Univerzita Hradec Kralové
Fakulta informatiky a managementu

Katedra ekonomie

Uvérové nebo dluhopisové financovani dluhu? Uéetni projevy

Bakalarska prace

Autor: Zdenék Novak
Studijni obor: Finan¢ni management

Vedouci prace: Ing. Jan Maci, Ph.D.

Hradec Kralové Duben 2022



Prohlasent:
Prohlasuji, Ze jsem bakalaiskou praci zpracoval samostatné a s pouzitim uvedené

literatury.

vlastnorucni podpis

V Hradci Kralové dne 28.4.2022 Zdenék Novak



Podékovani:

D¢kuji vedoucimu bakalaiské prace Ing. Janu Macimu, Ph.D. za vSestrannou
pomoc, mnozstvi cennych a inspirativnich rad, podnétli, doporuceni, pfipominek a
zéaroven za velkou trpélivost s obdivuhodnou ochotou pti konzultacich poskytnutych ke

zpracovani této prace.



Anotace

Bakalarska prace se zaméfuje na Gv€rové a dluhopisové financovani dluhu a s nimi
spojené ucetni projevy. Hlavni cilem je pomoci analyzy a komparace posoudit, ktera
z metod financovani je vyhodnéjsi pro podnik z hlediska vécného, finan¢niho, ¢asového
a Géetniho. Prace se zaméfuje na podniky ptisobici v Ceské republice, které se rizni
ve svych obchodnich zamétenich neboli v odvétvich, ve kterych podnikaji. Tato prace ma
za ucel pomoci podnikim, které se rozhoduji pfi vybéru, zda vyuzit uvéru od banky nebo
vyuzit emisi dluhopisi, aby jim pomohla najit co nejhladsi feseni. Praktickou ¢asti prace
jsou ucetni projevy, které byly uskute¢nény v ramci podniku v piipadé, ze se podnik

rozhodl pro uvérové financovani ¢i dluhopisové financovani dluhu.

Kli¢ova slova: financovani, dluh, avér, dluhopis, tcetni operace

Annotation

Title: Credit or Bond Debt Financing? Accounting Manifestations

The bachelor thesis focuses on credit and bond debt financing and related accounting
manifestations. The main purpose is to use analysis and comparison to assess which
of the financing methods is more advantageous for the company in terms of material,
financial, time and accounting. The work focuses on companies operating in the Czech
Republic, which differ in their business focus or in the sectors in which they do business.
The purpose of this work is to help companies that decide whether to use a bank loan
or use a bond issue to help them find the smoothest possible solution. The practical part
of the work is accounting manifestations that were made within the company if the

company chose for credit financing or bond debt financing.
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1 Uvod

Ustiednim tématem bakalaiské prace je Givérové nebo dluhopisové financovani dluhu
a jejich ucetni projevy. Pouze malé mnozstvi podniki si béhem své ¢innosti vystaci pouze
se svymi vlastnimi prostfedky. Externi financovani prostiednictvim uvért a dluhopist
neni jedinou moznosti, kterou podniky mohou vyuzit, ale jde o nejcastéji se uplatiujici
feSeni v ramci externiho financovani cizim kapitalem.

Ugelem prace je docileni porovnani uvérového a dluhopisového financovani dluhu
a s nimi spojené vyhody a nevyhody pfi uziti dané metody financovani. Z nazvu je patrné,
Ze se prace zaméfuje na financovani ¢innosti podniku prostfednictvim ciziho kapitalu.
Tudiz vyvstava otazka. Je vyhodnéjsi financovani prostfednictvim tveéru nebo pomoci
emise dluhopisti?

Obsahem prace je nejprve rozdéleni financovani na vlastni a cizi zdroje. Na zdroje
financovani, at’ cizi nebo vlastni je bran zietel pfi zakladani, ale také po celou dobu
existence podniku. Uzce stim souvisi fada faktord, jez ovliviiuji patfiény zdroj
financovani. Faktory riznych hledisek naptiklad oblast podnikéni, pravni forma
spole¢nosti, platna legislativa, cile podniku, nebo samotnych vlastnikd.

V dalsi ¢asti prace je popsdno, za jakych podminek a ptedpokladl je vyhodné vyuZit
dluhového financovani. V této ¢asti jsou obsazeny vztahy z finan¢ni analyzy, které jsou
uzce spjaty s dluhovym financovanim.

V nasledujici kapitole je popsano uz konkrétni financovani dluhu. Jde o financovani
pomoci bankovniho uvéru od banky. Zde jsou obsaZzena rizika a ¢lenéni bankovnich
uvért. V této Casti je prezentovano jednotlivé ¢lenéni kratkodobych uvéri, jako jsou
kontokorentni, eskontni, lombardni a revolvingovy tvér. Konkurent bankovnich uvérd,
ktery nasledn¢ navazuje je emise dluhopisi. Emise dluhopist ptedstavuje zptlisob
financovani pomoci ciziho kapitalu v ramci podniku. Je zde vysvétlena emise dluhopist
se vSemi riziky, ale i vyhodami, které obnasi. Jsou zde obsaZeny druhy dluhopisii jako
naptiklad dluhopis s pevnym, proménlivym a nulovym kuponem.

Predeslé casti byly spiSe teoretického charakteru a jejich smyslem v ramci prace bylo
poskytnout vhled do tématu. Proto se nasledujici kapitola zaméfuje na ucetni cast, ktera

je rozdelena na dvé Casti. V prvni €asti se jednd o zauctovani bankovniho Gvéru, ktery



poskytla banka. Druha ¢ast ucetni kapitoly obsahuje zatc¢tovani v ramci podniku, kdyz
emituje dluhopisy.

V piedposledni Casti prace se jedna o analyzu zminénych metod financovani dluhu,
jak z vécného, tak z finan¢niho, a také ¢asového hlediska. Podle zminénych hledisek
se pomoci komparace posoudi, kterd z metod financovani je vyhodnéjsi.

V zavéru se naléza shrnuti, vyhodnoceni zavért a vysledka, které vzesly z této prace.



2 Cil prace

Cilem bakalafské prace je pomoci analyzy a komparace posoudit, kterda z metod
financovani je vyhodnéjsi z finan¢niho, ¢asového a vécného hlediska pro podnik, ktery
se rozhodl k dluhovému financovani. Hlavnim c¢elem je vyobrazit, co by mél podnik
udélat, kdyz se u néj rozvine potieba dluhového financovani. Zda pouzit uvérového
financovani od banky nebo dluh pokryt emisi dluhopisti. Prace je obecné zaméiena
na podniky v Ceské republice i pres védomi, Ze kazdy podnik je jedineény. Dil¢im cilem
je v ramci podniku informovat a obeznamit o ucetnich projevech, které jsou
bezprostiedné spjaty s dluhovym financovanim dluhu.

Z vyse uvedenych cilt 1ze vyvodit zdkladni otazky, na které je vhodné odpovédet.

e Otazka 1: Kdyz se podnik rozhodne vyuzit ivérového financovani, jaky aveér
pro n¢j bude nejvyhodnéjsi z hlediska casu, vécné podstaty a z financniho
hlediska?

e Otazka 2: V pfipadé zohlednéni stejnych hledisek, kdy a jak vyuzit emisi
dluhopisti, jaky druh dluhopisu je nejvhodnéjsi?

e Otazka 3: Jaké z uvedenych financovani pouzit, jedna-li se o maly/sttedni/velky
podnik?

e Otazka 4: Je rozdil mezi uctovani dluhopisu s kuponem a nulovym kuponem?

Teoretickym zadmérem prace:

Zvysit povédomi podnikli o moznostech tvérového a dluhopisového financovani v oblasti
podnikovych tvéra a dluhopist.

Praktickym zdmérem prace:

Vyuziti a aplikace uvérového a dluhopisového financovani v podniku.



3 Metodika zpracovani

Tato prace se zabyva financovanim podniki pomoci Gvérového nebo dluhopisového
financovani dluhu i sohledem na otazku spojenou s jejich G¢tovanim. Uétovani je
zamé&feno na Gvérové a dluhopisové financovani. Pii vypracovani bakalaiské prace jsou
pozity zékladni védecké metody. Védecké metody jako jsou analyza, komparace,
deskripce a diskuse. K piesnému vyobrazeni jednotlivych ¢asti bakalaiské prace se uziji
grafické nastroje zejména tabulky a grafy.

Analyza a deskripce jsou nejcastéji se vyskytujici védecké metody v bakalaiské praci.
Prostiednictvim deskripce se vymezuji rizné terminy napfi¢ celou praci. Specificky
se jedna zejména 0 dluhopisy s pevnym, plovoucim a nulovym kuponem a uvéry jako
naptiklad provozni, kontokorentni, eskontni, hypotecni aj. Néasledné pritbéh zatctovani
jak kratkodobého, tak dlouhodobého bankovniho Uvéru. Také zauctovani emise
dluhopist dle doby splatnosti a podle kuponu. K zauctovani jsou pouzity Gty z uctové
osnovy.

0 porovnani dvou dluhovych metod financovani. Komparace se vyuzije K porovnani
udaju ziskanych z celé prace. Porovnavaji se na konci prace v kapitole ¢. 9 Komparace
uvéroveého a dluhopisového financovani dluhu. Zde jsou porovnévany z hlediska vécné
podstaty, ¢asu, finanéniho a ucetniho hlediska. Konkrétné se jedna ve vécném hledisku
0 obecné véci jako napiiklad rating spolecnosti, ruceni bankovni Gvéru, urokové sazby
a dalsi. Casové hledisko obsahuje zejména rozdil mezi rychlosti pofizeni ivéru a emisi
dluhopisii. Finanéni hledisko je zaméfeno na ndklady a €etni na specifické ucty a rozdily,
které jsou zahrnuty v uctovani.

V zavére¢né Casti se vyuzije diskuse zvazujici financovani podnikového dluhu pomoci

emise dluhopist a avéru.



4 Moznosti financovani podniku

Hlavni jadro financovani je regulovat a fidit strukturu kapitalu a majetku. Znacny podil
obstarava management podniku, ktery je nerozlu¢nou soucasti kazdé spolecnosti. Tato

kapitola se vénuje zdrojum financovani, které jsou rozdéleny na vlastni a cizi zdroje.

