mob :+420 724 705 871

fax:+420 955 526 790

email: jan.karas@sgef.cz

Tato nezévazna nabidka, oznameni o kladném vysledku schvalovaciho procesu, ani jakakoliv prezentace navrhu samotné smlouvy o splatkovém prodeji nebo
konzultace jejiho obsahu, nemdiZe byt povaZovana za navrh SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o. (dale jen "SGEF") na uzavieni smiouvy o splatkovém prodeji.
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Priloha ¢. 5 Faktura

Faktura - Danovy doklad ¢. 161-00011/15

"Dodavatel :IC - 61061344 | Odbératel - IC - 46356126
DIC : CZ61061344 | DIC - CZ46356126

' SG Equipment Finance Czech Republic s.r.o.
namésti Junkovych 2772/1

15500 Praha5 | AGROPODNIK KNEZMOST as.
Banka : Komeréni banka, a.s. "
Pobocka: Praha 1, Na Prikopé 33 | Koprnik ¢p. 32
C. uctu: 0162710187/0100 29402 Knézmost | E
SWIFT : KOMBCZPP i s .
|IBAN : CZ6001000000000162710187 é | 1o~ 4 % i
Fakturoval(a)Kovafikova . Dutlo ane 7~/ o 0G|
Tel +420 955 526 779 [ |
Fax +420 955 526 790 : . 3 vy L
; Csio I ‘ E
Registrace : spole¢nost je zapsana u Méstskeho soudu ! fessact {
v Praze, oddil C, vlozka 43038 s -
Konstanitni symbol : 0308 } Datum vystaveni : 20.05.2015
Forma Uhrady : pfevodnim pfikazem | Datum usk. zd. pnéni : 20.05.2015
| Davod zkr. splatnosti : dohodou | Datum splatnosti : dle platebniho kalendare|
Fakturujeme Vam (dle smlouvy ¢. 16000804/15):
Text Danovy zéklad Sazba DPH Celkem s DPH
Tahaé IVECO EcoStralis 1368 562,85 21 287 398,20 1655 961,05
Haléfové vyrovnani CZK: 0,18
Celkem CZK: 165596124
Zbyva k uhradé CZK: 1655 961,24

//
SG Equ%pmeﬁt Finance
Crech Republic s.1.0.
ném. Junibvych 2772/1

155 00 Praha5
DIC/£z61061344 &
=

/

Rekapitulace DPH:

Sazba Zaklad CZK DPH CZK
21% s odpoctem 1368 562,85 287 398,20

Jako variabilni symbol prosim uvedte ¢islo smlouvy, tj.: 16000804/15
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Priloha ¢. 6 Prohlaseni o vinkulaci

SOCIETE GENERALE = KB

Equipment Finance

PROHLASENIi O VINKULACI

Zakaznik (pojistnik): AGROPODNIK KNEZMOST a.s.
Zapis v OR: Méstsky soud v Praze, B1766
Koprnik ¢p. 32, 294 02 Knézmost
IC: 46356126
Rozsah pojisténi: Havarij. pojisténi + pojisténi pro pfipad odcizeni, poSkozeni, zniCeni
vozidla v disledku pusobeni Zivlu, pro tzemi Evropy

Pfedmét pojisténi: Taha¢ IVECO EcoStralis

Vyrobni ¢islo: WJMM1VTH404388853
oA

.. (Prosime doplrite)
(Prosime dopliite)

Zatkatek pojisténi:
Cislo pojistné smlouvy:
Pojistna ¢astka:

Sjednana spolutiast: (Pl’OSIme doplnite)
Vinkulace ve prospéch: SG Equ1pment Finance Czech Republic s.r.o.
namésti Junkovych 2772/1, 155 00 Praha 5
1C: 61061344, Zapis v OR: Méstsky soud v Praze, C 43038
E-mail: ca@sgef.cz
€. uétu: 0162710187/0100
(déle jen ,SGEF)
Po dobu trvani zavazku ze smlouvy o splatkovém prodeji €.: 16000804/15 uzaviené mezi zékaznikem a SGEF se
pojistitel neodvolatelné zavazuje, Ze:
1.V pfipadé vzniku pojistné udalosti nevyplati pojistné pinéni vztahujici se k pfedmétu pojisténi jinému
subjektu, nez je SGEF, bez pfiedchoziho pisemného souhlasu SGEF.