4.1 Viastni zdroje financovani

Jednim ze zékladnich kament vzniku podniku je podnikatelsky zamér, k jehoz ztvarnéni
je potieba ne vzdy malych finanénich zdroji. Finan¢ni zdroje jsou pokryty vlastnimi nebo
cizimi zdroji, které podpofi realizaci zaméru. Podnikatelsky plan vychazi
Z podnikatelského napadu, v némz jsou obsazeny plany na naklady potiebné k vyrobé
produktti a jejich prodeji, plany prodeje a trzeb, plany majetku a plany zdrojt financovani.
Podnikatelsky plan je dokument, ve které podnikatel piedstavuje potencionalnim
investoriim vynosy realizace podnikatelského zaméru. (Rezinakova, 2012, s. 24)
Neodmyslitelnym zdrojem financovani podniku jsou vlastni zdroje, které jsou
pro zivotaschopnost podniku nedilnou soucasti. Podnikatel, ktery investuje do vlastnich
zdrojt, prostiednictvim zejména svych Uspor, dava najevo, Zze svému podnikani diveétuje
a vklada do néj urcité nad&je. Samoziejmé pokud by podnikatel nevétil ve svou ideu
aneinvestoval do podnikéni nemtiZe pocitat s tim, Ze jeho napad podpofi ostatni ve formé
pujcky ¢i vkladu. V tomto piipadé je vize podnikani nerealistickd. Na zac¢atku podnikéani
je mozné spekulovat pouze s poskytnutou pomoci od osob, které jsou bezprostiedné
S podnikatelem v Uzkém kontaktu a jsou pfesvédceny o schopnostech a moralnich
zasadach podnikajici osoby. Je nepravdépodobné, spoléhat na podporu od subjekti, které
se vyhradné zabyvaji investovanim do disponibilniho (vlastniho ale i ciziho) kapitalu.
Je to zplsobeno tim, ze investofi cht€ji pozadavek na zaruku vraceni a zhodnoceni
investovaného kapitalu, coZ vychazi ze zakladniho principu jejich podnikani. Pozadavky
na zaruku jsou zejména hodnota vlastnéného majetku, prokdzani dobrych vysledki
dosaZenych v minulych letech a také vyhled dalSiho rozvoje podnikani. (Reznakova,
2012, s. 24)

Zdroje financovani je mozné clenit z mnoha hledisek. Zakladni déleni je na vlastni a cizi
zdroje financovani, které jsou podle pravniho postaveni poskytovatele kapitalu. Dale
se pak daji ¢lenit podle ptivodu kapitalu a doby splatnosti kapitalu. (Kubénka, 2012,
s. 51)



Vlastni zdroje financovani, které se z hlediska ptivodu kapitalu déli na externi a interni
zdroje. Interni zdroje se tvoii prostiednictvim realizace podnikatelské ¢innosti. Externi
zdroje se realizuji v piipadé, pokud interni zdroje dostate¢né nepokryji financovani
nebo z diivodu snazeni se o navySeni rentability vlastniho kapitalu. Vyhody internich
zdroju financovani se fadi dispozi¢ni rychlost, tedy bez nutnosti piedlozeni dokumentt
a c¢ekaci doby. Interni zdroje jsou bez nakladii na emisi cennych papirti. Pfi internim
financovani nenartsta pocet véfitel ani akcionait. TO znamena zadné riziko, které
by podnik ohrozovalo v dob¢ finan¢ni tisn¢ ani podil na fizeni spole¢nosti. Dalsi vyhodou
je podpora a zesileni stability podniku, jelikoz se nejedna o zadné zadluZeni. Pod interni
zdroje financovani spadaji nerozdéleny zisk z minulych let, zisk z béZného obdobi,
odpisy a fondy vytvoiené ze zisku. Zisk podniku, ktery byl vytvofen za ¢asové obdobi,
patii zejména vlastnikim, ktefi vlozili do podniku sviij kapitdl. Pfedev§im se zisk
rozdéluje pomérem, jak se vlastnici podileji na zakladnim kapitalu. Tvrzeni plati pouze
Vv ptipadé, nejsou-li prava vlastnikll stanovena spolecnosti, nebo nejsou jinak smluvné
upravena. Nerozdéleny zisk je zdroj, odkud pochéazi velké mnozstvi penéz k financovani
podniku. Nerozdé€leny zisk ptedstavuje zisk, ktery zlstal v podniku i po naplnéni daiiové
povinnosti, zakonnych fonda a vyplacenych dividend. Podle ptivodu kapitalu pod externi
zdroje financovani patii kmenové akcie, vklady podnikatelt i profesionalnich investort,
dary a dotace. (Kubénka, 2012, s. 54)

Odpisy jsou velmi opomijenou polozkou rozvahy, jelikoz v ni nejsou evidovany piimo.
Jsou zdrojem financovani a mohou mit i rozhodujici faktor pii béZné ¢innosti podniku.
Odpisy jsou penézité cCastky, které vyjadiuji opotfebeni majetku za urcité obdobi
vV podniku. Zaroven vyjadiuji ur€itou cenu dlouhodobého majetku, ktera je pfenesena
do hodnoty novych produktii a je zaplacena kupujicim pfi ptilezitosti nakupu produktu.
Odpisy predstavuji sniZzeni ekonomického prospéchu podniku, tudiZz jde o ndklady
podniku. Na druhou stranu odpisy jsou soucasti hodnoty a ceny penézitych piijmd.
Z tohoto diivodu jsou stabilnim zdrojem interniho financovani podniku. Jejich hlavni
ptfednosti je restituce odepisovaného majetku. Funguji na principu postupného snizovani
ceny dlouhodobého majetku. Zaroven maji vliv na efektivitu Zivotnosti po celu dobu.
Z toho lze vyvodit, Ze po skoneni doby Zzivotnosti bude podnik potiebovat finan¢ni

zdroje na restituci majetku. To znaci, Ze s odpisy mizeme po urcitou dobu volné nakladat



a rozhodovat, zda je vyuzijeme k financovani provoznich potieb, splatek dluhu
nebo investovani.

Maijitel, ktery ma na vlastnim kapitalu podil se fadi mezi spoluvlastniky podniku. Majitel
podilu ma urcita prava, kterd jsou ustanovena v zdkoné o obchodnich korporacich
Z postoupeni penézité ¢astky. Obcas jsou prava stanovena ¢i upfesnéna slovni domluvou.
V prvni fad€ se jedné o pravo majitele podilet se na fizeni a chodu spolec¢nosti, obvykle
formou hlasovaciho prava na valné hromad¢ pii uskuteciovani vyznamnych rozhodnuti.
Dalsi je pravo majitele na podil pfi likvida¢nim ztstatku, poté co jsou vyplaceny vsechny
pohledavky véfitelim. V neposledni tadé se jedna o pravo majitele na podil
na vyprodukovaném zisku, ktery se vyplaci dle rozhodnuti valné¢ hromady ze zisku
a po zdanéni se smi zménit v disledku na velikosti vytvoieného zisku. Zaroven majitel
nema opravnéni na splaceni investovaného kapitalu za piedpokladu, ze neni-li stanoveno
ve smlouvé jinak a neruéi za zavazky spolec¢nosti, za podminky Ze vsSechen vklad,
ke kterému se zavazal, jiz splatil.

Do vlastnich zdrojti financovani 1ze zatradit mnohé typy tzv. smiSeného neboli hybridniho
financovani. V této kategorii zavisi na pravni upravé poskytovatele kapitalu. Typickym
rysem vlastniho kapitalu ma kapital ziskanych emisi akcii konkrétné prioritni akcie
a vklad tichého spole¢nika. Takovy investoii upoustéji od svych prav zejména na pravo
podilet se na Fizeni spole¢nosti, ale nabydou tim pravo na zaru¢eny vynos. (Reznakova,

2012, s. 25)

411 IPO

Prvotni vefejnd emise akcii, nebo téz Initial Public Offering zkracen¢ IPO, definuje
Welche (2006) jako ,,mechanismus, prostfednictvim néhoz se poprvé dostavaji akcie
spole¢nosti, s nimiz se dosud vetejné neobchodovalo, Kk béZznym investordm.“ Prvotni
vetejna nabidka Ize uskute¢nit pouze spolecnosti, kterd neobchoduje se svymi cennymi
papiry na vefejném trhu. V podstaté, Ze spolenost poprvé nabizi cenné papiry vetfejnosti
a tim vstupuje na vefejny organizovany trh. Je zde moznost, Ze IPO akcie nemusi byt
nutné¢ emitovany jako nové akcie (IPO primarni akcie), mohou byt vetejnosti nabidnuty
akcie, které byly jiz diive vydané (IPO sekundérnich akcii). Ve vét§im rozsahu lze

vymezit prvotn¢ vetejnou nabidku cennych papirti tim, ze mohou byt nabidnuty vefejnosti



akcie neboli majetkové cenné papiry, ale i dluhové cenné papiry také znamé jako
obligace. (Meluzin a Zinecker, 2009, s. 27)

Jednozna¢né vyhody pro vyuziti IPO jsou zvySeni vlastniho kapitalu pro expanzi
spolecnosti, ziskani vyhod pro stavajici akcionafe, posileni image spolecnosti.
Nepochybné¢ dalsi vyhodu vyjadiuje velky objem akcii, jejichz nomindlni hodnota je
uzptisobena pro velkou Skalu investori, aby nemohl ¢i nebyl ochoten individudlni
investor vSechny akcie nakoupit. Zejména IPO forma by méla byt alternativou
k dluhovému financovani, pokud podnik ma a planuje v budoucnu vysoké naklady,
podnik vykazuje vysoky riistovy potencial a zda podnik ma v kapitadlové struktuie
objemny podil dluhu. OvSem jist¢ piinosy ssebou piinas§i 1 neprospéch.
V nasledujici tabulce jsou zobrazeny aspekty formy IPO, které lze oznalit za hlavni
vyhody a nevyhody, které spole¢nosti ziska a ztrati pii vstupu na kapitalovy trh. (Meluzin
a Zinecker, 20009, s. 43)

Tabulka 1 Prvotni vefejna nabidka akcii (Initial Public Offering)

Vyhody

Nevyhody

ziskani potfebnych finan¢nich
prostiedkll pro rozvoj spolecnosti
bez omezeni, kterd jsou spojena s
dluhovym financovanim

pfimé a neptimé néklady spojené s
ptipravou a realizaci [PO

optimalizace kapitalové struktury
spole¢nosti a snizeni rizika jejiho
predluzeni

pfimé a nepfimé naklady spojené s
vetejnou obchodovatelnosti akcii

zvyseni divéryhodnosti a
vyjednavaci sily spolecnosti
S bankovnimi a jinymi
institucemi

rozSiteni vlastnické struktury
spolecnosti na dalsi akcionare
(investory)

moznost externiho riistu pomoci
akvizic

ztrata rozhodovaci autonomie

zvySeni likvidity akcii a
ptilezitosti pro jejich prodej
stavajicimi akcionari

riziko uniku strategickych informaci

ptileZitost pro vyieSeni problému
S genera¢ni obménou ve
spole¢nosti

ztrata vyhod plynoucich z vlastnictvi
akcii omezenym poctem investort

(Meluzin a Zinecker, 2009, s. 46)




4.2 Cizi zdroje financovani

Ziskany kapital financovani ma charakter dluhu, z tohoto divodu maji poskytovatelé
financovanych zdroji postaveni véfitele. Cizi zdroje vykazuji povahu externich zdroji.
Podnik muze operovat s cizimi zdroji financovani pouze na omezenou, predem
dohodnutou ¢asovou dobu. Vyjimkou je véény dluhopis, ktery po neomezenou dobu
vyplaci kupony, tedy dluhopis nema stanovenou dobu splatnosti. Hodnota dluhopisu je
uréena pomoci aktualnich hodnot diskontovaného dluhopisu. (REINUS, 2014, s. 398)
Dluhové financovani se obvykle charakterizuje: Poskytovatel neboli véfitel nema pravo
se podilet na sprave podniku. Véfitel ma narok na odménu ve forme uroku z ¢astky dluhu
za propujceni finan¢nich zdrojt. Velikost troku je smluvné dohodnuta. Déle véfitel nema
zadné zavazky vuci podniku. Véfitel se pred rizikem neschopnosti splaceni podniku
ohrazuje tim, Ze pozaduje pravidelné umotiovani dluhu. DalSim ohrazenim se proti
nesplaceni dluhu k minimalizaci rizika je zajisténi dluhu, jedna se o zavazek dluznika
nebo tieti osoby, které se zavazou vétiteli splatit obvykle vysi dluhu a celkové troky,
Vv ptipad¢ ze dluznik porusi prvotni zavazkovou povinnost, tak podnik ma povinnost vratit
dluznou ¢éstku vétiteli nejpozdéji do konce doby splatnosti. Mezi cizi zdroje financovéani
lze zatadit bankovni a obchodi Gvery, dluhopisy a dalsi cizi kapital.

Obchodni uvéry neobsahuji zcela typické znaky jako ostatni zminéné cizi zdroje
financovani. Obchodni tvéry jsou zejména kratkodobym zdrojem financovani, ale mohou
byt i zfidka dlouhodobé v ptipad¢, jedna se o dodavku investicnich celkli. Obchodni uvér
je poskytovan na zakladé dohody mezi odbératelem a dodavatelem, kde za poskytnutou
sluzbu ¢i zbozi nemusi zaplatit hned, ale pozdéji, jak se obe zuCastnéné strany dohodly.
Tim vznika Casovy nesoulad, ktery se u dodavatele projevuje jako pohledavka
z obchodniho styku. Naopak u odbératele je to zavazek z obchodniho styku. Déje
se to z divodu zvySeni prodeje, aby byly trzby dodavatele vyssi a odbérateli to pfinasi
moznost nakoupit produkty 1 za ptfedpokladu, Ze nemaji dostatek momentalnich
likvidnich prostfedka. Obchodni uvér se fadi mezi nastroje podpory konkurenéniho boje
a prodeje. Také se miiZze hovofit obchodnim Gvéru jako o bezplatném zdroji financovani,
zdroji financovani. OvSem dodavatel zpravidla pii cenové tvorbé nabidky zahrne 1 cenu
uvéru. V situaci, kdy odbératel zaplati okamzit€, pfesnéji feceno dfive, nez uplyne

standartni doba splatnosti, mél by dodavatel poskytnout odbérateli skonto slevu. Proto lze



skonto, o které se zmensuji trzby, povazovat za cenu obchodniho ivéru. S timto procesem
je spojené i riziko pro dodavatele, ze vétitel se opozdi s uhradou, ba dokonce nesplati sviyj
zavazek. (Reznakova, 2012, s. 26)

V nize uvedené tabulce jsou vyobrazeny typické formy vlastniho a ciziho kapitalu, které
jsou ur¢eny V podminkach. Jednotlivé formy jsou ukazany na akciové spolecnosti.

Tabulka 2 Typické znaky VK a CK v podminkach a. s.

Typické znaky vlastniho kapitalu Typické znaky ciziho kapitalu

— vetitel nema pravo podilet se na
— akcionaf mé& pravo podilet se na o 5 .
fizeni spolecnosti
fizeni spolecnosti

— akcionaif ma prévo podﬂet se na — za poskytnuti kapitailu nalezi véfiteli

zisku spolecnosti (jeho podil na

uspéchu podnikani je tedy variabilni)

sjednana odména ve form¢ Grokli

akciondf ma pravo na vyplaceni

podilu na likvida¢nim zastatku

vetitel se nepodili na thradé ztraty

akcionatf za zavazky spolecnosti

neruci

vétitel za zavazky spolecnosti neruci

akciondf nemd pravni narok na

splaceni investovaného kapitalu

kapital je podnikatelskému subjektu
dan k dispozici na omezenou dobu (je

definovédna doba jeho splatnosti)

z hlediska podniku vyuzivajiciho
kapital nejsou vyplacené podily na

zisku danoveé uznatelnym nakladem

z hlediska podniku wuzivajiciho
kapitdl  jsou  uroky  danové

uznatelnym nakladem

disponibilita kapitdlu zavisi na

schopnosti podniku ziskat investory

disponibilita kapitdlu je zdvisla na
moznosti  podniku  poskytnout
dostatecné zajiSténi a na prokazani
schopnosti fadného splaceni kapitalu

(v€etné jeho piislusenstvi)

Zdroj: (Kubénka, 2012, s. 53)
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4.3 Finandcni trh

24

jednotlivych druhi finan¢nich investi¢nich instrumentd, které se na jednotlivych dil¢ich
¢astech obchoduji. Financni trh se déli zejména na penézni trh a kapitalovy trh, které jsou
pro tuto praci dualezité, dalsi ze segmentii jsou trh s cizimi ménami a trh drahych kovt.
Penézni trh definuje Rejnus (2014) jako ,,Na pen¢znim trhu se subjekty s pfechodnym
prebytkem penéznich prostfedk setkavaji se subjekty, které je vzhledem k jejich
prechodnému nedostatku poptavaji. Pokud se jedna o zékladni vlastnosti finan¢nich
nastroji, které se na tomto trhu obchoduyji, jejich typickou spolecnou vlastnosti je kratka
doba jejich splatnosti, a to zpravidla pouze do jednoho roku.“ Pené¢zni trh se dale
rozde€luje na trh kratkodobych uvért a trh kratkodobych cennych papirti. Podobné je tomu
1 u kapitdlového trhu, ktery se vétvi na trh dlouhodobych cennych papiri a trh
dlouhodobych tvért. Kapitalovy trh predstavuje trh k obchodovani finan¢nich
investi¢nich instrumentl. Instrumenty jsou charakteristické dlouhodobymi finan¢nimi
investicemi.

Jak je zfetelné z nazvu trh kratkodobych cennych papirt a trh dlouhodobych cenny papirti
spadaji do kategorie trhu cennych papirt. Trh cennych papirii je mozno délit cenné papiry,
zda se jednd o novou emisi, ktera je poprvé emitovana na financnim trhu nebo zda
se jedna uz emisi vydanou diive se rozliSuji na primérni a sekundéarni trh. V tomto déleni
se dale nebere v potaz doba Zivotnosti cenného papiru, tudiz se zde objevuji,
jak kratkodobé cenné papiry penézniho trhu, tak dlouhodobé cenné papiry kapitalového
trhu. Primarni trh cennych papiri se zaméfuje na ziskdni novych penéznich zdroji
pro podnik a jejich transformaci v dlouhodobé zdroje podniku. Sekundarni trh je tvofen
jiz diive obchodovanymi a uvedenymi do obéhu cennymi papiry. Hlavni funkci
sekundarni ho trhu je urcen trzni ceny a zaruceni dostatecné likvidity. Néasledné se oba
trhy, jak primarni, tak sekundarni rozdéluji na trhy vefejné a trhy nevefejné.
U sekundarniho trhu se vefejné trhy rozviji jest€ na trhy organizované a trhy

neorganizované. (Rejnus, 2014, s. 65)

5 Dluhové financovani

JiZ fadu desetileti se snazi ekonomicka teorie, ale 1 praxe vyresit otazku zadluzovani

a miry zadluzeni. V dusledku lidského faktoru, ktery piisobi na matematické vztahy nelze
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zcela divétovat vyobrazeni ekonomické situace. Dluhové financovani neboli cizi zdroje
financovani podniku se pouziva kurychleni expanze a nékdy také k optimalizaci
kapitalové struktury. V ptipad€, ze chce podnik provést specifickou investici, mize
ji realizovat pomoci ostatnich vkladia vlastnik, které se vétSinou spotiebuji velmi rychle.
Dalsi moznosti podniku pfi specifické investici je z pfedem vytvoreného a zadrzeného
zisku. Nebo se podnik mutze obratit na banky, financni investory a dalsi subjekty
pohybujici se v sektoru financnich sluzeb, které se zabyvaji plijcovanim a investovanim
penéz. U rozvoje podnikani je forma dluhu obvyklou a preferovanou metodou
financovani, jelikoz vlastnici neztraceni kontrolu nad podnikdnim ani nedochazi
ke zvySeni investovanych zdroji. Kdyz podnik uziva dluhového financovani a ziska vétsi
vynos, nez je za splaceni Giroku, jedna se o ziskovy efekt finan¢ni paky. Je nutné zminit,
Ze ¢im vétsi vynosy vlastniki, tim vétsi je riziko neschopnosti splacet zavazky v tomto
ptipadé dluhy. Ze strany véfitele, ktery chce investovat do spolecnosti, hledi
na bezpecnost své investice, ktera se uruje podle mnozstvi vlastniho kapitalu podniku.
Cim vice ma podnik vlastniho kapitalu, tim niZi je riziko pro véfitele.