2. Nebude-li dohodnuto jinak, pfipadna pojistna pinéni budou vyplacena na vyse uvedeny Gcet SGEF.

3. Bude SGEF neprodlené informovat o keZdém—zp ri—v—platbéeh—pojistného—ze—stranyzékaznikea=a v
pnpade popstne udalostl také o VankU prava na pojistné plnem

“4—+Pof predchoziho—pisemn whtast—SEE—rebude—sothtasit-se—zménot,—omezentmnebo-

52 WO eo

Praha, dne 20.05.2015

SG Equip! eryFinance Czech Republics.ro. -

AGROPODNIK KNEZMOST as.

K»r-lkép.sz.zuozxn&nm
DIC CZ46356126

- telefom 326784 103

Knézmost, dne 20.05.2015

Podpis a razitko
AGROPODNIK KNEZMOST a.s.

CESKA ross TOVNA s
' ) N Reglon severni Cech
- (. & s ) e d
, &Q/};&é& - 4 ( J ‘_20,%} agentura Mlada Boleslav

-

Podpis a razitko pojistitele
po |, [O0/nlTEE.

PLNA IDENTIFIKACE POJISTITELE (prosime dopliite):

CERCA PO ST g Jméno’a funkce podepisujici o by
e R‘e'gro“q' severnl Cachy

Sidlo: . ..agentura Mlada Boleslay, y ¥
£
IC /52 7) /Jé ZaplstR [Toshsleho Soude

(Prnée/ colelifn X ; V0t e, A6E4

|“ | | || ' Ill ||I|||I||| | |||II| || |I|I|I| I|| A
FCZ00967E2
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Priloha ¢. 7 Nej¢astéji poskytované uveéry

Mezi nejCastéji poskytované uveéry patfi:

Provozni uvér, ktery slouzi k financovani bézného provozu podniku (na
nakup materidlu, na mzdy zaméstnancu, na opravy, ...atd.)

Uéelovy (neuéelovy)uvér, u kterého Ize urgit konkrétni vyuziti

Investi€ni uveér, jenz slouzi k financovani dlouhodobého majetku pro rozsifeni
Ci obnovu podniku

Spotrebitelsky uvér, ktery je ur€en pro financovani potfeb ob&an(
Kontokorentni uvér, umoznuje klientovi preCerpat penézni prostfedky do
urCitého stanoveného limitu, poté je z doslé platby na ucet klienta precCerpani
financi okamzité splaceno

Eskontni uvér, predstavuje uvér poskytnuty bankou proti odkoupené sménce
pred jeji splatnosti, bankou je srazen diskont ode dne odkoupeni sménky do
dne jeji splatnosti

Lombardni uvér, je uvér poskytnuty proti zastavé movitych véci
Revolvingovy uvér, predstavuje obdobu kontokorentu, je poskytovan na
preklenuti ¢asového nesouladu mezi pfijatymi a poskytnutymi platbami. Uvér
je Cerpan v pravidelnych kratkych intervalech, kdy na konci kazdého intervalu
je zcela splacen a poté znova obnoven.

Hypotecni uvér — avér poskytnuty napf. na pofizeni nemovitosti.
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Priloha €. 8 Zpusoby splaceni tuvéru

RozliSujeme tfi nejcastéjsi zplsoby splaceni uvéru, jedna se o:

- Anuitni platby, kdy je na konci kazdého obdobi véfiteli pfipsana stejna c¢astka
zahrnuji urok se splatkou dluhu. VySi anuity vypocitame pres nasledujici
vzorec:

5 (D

a =
A+)n -1

(14)

Kde: a = zaplacena Castka
D = pocatecni hodnota uvéru
I = drokova sazba uveéru
n = pocet let splaceni avéru (Kislingerova a kol., 2007)
- Rovnomérné splaceni, kdy je na konci kazdého obdobi véfiteli pfipsana
stejna splatka, méni se jen urok vychazejici ze zbyvajiciho dluhu.
- Individualni splaceni, na zakladé ujednanych podminek a sjednanych

termind splaceni mezi klientem a véfitelem (Scholleova, 2009)
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