Jesté predtim, nez se spolecnost rozhodne pro vyuzivani dluhového financovani méla
by zvazit vSechny mozné alternativni metody a jejich vyhody a nevyhody, jelikoz musi
pocitat s tim, ze dluznou ¢astku bude muset postupné umoiovat ¢i na konci doby
splatnosti zaplatit. Zaroven za propijceni finan¢nich prostiedkt bude muset spole¢nost
platit Grok, ktery navySuje naroky na fizeni toku penéz spole¢nosti. Kazda spole¢nost,
kterd se pusti do dluhového financovani by méla mit pfedem uspofadané plany
a myslenky, které je nutné vzit v tivahu pti rozhodovani. Témito plany a mySlenkami
se rozumi dluhova politika spolecnosti. DIuhova politika spole¢nosti udava, za jakych
podminek smi spole¢nost akceptovat dluh. Velky podil na tom, zda pfijmout
¢i nepodstoupit riziku dluhovému financovani ovliviiuje strategicky cil spole¢nosti,
kterym je zvySeni hodnoty spolec¢nosti a ptispivani k jeho uskutec¢novani. (Reznakova,

2012, s. 72)

5.1 Naklady spojené s dluhovym financovanim

Naklady dluhového financovani jsou soucasti kapitalové struktury podniku. Je zde mnoho
faktord, které souvisi s vyuzitim ciziho kapitalu. Radi se mezi né naptiklad nedostadujici

objem vlastnich zdroju spole¢nosti, nizka rentabilita vlastniho kapitalu, nepifitomnost
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organizované¢ho kapitalového trhu. Pod nastroje dluhového financovani spadaji arokové
sazby, bonita klienta, rentabilita vlastniho kapitalu aj.

Véftitelé, zejména banky a investofi, pijcuji podnikiim penize, za které si narokuji urcity
trok. Urok je piiméfeny k cené penéz a mife podstupovaného rizika, které véfitelé
propijci. Banky ziskavaji penize od vkladateld, Iépe feCeno na mezibankovnim trhu.
Proto banky nemohou ud¢lit uvér kazdému podniku, ktery si o néj zazada. Banky musi
zohlediiovat ziskovost podniku, aby podnik byl zptsobily uhradit pozadovany vynos
za pujcené penize. OvSem nesmi Se zapomenout, ze Zadany vynos za ptij¢ené penize neni
pro vSechny podniky ve stejné vysi. Je to zplsobeno rizikovosti. Banky jsou
Vv rozhodovani velmi opatrné a obvykle pozaduji zajisténi uvéru, bud’ vlastnim majetkem
podniku, nebo tieti osobou. (Reznakova, 2012, s. 72)

Podnik, ktery ma splaceny vSechny své zavazky, tudiz nema zadné dluhy, je z tohoto thlu
pohledu z hlediska rizikovosti bran jako mén¢ rizikovy. OvSem existuji i podnik, které
jsou ztratové nebo se vyskytne néjaky nepiedvidatelny negativni vliv jako je ekonomicka
krize nebo valka. Podniklim, které jsou méné rizikové pljci vétitelé penézni prostredky
mnohem radéji nez podniku, ktery ma jiz néjaké nesplacené zavazky, ptesnéji feceno,
ma jiz avér od jinych subjekti. Dalsim hlediskem rizika je zptsob fizeni podniku a obor
podnikani. Obor podnikani je specificky a ma na né&j vliv cyklicnost odvétvi. Obor
podnikani se projevuje zejména V obdobi recese, kdy se promitaji vyhradné negativa.
Urokova sazba z Givéru, ktery je mozné vyuzit od bank pro financovani podniku, je uréena

timto zplisobem:

lp = lpanka + Lobor + lmanagement + ldiun (1)

iy — urokova sazba, kterou pozaduje banka za poskytnuti uvéru konkrétnimu
podniku;

Ipanka — cena penez, za kterou banka ziskava své zdroje,

lobor — prirazka za obor podnikant,

Imanagement — Prirazka za zpiisob Fizeni podniku, viastnickou strukturu, minulé

vysledky apod.,;

Ldiun — prirazka za miru zadluzeni podniku. (Reznhakova, 2012, s. 73)

Vsechny ekonomiky zemi chtéji rozvoj podnikéani, z tohoto divodu se snazi podnitit

podniky zptisobem danové uznatelnosti Grokd, 1épe feCeno uroky z pljcek a uvérd
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zmensuji zaklad pro vypolet dané z piijmd. Zminénou zéileZitost v Ceské republice
upravuje zakon ¢. 586/1992 Sb. o danich z ptijmu. Skute¢na ¢astka, se kterou se kalkuluje
je, jak moc uroky zatézuji podnik a tim rostou naklady podniku, kdyz se ponizi o usporu
dan¢ z pfijmu.

KdyZ se vezmou Vv potaz danoveé uznatelné polozky, jejichz existenci vznikaji rozpory
mezi danovym zakladem a vykalkulovanym hospodéiskym vysledkem pied dani
z piijmu, tak se skute¢na danova zatéz podniku lisi. Proto je potieba pii kalkulaci pocitat

s takzvanou efektivni podnikovou sazbou dané z pfijmii, ktera se vyjadiuje:
EAT

T,=1- =7 @)
T, — koeficient efektivni sazby dané z prijmii podniku.
EAT — zisk po odecteni dané z prijmii (earnings after taxes), . vysledek
hospodareni za ucetni obdobi,
EBT — zisk pred dani z prijmi (earnings before taxes).

., Uspora dané z piijmii je odbornou literaturou oznacovina terminem virokovy daiiovy
Stit (interest tax shield, ITS) a vycislit ji Ize nasledujicim zpiisobem: *

Uspora dané z pfijmi = i, * D * T, (3)

D —je vyse uroceného dluhového kapitalu podniku. (Rezhakova, 2012, s. 74)
Kdyz se v ramci podniku dopadem tUspory dan€ z ptijmi zmensi ndklady, které se uziva;ji
k dlouhodobému financovani. bude to mit vliv zejména na nartst zisku a zaroven
vynosnost vlastniho kapitalu. Vynosnost vlastniho kapitdlu se hodnoti ukazatelem
rentability vlastniho kapitalu z anglického ,,return on equity"” zkracené ROE.

Pomeér zisku po odecteni dan€ z ptijmu a ziskem pted dani z piijmi (EAT/EBT) je mozné
nazvat jako danova zatéz, kterou lze rozpoznat dle Du Pontovy rovnice. Du Pontova

rovnice oznacuje rozklad ukazatele ROE.

EAT _ EAT @ EBT A

ROE :T_E*M*E*ROA 4)
ROA = == (5)
EBIT — zisk zvySeny o uroky a dan z prijmii (earnings before interest and tax),;
E — viastni kapital (equity)
A — hodnota kapitalu pouzitého k financovani celkového majetku (assets)

(Reznakova, 2012, s. 74)
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Vyse vyobrazeny zpusob, jak urCit néklady kapitdlu je zjednoduseny. Nezahrnuje
rozlozeni plateb jako jsou splatky dluhti a trokti z hlediska casu a nezobrazuje dalsi
vydaje, které¢ jsou spojeny s vypoctem ziskani kapitalu. V pfipad¢ ptfesného vypoctu
se musi pouzit tzv. efektivni trokova sazba. Na efektivni trokovou sazbu se pohlizi jako
na vynosovou miru ziskanou véfitelem. K ur€eni je nutné vyjit ze zakladi hodnoceni

ekonomické efektivnosti investicnich produktii a teorie ¢asové hodnoty penéz.

6 Bankovni uvéry

Uvér mohou poskytnout obchodni banky, které jsou fazeny jako podnikatelské subjekty,
které podnikaji za ucelem zisku, ale jejich kompetence je upravena v legislativeé. Zejména
jde o zdkon o bankach a zakon o podnikani na kapitalovém trhu, jelikoz vétSina zdroji
financovani, které vyuzivaji k podnikani jsou cizi zdroje. VSechny ¢innosti bank jsou
regulovany centralni bankou, ktera udéluje obchodnim bankam licence, ve které je presné
specifikovano, které sluzby a produkty mize konkrétni banka poskytovat a realizovat.
V Ceské republice funkci centralni banky vykonavad Ceska narodni banka. Bankovni
obchody se mohou délit na tii zdkladni ¢asti. Prvni z nich je pfijimani vkladi od véfitell
k ziskani potfebnych zdroji k chodu podniku. Druha ¢ast je investovani finan¢nich
zdroju, které jsou k dispozici. Mezi tyto disponibilni zdroje je fazeno zvlasté poskytovani
uvéri. Banka si za kazdy poskytnuty uvér bere provizi nejcastéji v podob€ vynosového
uroku, ktery predstavuje klicovy udaj jejich vynosi. V posledni ¢ésti je obsazeno plnéni
platebniho styku, poradenska a sménarenska ¢innost bank, ze zminénych ¢innosti maji
banky fixni poplatky pfipadné penézitou odménu.

Banky udé€luji uvéry z diivodu, aby zhodnotily investované i svétené finan¢ni zdroje,
které maji k dispozici. Evidentné nemohou poskytnout uvéry kazdému subjektu, ktery
si 0 n¢j zazada. Pro ziskani uvéru od banky je hlavnim hlediskem pfi posuzovani bonita
klienta. Bonita klienta je hodnoceni, jak je schopen klient v budoucnu splacet své zavazky
vuci bance. Kdyz subjekt predlozi zadost o Uvér, musi k tomu predlozit piehled
o minulych letech hospodafeni podniku. Nasleduje financni plan, ktery znazoriuje
splaceni ivéru. Pokud finan¢ni plan nepokryje dostate¢né uvér, tudiz podnik nebude mit
dostate¢né finan¢ni prostfedky na splaceni. Banka rozhodne, Ze je to moc rizikové

a zadost zamitne.
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K minimalizaci rizika banka mize pozadovat zajisténi Gvéru, tim se mysli vSechna
provadéna opatieni bankou k tomu, aby uvérové riziko bylo co nejnizsi. Mezi opatieni
spada urceni klientova ratingu, lépe feceno kontrola uvérové zpusobilosti klienta,
kontrola klienta, ktery ma piijmout Uvér, ale také naslednd kontrola po obdrzeni
poskytnutého tvéru. Dal§im opatfenim je limit, ktery je stanoven pro kazdého klienta
individualné. Banka také mtize vyuzivat k zajisténi ivéru vécné nebo osobni zajisténi.
Osobni zajisténi je v podobé sménky a vécné zajisténi je v podobé zastavniho prava
k majetku, kde vétSinou hodnota majetku pokryva dluznou ¢astku zvySenou o uroky
z tvéru. Takzvana ochranna ujednani jsou dal$im typem minimalizace rizika. Ochranna
ujednani se vyjadiuji pomoci sledovacich zprav, které jsou o hospodafeni podniku,
vyuziti zisku, pfevodu majetku na tfeti osobu, zvétSeni mezd a jiné. Nasledujici
prostfedkem k minimalizaci rizika je sank¢éni ujednani, které nabude v platnosti v situaci,
kdy dluznik nesplaci avér podle uvérového planu. (Rezinakova, 2012, s. 82)

Za poskytnuty Gvér si banka narokuje zpravidla pravidelné platby piedev$im mésicni.
Jedné se o pravidelné platby urokd a imori, které postupem casu umotuji dluh. Plan,
jak bude subjekt umotovat své zavazky je tvofen dle anuitniho zplsobu splaceni. Jedna
se o pravidelné stalé castky, které obsahuji platbu jak za umor dluhu, tak za platbu troku,
které se neméeni. VySe uvedeny zpisob se uziva u subjektt, které¢ maji pravidelny piijem,
zZ kterého spléaceji uvér. V ptipadé, ze subjekt nema pravidelny piijem, ze kterého by mohl
splacet, mize se prihlédnout k vyvoji toku penéz v podniku a podle toku penéz urcit vysi
splatky v jednotlivych mésicich. Za téchto podminek se Uroky splaceji samostatné
na zéklad¢ velikosti zbytku uvéru. Jednorazova platba je posledni krajni moznost, ktera
se uskute¢ni na konci obdobi, kterou doprovazi po celou dobu pravidelné urokové platby.

Anuitni zptsob splaceni vychazi ze vztahu:

(4D
T (a+)n-1 (6)
n — celkovy pocet plateb
i — koeficient urokové sazby pro jedno splatkové obdobi (Rezhakova, 2012, s. 83)

V nize uvedeném grafu je zndzornén pocet poskytnutych klientskych uvérti podle
druhového hlediska. Je patrné, Ze nejobjemnéjsi slozkou jsou uvéry na bydleni, které

je mozné d¢lit podle zastavniho prava na nemovitost nebo tvéru ze stavebniho spofeni.
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Obrazek 1 Celkové pocty uvéri v letech 2011-2021 v mil. K¢

2000000
1500000 —
1000000
500000
0
A4 4 N N M M & < 10N W VW NN 0 0 O 0O O O o o
- i i — — - — i i - — - i i — — - — (o] (] (] (]
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O
N 8§ 8 8§ 8 § 8 8§ & 8 & F 8§88 QSN
- ~ — N~ - ~ - ~ - N~ - ~ - ~ — ~ - ~ — N~ - ~
© @ @ @ @ @ 0o o o 9 © 9 @ @ Q@ @ @ o o o 9o 9
i i i — — — — i i — — i i i — — — — i i — —
O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o o
e Spotiebni Uvéry e (Jy&ry na bydleni
Ostatni Uvéry e |nvesticni Uvéry
e (Jvéry na b&7nd aktiva, sezénni naklady atd. Ostatni klientské uvéry

Zdroj: CNB, databaze casovych fad ARAD, 2022.

Ostatni poskytované uvéry se mohou rizné ¢lenit, naptiklad z hlediska ptijemce uvéru,
hlediska doby splatnosti, z hlediska pouziti, zpisobu Cerpani a splaceni avéru, zptisobu
zaji$téni a mnohé¢ dalsi. Dle ptijemce Gvéru se obvykle ¢leni dale na uvéry pro Zivnostniky
a drobné podnikatele, ivéry pro stiedni a vétsi podniky a na véry pro malé a stfedni
podniky. VySe uvedené se od sebe rozliSuji podle celkové castky obratu, aktiv atd.
Z hlediska pouziti neboli ucelovosti se rozliSuji Uvéry na investi¢ni, provozni
a kontokorentni. Navic se mohou délit ivéry dle doby splatnosti na kratkodobé, které jsou
do jednoho roku. Stfednédobé, které¢ jsou vymezeny v obdobi od jednoho roku do péti let
a dlouhodobé, které jsou nad pét let doby splatnosti. U vSech zminénych musi subjekt
predlozit bance zadost a dohodnout se na splatkovém kalendati. Kazdy zuvérh

ma sva specifika. (Kubénka, 2012, s. 77)

6.1 Kratkodobé bankovni uvéry

Kratkodobé bankovni Uveéry maji ucel k poskytnuti dodatecného kapitalu k provozu
podniku, z tohoto divodu jsou oznacovany jako provozni uvery. Provozni vér se uziva
k financovani podniku zejména provoznich potieb. Provoznimi potiebami se mysli
slozky obézného majetku jako je naptiklad ndkup materidlu, zbozi, drobného investi¢niho
majetku. Dale se uvér pouziva k financovani pohledavek, zavazkt nebo k uhradé
zaméstnaneckych mezd. Jedna se o bezucelovy uvér, tudiz podniky nemusi ptiznévat
pravou podstatu plijceni penéznich prostfedki, ale za to samoziejmé banka vyzaduje

formu zajiSténi, coZ je v tomto piipad€ avalovand sménka. Dal§imi Gvéry, které se fadi

17



do kratkodobych uvért jsou kontokorentni, eskontni, lombardni a revolvingovy uvér,

které se nasledn¢ ptiblizi. (Kubénka, 2012, s. 78)

6.1.1 Kontokorentni avér

Kontokorentni uvér je bezucelovy a je poskytovan k béznému uctu, jelikoz k vyuziti
kontokorentu dojde az v pfipad¢, kdyz ztstatek na Uctu klesne na nulu. Kazdy
kontokorentni Givér mé sjednany a ptredem schvaleny uvérovy ramec, tedy vysi penézité
Castky, kterou si mize podnik pijcit a nemize prekrocit. Soucasti je i ujednani dalsich
podminek napiiklad za ptedpokladu, ze Klient nebude moci déle splacet. Mezi dalsi
podminky se fadi zpisob zajisténi nebo sankce apod. Pro podnik ma vyznam v podobé
kratkodobé finan¢ni rezervy v piipadé¢, kdyz se podnik odchyli v ptijmech ¢i vydajich.
U kontokorentni u¢tu se zustatek mutze pohybovat na debetni tak i kreditni strané.
V zavislosti na zlstatku penéznich prostiedkd, které jsou zrovna na uctu se mize odvijet
I aroceni, které byva vyssi, kdyz se pohybuje na debetni strané. Alespoini jednou za rok
musi byt na bézném Gctu kladny zistatek. (Kubénka, 2012, s. 78)

6.1.2 Eskontni uvér

Eskontni Gvér je zalozen na podstaté¢ odkupu neboli eskontu sménky pied terminem,
kdy je splatna. Dodavatel proda bance sménku, kterou ziskal misto penézité platby
za poskytnuté zbozi ¢i sluzby od emitenta lépe feceno od odbeératele, ktery vystavil
sménku. Odbératel neboli emitent néasledné¢ do predem stanoveného terminu splati
sménku pfimo bance, jelikoZ se banka stala novym véfitelem v okamziku, kdy sménku
odkoupil od dodavatele, ale dodavatel se timto stava jeSté rucitelem, v pfipadg,
kdyZz emitent nesplati smé€necnou ¢astku bance do terminu splatnosti. Zminéna situace
nastava v ptipadé, kdy dodavatel potfebuje finanéni prostiedky dfive, nez je splatnost
od emitenta. V momentu, kdy se banka stava novym véfitelem jsou s ni Spojena i vSechna
prava jako je pravo na uhradu sménecné ¢astky. Banka pozaduje za odkoupeni sménky
od dodavatele diskont. Diskontem se rozumi Urok za poskytnuti eskontu z nominalni
hodnoty sménky. Eskontni Gvér je vyjadien sménecnou ¢astkou ponizenou o hodnotu

diskontu. Diskont je kalkulovan vztahem:

Diskont = § # i » =1 @)
365

S — hodnota smeénky;
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(T, —Ty) — pocet dni mezi eskontem sménky a terminem splatnosti;

i — Koeficient eskontni provize (tj. urokové sazby z eskontniho uveru,).
Vyhodou eskontniho Gvéru je nizka cena v porovnani s ostatnimi uvéry, banka
nevyzaduje uz zadné dalsi zaruky, pohotové nabyti likvidnich prostfedkii za pomoci

prodeje splatné sménky v pozdéjsi dobe. (Reznakova, 2012, s. 86)

6.1.3 Lombardni uvér

Lombardni vér je penézni uvér kratkodobého typu zaloZzen na zastavé movité véci nebo
prava. Vzdy se jedna o specifickou castku, kterd je limitovana hodnotou zastavy.
Lombardni Gvér ma striktné danou bodu splatnosti. Lze ¢lenit do n¢kolika druhti. Prvni
Z nich je lombardni Gvér na cenné papiry, v tomto piipad¢ zalezi na cennych papirech,
o jaky druh papiru se jedna, jeho likviditu, bonitu apod. Banka zastavené cenné papiry
ma v uschové po celou dobu trvani avéru v takové penézité vysi, na které se predtim
dohodli. Proto banka stale sleduje vyvoj trznich cen cennych papirt. V piipad¢ poklesu
ceny cennych papirtt ma banka pravo pozadovat dalsi cenné papiry od klienta k dorovnani
zastavy. Nasledujici je lombardni Uvér na pohledavky. Klient d4 bance do zéstavy
své pohledavky vzhledem k jeho odbératelim. Pohledavky se stavaji zastavou ihned
po uzavieni smlouvy. Dal$im druhem je lombardni uvér zajistén movitou véci v tomto
piipadé¢ zbozim, které klient nepfedava piimo bance, ale uklada zbozi ve vetejném skladu.
Od zbozi ve vetejném skladu jsou vyhotoveny dva skladiStni listy, jeden bance a druhy
klientovi. Aby klient mohl nakladat se zbozim ve skladu musi mit oba skladistni listy,
timto zpiisobem se banka zajiStuje. Existuji také lombardni Gvéry na zZivotni pojistky,

drahé kovy, vkladni knizky a dalsi. (Rejnus, 2014, s. 99)

6.1.4 Revolvingovy uvér

Revolvingovy Gvér je tcelovy uver k financovani zasob a pohledavek, ktery neni zavisly
na bézném uctu. Jednd se o kratkodoby az sttednédoby uvér, kde si podnik miize ptjcit
penézni prostfedky od banky az do vyse uvérového ramce, ktery je stanoven kazdy mésic
na zaklad€¢ hodnoty zasob a pohledavek podniku. Jelikoz se jedna o ucelovy uvér
je urokova sazba banky niz$i nez napiiklad u kontokorentniho uvéru, ktery neni ucelovy.
Revolvingovy uvér musi byt zajistén, a to pohleddvkou, sménkou, nebo také nemovitosti.

(Kubénka, 2012, s. 79)

19



6.2 Dlouhodobé bankovni uvéry

Dlouhodobé uvéry se fadi z casového hlediska pod aveéry, které maji dobu splatnosti delsi,
néz pét let. Pokud se spole¢nosti rozhodne pro dlouhodoby uvér je to naznak investi¢niho
zameru, ovSem aby spolecnosti banka poskytla ivér musi podnik poskytnout bance
pomérné velké zajisténi. Bez zminéného zajisténi banka uvér obvykle neposkytne.

Typickym dlouhodobym bankovnim Gvérem je hypote¢ni Gvér. (Kubénka, 2012, s. 77)

6.2.1 Hypotecni uvér

Hypotecni uvér je dlouhodoby uvér penézniho typu, ktery je vzdy zajistény zastavnim
pravem k nemovitosti. Z tohoto divodu musi kazda Zadost o hypoteéni Gvér obsahovat
dokumenty potvrzujici vlastnické pravo nemovitosti. Po odevzdini nezbytnych
dokumentt si banka zjisti odhadovanou cenu nemovitosti a hlavné provéti, zda dana
nemovitost nema bfemeno v katastru nemovitosti. Pfed uskute¢nénim banka pozaduje

dalsi podminky jako je pojiSténi nemovitosti, zaneseni vkladu do katastru nemovitosti

a jiné. (Rejnus, 2014, s. 102)

6.2.1.1 Americka hypotéka

Americka hypotéka predstavuje typ hypotecniho avéru, ktery je bezucelovy. Tudiz klient
nemusi udavat, na co penézni prostiedky pouzije. S tim souvisi ale také uroceni, jelikoz
banky nevi, na co poskytnuté penézni prostfedky klient ma, daji mu vys$si Groceni.

(REJNUS, 2014, s. 102)

/7 Emise dluhopist

Termin dluhopis upravuje zakon ¢. 190/2004 Sb., zakon o dluhopisech. V zakon¢ je
dluhopis definovan: ,,Diuhopis je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz je
spojeno pravo na splaceni urcité dluzné castky odpovidajici jmenovité hodnoté jeho
emitentem, a to najednou nebo postupné k urcitéemu okamziku, a popripade i dalsi prava
plynouci ze zdakona nebo z emisnich podminek dluhopisu. “ (190/2004 Sb. o dluhopisech,
2020)

Dluhopis je uzivan v souladu s ¢eskym pravem a poji se s vydavatelskym pravem, které
se vztahuje i na podnik sidlici v Ceské republice, i kdyz emise prob&hne na zahraniénich

trzich. V zahranic¢i a ve svété se dluhopis oznacuje také obligace neboli anglicky bond.
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Dluhopis z pohledu zdroje financovani je vyuzivan zejména v USA, kde podniky emituji
dluhopisy zejména na deset az dvacet let, tedy s dlouho dobou splatnosti. Dluhopisy
se pouzivaji jako protistrana kratkodobych uvéri na pokryti dluhu. Pii uvaZovéni
podniku, zda emituje dluhopisy musi brat ohled na nasledujici Cinitele jako jsou naptiklad
urok z dluhopisu, vynos z dluhopisu, velikost podniku, finan¢ni a bankovni trh aj.
(Reznakova, 2012, s. 98)

Urok z dluhopisu mé charakter dafiové uznatelného nékladu, ktery ponizuje zaklad,
ze které¢ho se vypocitava dan z ptijmt. Proto dluhopisové naklady jsou nizsi o hodnotu
danového Sstitu. To zplisobuje vyssi vynosnost vlastniho kapitalu za pomoci finan¢ni
paky. V piipad¢ vlastnictvi dluhopisu vétitelem se nejedna o stejnd rozhodovaci prava
jako u akcii, tedy véfitel nema pravo na ¢innosti rozhodovani podniku atd. Kdyz podnik
ziska potiebné penézni prostfedky neboli dlouhodoby kapital pomoci emise dluhopisi.
Tak si zaroven soucasni vlastnici udrzi kontrolu nad chodem podniku. (Reznakova, 2012,
s. 99)

Vynos z dluhopisu, kterou pozaduji investofi je mensSi neZ z pozadované vynosnosti
z kmenovych akcii, jedna se o rozvinuté kapitalové trhy. Z tohoto divodu je méné
nakladné financovani prostfedkem emise dluhopisu nez pomoci emise akcii. I pies fakt,
ze musi vyrovnavat dan zpfijml, kterou zurokového vynosu plati investor.
Za ptedpokladu sniZzeni schopnosti podniku dosahovat dostatecnych vynosl, miize byt
stanovena platba za Uroky pro emitenta pfili§ vysoka. Kdyz by se jednalo o oddaleni
splatek vynost pro investory, je zapotiebi podle zédkona o dluhopisech zasedani majiteli
dluhopist a jejich nasledna dohoda. Zejména uzivaci hlasovaci metodou je za pomoci per
rollam, Jednd se o elektronickou metodu hlasovani, kde se vlastnici dluhopisi
na svolanou schiizi dostavi pomoci elektronickych prostfedkll za pouZiti obrazu a zvuku.
Kazdy vlastnik, ktery se takto pfipoji na schizi dle zminénych podminek, ma pravo
rozhodovat a je bran za ptfitomného na svolané schiizi.

Pomoci emise dluhopisti je oslovena Siroka vetejnost, tedy objemny pocet vétitela, ktefi
maji moznost poskytnout potfebné prostfedky pro podnik. Podnik se musi pii vysSich
castkach obratit na emisi dluhopist, jelikoZ by neziskal od jedné banky takové mnoZzstvi
finan¢nich prostfedka. Navic obvykle se nemusi ptiznavat Gcel pouziti kapitalu, ktery
ziskali od véfiteld. Se ziskanym kapitdlem mize podnik dlouhodobé manipulovat.

S tim souvisi jedna z nejvyznamnéjsich vyhod emisi dluhopist, kterou je casové hledisko.
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Dlouhodobé manipulovat se mysli, ze vétSina emitovanych dluhopisi je splatna na konci
doby splatnosti. Tudiz po celou dobu se muze disponovat s plnou vysi poskytnutého
kapitalu pouze snizenou 0 tzv. kupony, které je nezbytné platit po celou dobu splatnosti
a splatky jistiny, ktera je odloZena az do posledniho roku trvani dluhopisu. OvSem emise
dluhopisii je prevazné ndkladnéjs$i v porovnani s dlouhodobym uvérem od banky.
Je to zptisobeno emisnimi ndklady, které obnasi velké mnozstvi fixniho charakteru.

Na zac¢atku faze emise dluhopist mtze emitent ptidat dolozku do emisnich podminek,
které umoznuji podniku zaplaceni propijcené ¢astky od vétitelt pred¢asné nebo nahradit
prvotni emisi dluhopisii dalsi emisi. Zminénad dolozka se ptidava z divodu ocekavani
transformace podminek emitenta ku piikladu pokles trzni urokové miry. Pfi emisi
dluhopisii publikuje podnik jiz zminéné emisni podminky, kde je obsaZen investicni
zamér k ziskanému budoucimu kapitalu. Kdyz se jednd o vefejné¢ obchodovatelny
dluhopis, mé podnik informacni povinnost. Informacni povinnost obnasi pravidelné
informace o hospodaieni podniku. Tyto informace jsou poskytnuty organizatorovi
obchodt s dluhopisy, Iépe feceno burze cennych papird. Informacéni povinnost neni vzdy
zadouci pro podnik, zejména pro manazéry a vlastniky podniku, z diivodu piipadného
uniku informaci. Pti emisi dluhopist nartistd zadluzenost, ktera ma vliv i na zvysujici
se naklady kapitalu. Dopadem miize byt vznik finan¢ni tisné. (Reznakova, 2012, s. 100)
Dluhopisy jsou pro investory investici, jak mohou zhodnotit svijj kapital. S tim souvisi
ovSem 1 riziko z investovani, které je ovlivnéno investory, jak moc chtéji riskovat, dale
pak bonitou emitenta. Také zavisi na makroekonomické stabilité a likvidité dluhopisu.
Mezi dalsi ¢initelé, které mohou mit vliv na emisi dluhopist je ména, ve které je dluhopis
emitovan nebo v jaké méné maji byt placené uroky, dale zaruka za dluhopis, tim mtize
byt napfiklad pojisténi. Také se sem fadi splaceni nominalni hodnoty a Zivotnost
dluhopisu. Kazdy jednotlivy faktor vySe uvedeny ma vliv na vynos z dluhopisu. Pokud
emitent nesplni o¢ekavani investorti ve vysi vynosu, mize se stat, ze emise dluhopisti
nebude Gspeésna.

Inflace a redlna vynosnost maji vliv na zménu hodnoty penéz prostiednictvi ¢asu. Dal§im
Cinitelem, ktery ovliviiuje ¢astku vynosu pomoci Casu je prémie za likviditu. Prémie
za likviditu je v tomto ptipad¢ schopnost pfemény dluhopist na penézni prostiedky.
Uskuteciiuje se to z diivodu objemnost emise a doby splatnosti dluhopisti. Zejména zavisi

na objemu emise, kdyz bude emitovano malo dluhopisti do ob&hu, tak investor v ptipadé,
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ze bude chtit prodat dluhopis jinému investorovi z divodu nutnosti penéznich prostiedkii,
pravdépodobné nesezene zdjemce. V tomto ptipad¢, malého emitovaného objemu
dluhopisti se ocekava vyssi vynosnost nez u veétsiho objemu emitovanych dluhopist.
S tim souvisi 1 doba splatnosti dluhopisu, ktera pii dlouhé dob¢é zivostnosti dluhopisu,

by méla nabizet opét vyssi vynosnost. (Reziiakova, 2012, s. 100)

7.1 Rating

U emise dluhopisi je riziko spojeno vzdy suréitym podnikem. Riziko zavisi
na schopnosti splaceni podniku poskytnuté penézni prostiedky od investort. Riziko
se také odviji od rizika trhu, které ma vliv na vSechny podnikatelské subjekty
v ekonomice. Riziko se vyjadiuje pomoci ratingového stupné. Rating je nezavislé
hodnoceni subjekt, jak moc jsou schopni splacet své zavazky. Kazdy hodnotici stupeni
vyjadiuje mozné selhani emitenta v podobé& nesplnéni jeho podminek. Kazdy stupeii
hodnoceni pisobi na vymezeni meznich podminek. Tyto podminky se nazyvaji ochranné
klauzule, které obnasi zejména emise dal§iho dluhu, likvidity, fuze a nakladani s aktivy,
pracovniho kapitalu, vyplaty dividend a mnohé dalsi.

Na rating mé vliv jak trzni, tak specifické riziko podniku. Kazd4 hodnotici ratingova
agentura si provadi vyzkum podle svého, ale kazdé jde o nejpfesnéjsi vyhodnoceni
pomoci financné-pomérovych ukazatelt. Vysledkem ukazateld, které se nasledné ukazi,

jsou bankrotni ¢i bonitni modely. (Reznakova, 2012, s. 100)

. . e ., EBIT e , ... (EAT

rentability — napr. rentabilita aktiv (———), rentabilita vlastniho kapztalu(—);
Aktiva VK
, . . Trzby v, e ..
obratkovosti aktiv (Aktim), pripadné jiné ukazatele aktivity,
L S T 04
likvidity 3. stupné (bézné likvidity = Krétkodobézévazky) nebo
g, ¥ ST T TP 0A-zédsoby ., v

likvidity 2. stupneé (pohotové likvidity = TR Zévazky), pripadné ukazatele

konstruované na bazi cistého pracovniho kapitalu,

EBIT ., y , . C L
L,]mky), pripadné tokové zadluzenosti pocitané z potencionalniho cash

flow; (Reznakova, 2012, s. 101)

urokoveho kryti (
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Tabulka 3 Zpusoby ratingového hodnoceni bonity emitenti dlouhodobych
dluhopisi agenturami Standard and Poor’s a Moody's Investor Service

Standard | Mooody's
and Investor Slovni hodnoceni
Poor’s | Service
Dluh nejvyssi kvality. Emitent je charakterizovan mimotradné
AAA Aaa vysokou schopnosti platit kupony a splatit jistinu.
AA+ Aal Dluh vysoké kvality. Emitent se vyznacuje velmi silnou
o [AA Aa? schopnosti platit kupony a splatit jistinu; od nejvyssiho stupné
§ AA- Aa3 se odliSuje pouze nepatrné.
@ Dluh vyssi stiedni kvality. Emitent je charakterizovan vysokou
£ |A+ Al schopnosti platit kupony a splatit jistinu. Je v§ak hodnocen jako
'*:% A A2 pon¢kud citlivéjsi na negativni vlivy okoli, jakoZ i na ptipadné
z [A- A3 zhorSeni vnéjsich ekonomickych podminek.
= Dluh stiedni kvality. Emitent je za normalnich okolnosti
BBB+ |Baal schopen spolehlivé proplacet kupony a splatit jistinu, je vSak
BBB Baa2 nachylny k ur¢itému snizeni své platebni schopnosti v ptipadé
BBB- |Baa3 vzniku negativnich vnéjSich ekonomickych vlivi.
Dluh, ktery v sobé jiz obsahuje urcité spekulativni prvky.
BB+ Bal Emitent jiz vykazuje urCitou, i kdyz pouze kratkodobou
BB Ba2 nachylnost k selhéni, a proto jeho budouci plnéni zavazkii neni
BB- Ba3 mozno hodnotit jako zcela jisté.
B+ Bl Dluh, ktery ma vySsi nachylnost k nesplaceni. Jeho emitent je
B B2 sice v soucasnosti schopen plnit platby Grokt a jistiny, ovSem z
o | B- B3 dlouhodobého hlediska jiz na to spoléhat nelze.
§ Dluh nizké kvality. Splaceni zavazkli emitentem piimo odvisi
@ |CCC+ |Caal od ptiznivych ekonomickych podminek. Pokud se tyto
£ |CCC |Caa2 podminky zhor$i, neni pravd&podobné, Ze by emitent urok a
< |CCC- |Caa3 jistinu splatil.
E Vysoce spekulativni dluh. Jedna se zpravidla o dluh podtizeny
2 vzhledem k nékterému starSimu dluhu, pfi¢emz existuje pouze
“lcc Ca mald pravdépodobnost jeho iplného splaceni.
Velmi riskantni spekulativni dluh. Existuje pouze nepatrna
pravdépodobnost jeho splaceni, pficemz vétSina plateb je jiz v
C C dob¢ provadéni ratingu v prodleni.
Mimotadné¢ nebezpecny dluh, u néhoz jsou vSechny platby bud’
v prodleni, nebo jsou nesplatitelné vzhledem k bankrotu
D emitenta.

(REJNUS, 2014, s. 419)

Ve vySe uvedené tabulce jsou vyobrazeny hodnoceni bonity emitenti dlouhodobych

dluhopisii podle hodnoticich agentur Standard and Poor’s a Moody's Investor Service.

Je nutné poznamenat, Ze nasledujici ratingova tabulka znazoriuje vyvoj ratingu v Ceské

republice. Ma to fadu divodti, hlavnim z nich je, Ze prace je zaméfena na podniky v Ceské

republice. Dalsim divodem je ochota zaptjceni penéznich prostfedkd od zahrani¢nich

investort,, ktefi se rozhoduji o nakupu zahrani¢nich dluhopisii. Kdyz by rating Ceské
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republiky byl pfili§ nizky, tak by se podnik nemohl obratit na zahrani¢ni investory, jelikoz

by se jim to nevyplatilo.

Tabulka 4 Vyvoj ratingu Ceské republiky

Rok Moody's Standard and Poor's Fitch
2011 Al AA- A+
2012 Al AA- A+
2013 Al AA- A+
2014 Al AA- A+
2015 Al AA- A+
2016 Al AA- A+
2017 Al AA- A+
2018 Al AA- AA-
2019 Aa3 AA- AA-
2020 Aa3 AA- AA-
2021 Aa3 AA- AA-

(Ratingové agentury: Vyvoj ratingu CR, 2021.)

Ceska republika se podle vy3e uvedeného ratingu drZi v investi¢ni skupiné na Aa3 neboli
AA-. V této skupiné se nachdzime od roku 2019 podle vsech tii hodnoticich ratingovych
agentur, které uvadi Ceska narodni banka na svych internetovych strankach. Do této
kategorie s Ceskou republikou jsou fazeny také Belgie, Estonsko, Katar, Spojené
kralovstvi.

V ptipadég, Ze by chtél podnik emitovat v jiné neZ domaci méné dluhopisy, mize pouZit
eurobondy, které se pouZzivaji v pfipad¢, Ze by podnik mohl ziskat v zahrani¢i lepsi
podminky nez na doméacim trhu. LepSimi podminkami se mysli zejména mensi trzni
urokova mira nebo zadné zdanéni urokového vynosu. (Ratingové agentury: Vyvoj ratingu

CR, 2021.)

7.2 Druhy dluhopisii

Druhy dluhopisti se zejména ¢leni na dluhopis s pevnym kuponem, dluhopis s plovoucim

neboli proménlivym kuponem a dluhopis s nulovym kuponem.
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7.2.1 Dluhopis s pevnym kuponem

Dluhopis s pevnym kuponem ma striktné¢ dana pravidla vyplaceni vynosu. Vyplaceni
vynosu se mysli pevné datum vyplaty vynosu s pevnou urokovou sazbou a pevné datum
splatnosti vynosu. Zminény druh dluhopisu se nej¢astéji uziva v obdobi neménnych
urokovych sazeb a v obdobi kdy se ptfedpokldda zvySeni trznich urokovych sazeb.

(Rejnus, 2014, s. 399)

7.2.2 Dluhopis s plovoucim kuponem

Dluhopis s plovoucim kuponem se nazyva podle urokové sazby, ktera se méni v zavislosti
na aktudlni urokové mife tzv. urokové sazb¢ referencni. Referen¢ni tirokové sazby jsou
sazby pfistupné vefejnosti, které jsou pravidelné aktualizovany. Predstavuji zéklad
pro finanéni smlouvy jako jsou naptiklad kontokorentni uvéry, hypotéky,
komplikovangjsi finan¢ni transakce a dalsi. DIuhopis s plovoucim kuponem se muze radit
do kategorie dlouhodobého dluhopisu s irokovymi sazbami na kratkou dobu. V ramci
podniku se oznacuje jako alternativa ke kratkodobym uvérim, které podniky vyuzivaji

stale dokola. (Reznakova, 2012, s. 102)

7.2.3 Dluhopis s nulovym kuponem

Dal$im druhem dluhopisu je dluhopis s nulovym kuponem, také se mu tika diskontovany
dluhopis, ktery je emitovan podnikem za hodnotu niz§i, nez je nominalni hodnota
dluhopisu. Rozdil mezi nominalni hodnotou dluhopisu a nizs$i emitovanou hodnotou
se nazyva diskont. Investor ziskava sviij vynos prostfednictvim kapitalového zisku, ktery
se vyjadiuje rozdilem mezi nominéalni hodnotou dluhopisu a emisnim kurzem dluhopisu.
Dluhopis s nulovym kuponem je vhodny emitovat v piipadé, Ze chce emitent vyuzit
vynos z dluhopisu na financovani investic. Kdyz se emitent rozhodne pro zminény druh
dluhopisu, nebude moci vyplatit investorim jejich vynos, jelikoz bezprostiedné

navazujici obdobi nebude vytvaret zadné penézni toky. (Rejnus, 2014, s. 401)

7.2.4 Svolatelny dluhopis

V zékoné o dluhopisech je dalsi typ dluhopisu tzv. svolatelny dluhopis. Vyuziva
se v piipad¢, Ze emitent oCekava zlepSeni pocatecnich podminek emise dluhopisu
Vv pritbéhu jeho Zivotnosti, smi v poc¢ate¢nich podminkach emise dluhopist stanovit pravo

na predcasné splaceni. PredCasné splaceni musi mit pfedem dané a stanovené terminy
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Vv kterych se smi splacet. Emitent vySe zminéné pravo vyuziva v piipadé snizeni trznich
urokovych sazeb nebo ke zvySeni ratingu. V&etné termind pfi emisi dluhopisi emitent
také udava vykupni cenu, kterd je vyjadiena procentnim zhodnocenim nominalni hodnoty
splacenych dluhopisu. Svolatelny dluhopis je v zasadé¢ kupni opci emitenta, Kterou
emitent pouzije V situaci jemu prospeésné. Kdyz se dluhopisy splati pied dohodnutou
a stanovenou dobou, mize se jednat o situaci, ze emitent chce emitovat nové dluhopisy,
vynos pro investory. Dalsim divodem pied¢asného splaceni dluhopist je, aby se emitent
vymanil od ochranné klauzule, ktera je zakotvena v dluhopisové smlouvé. Pred¢asné
splaceni dluhopisti a emitovani novych je drahy proces, proto je nutné novymi
emitovanymi dluhopisy dosdhnout alespoil na vyrovnani Uspor za placené uroky.

Popisovany proces se nazyva refundace dluhopisu. (Reziiakova, 2012, s. 102)

7.2.5 Dluhopis s pravem majitele na prodej

Podobnym typem svolatelného dluhopisu je dluhopis s pravem majitele na prode;.
Dluhopis s pravem majitele na prodej se vztahuje k ur¢itému datu za danou cenu. Jedna
se o ptipad, kdy emitent neni schopen dostat svych zavazki, které byly sepsany
na zacatku emise. Za takové situace maji vSichni majitelé, ktefi vlastni dluhopis pravo
na vyplaceni jmenovité hodnoty a alikvotniho trokového vynosu. (Reznakova, 2012,

s. 102)

7.2.6 Konvertibilni dluhopis

Dal$i moznosti zvysSeni prodejnosti emitovanych dluhopisti je nabidka ziskani na konci
doby zivotnosti dluhopisu akcie nebo ptednostni pravo na Gpisu novych. Za takové
situace se investofi upisuji k niz§imu vynosu ba dokonce k fixnimu vynosu z dluhopisu.
Zminény dluhopis se oznacuje jako konvertibilni neboli vyménitelny. Emisi téchto
dluhopist na konci doby zivotnosti ma za kol projednat valna hromada. Bez jejiho
souhlasu nelze emitovat. V pfipadé souhlasu valné hromady se jedna o rozhodnuti,
kdy se bude zvétSovat zakladni kapital podniku.

Jak jiz bylo naznaceno, splaceni dluhopisii na konci doby splatnosti je pro podnik
nakladnou zalezitosti, proto by si kazdy podnik mél vytvoftit fond pro ucely pravidelného
pfispivani. Fond muzZe slouzit taktéz jako zdroj financovani k pribéznym odkupim

dluhopist, aby na konci Zivostnosti nebyl podnik zatizen vysokym odtokem penéZnich
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prostfedku. S tim souvisi také vynosnost dluhopisti, které jsou oproti akciim povazovany
za mén¢ vynosngj$i. Zvlaste¢ mensSim podnikiim se nemusi Uplné zdafile nabidnuté
emitované dluhopisy prodat. Samoziejm¢ podnik mulze posilit prodej emitovanych
dluhopisti zvySenim vynosu, ovSem to piinasi dalsi zatizeni do budoucna a tim znacny

zasah do toku penéz. (Reznakova, 2012, s. 102)

8 Zauctovani avéru a dluhopisu

Tato kapitola se orientuje na Gétovani avért a dluhopist riznych typl. Zejména jsou
rozdéleny podle ¢asového hlediska. Kromé toho je jsou zde vyobrazeny Gétovani riiznych

druhti ivéri i dluhopis.

8.1 Zauctovani uvéru

Z hlediska ucetnictvi se dé€li uctovani bankovnich uvért na kratkodobé a dlouhodobé.
Kratkodobé bankovni uvéry jsou do jednoho roku splatnosti. Pro kratkodobé bankovni
uveéry se poziva uctova skupina 23 — kratkodobé uvéry, kde se nachazi také ucet 231
se stejnym nazvem. Dlouhodobé uvéry se tedy definuji jako uvéry se splatnosti nad jeden
rok. Dlouhodobé uvéry se uctuji dle uctové skupiny 46 — dlouhodobé zavazky
K avérovym institucim, konkrétné se jedna o Gcet 461 — Zavazky k avérovym institucim.
V této kapitole se budou objevovat zkratky jako jsou VBU, VUU, MD a D. VBU
se definuje jako vypis z bankovniho Gétu. Naopak VUU je vypis z Gvérového uétu.
Obecné je uctovani rozdéleno a dvé strany, kreditni a debetni. Také je mozné nazvat
strany K pouziti nastroji pro zaznamenani zmén aktiv a pasiv. MD piedstavuje stranu
ma dati neboli dluznicka strana, ktera se nachdzi vlevo. D je strana dal a pfestavuje pravou

stanu v ucetnictvi.

8.1.1 Kratkodoby bankovni tvér

Nejprve se zatcétuje kratkodoby uvér poskytnuty od banky. Jelikoz jde o kratkodoby uveér
bude se jednat o uvér se splatnosti do jednoho kalendainiho roku. Dalsi v potadi je
poskytnuti kratkodobého uvéru, jinymi slovy pfevod penéz od banky na bézny ucet
podniku. V tomto piipadé se bude jednat o ucty 221 — penézni prostfedky na uétech, 261
— penize na cesté a 231 — kratkodobé uvéry. Ucet 261 se uziva v piipadech asového

nesouladu. Napiiklad se jedna o piipad, kdyz se pievadi penize z bézného na uverovy
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ucet. Je zde také moznost rovnou tvérem od banky financovat podnikovy dluh. Tudiz
banka nebude posilat penize na bézny ucet podniku, ale zaplati za podnik rovnou
dodavateli ¢i za smlouvu, za kterou podnik ma zavazek. Uéty v tomto piipadé jsou 321 —
zavazky z obchodnich vztahd, ktery se vyuziva nejéastéji dals§imi uéty jsou 379 — jiné
zavazky nebo 479 — jiné dlouhodobé zavazky. Na stran¢ dal se pak jednd opét o tcet 231
— kratkodobé uvéry. Nutnou soucasti kazdého uvéru jsou troky, které si banka stanovuje
zejména na ekonomické situaci, bonité klienta a také konkurenci. Uroky se splaceji
po celou dobu Zivosti ivéru. Utuji se stejnym zptisobem jako na zadatku, kdyz se platily
uroky pii poskytnuti uvéru. Tedy Gty 562 - uroky, 221 — penézni prostifedky na uctech
a 231 — kratkodobé uvéry. Po splaceni urokl nasleduje posledni krok a tim je splaceni
pujcené cCastky bance. Tento systém se zauctuje podobnym zpisobem jako kdyz
prevadéla banka penézni prostiedky na podnikatelsky ti¢et. S tim rozdilem, ze se prohodi
strany ma dati a dal. Tudiz se pouziji ¢ty 221 — penézni prostiedky na uctech, 261 —
penize na cesté a 231 — kratkodobé uveéry. (Svobodova, 2014, s. 57)

Tabulka 5 U&tovani kratkodobého bankovniho tivéru

Pozndamka MD D
1) Poskytnuti uvéru — VBU 221 261
1) Poskytnuti dvéru — VUU 261 231
Poskytnuti uvéru pro pfimé financovani podnikového 321, 379, 231
2) dluhu bankou (faktura dodavatele) 479
3) Zaplaceny urok — VBU 562 221
Navyseni dluzné ¢astky bankou o Urok na Uvérovém
3) uétuy— vUu ' >62 231
4) Splatka uvéru — VBU 261 221
4) Splatka dvéru — vUU 231 261

Zdroj: vlastni zpracovani

Eskontni uvér

Ugtovani eskontniho tvéru je dosti odli$né od uétovani kratkodobého bankovniho avéru.
Podrobné&jsi popis eskontniho uvéru je popsan v kapitole 8.1.1 Eskontni uvér.
Kde se uvadi, ze eskontni Givér je zaloZen na eskontu sménky pied terminem splatnosti.
TudiZ to bude také prvnim krokem uctovani o eskontnim uvéru. Pro zminény ptipad
se pouziji téty 312 — sménky k inkasu a 313 — pohledavky za eskontované cenné papiry.
Nasledné banka piijme sménku poniZenou o diskontni Grok, ktery si stanovi. Uty

pro zaucCtovani jsou 221 — penéZni prostiedky na uctech, 232 — eskontni uUvéry
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a 562 —uroky. Nasleduji dvé odlisné varianty jedna z nich je, ze banka v obdobi splatnosti
sménky informuje, ze dluznik zaplatil sménku. Kde by se uctovalo na ma dati s uctem
eskontnich uvért a na druhé stran¢ s uctem pohledavek za eskontované cenné papiry.
Druhou variantou je, ze sménecny dluznik nezaplatil sménku, a proto se sménka vraci
zpét. Zde pljde o stejné zauctovani jako u podstoupeni sménky obchodni bance
k eskontu. S tim rozdilem, Ze se Uty prohodi. Posledni krokem u eskontnim véru
splatka. Splatka je z vlastnich zdroji, 1épe feCeno penize na zaplaceni ptijdou z bézného
uctu, tedy ucet 221 — penézni prostfedky na tctech. Timto se uzavira eskontni vér a bere
se za uzavieny, proto takeé ucet 232 — eskontni avery.

Tabulka 6 U&tovani eskontni ivéru

Poznamka MD D
1) Podstoupeni sménky bance k eskontu 313 312
2) Prijeti eskontniho Uvéru snizeny o diskontni sazbu 562,221 232
3) Dluznik sménku zaplatil bance pred dobou splatnosti 232 313
4) Banka vraci nezaplacenou sménku zpét 312 313
5) Splatka eskontniho Uvéru z vlastnich zdrojl 232 221
Zdroj: vlastni zpracovani

8.1.2 Dlouhodoby bankovni uvér

Tabulka 7 U&tovani dlouhodobého bankovniho Gvéru

Pozndamka MD D

1) Poskytnuti dlouhodobého uvéru — VBU 221 261
1) Poskytnuti dlouhodobého uvéru — VUU 261 461

Financovani podnikového dluhu ptfimo bankou (faktura 321, 231
2) dodavatele) 379, 479
3) Zaplaceny urok — VBU 562 221
3) Navy3eni dluzné ¢astky bankou o Grok na Gvérovém Gétu—VUU | 562 231
4) Splatka tvéru — VBU 261 221
4) Splatka dvéru — vUU 231 261
5) ProdlouZeni doby splatnosti nad 1 rok 231 461

Zdroj: vlastni zpracovani

Dlouhodoby bankovni uveér, jak jiz bylo zminéno je uvér nad jeden rok splatnosti.
V podstaté se uctuje stejnym zptusobem jako pti kratkodobém uvéru, jen s tim rozdilem,
Ze se musim zauctovat operace nad jeden rok splatnosti. Z pocatku se prevedou penize
od banky na béZzny ucet podniku, Gty 221 — penézni prostfedky na uctech, 261 — penize
na cesté a 231 — kratkodobé uvéry. Znovu je zde moznost financovat okamzité néjaky

dluh podniku pfimo bankou, uéty 321 — zavazky z obchodnich vztahti nebo 379 — jiné
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zavazky nebo 479 — jiné dlouhodobé zavazky. Protiucet je znovu 231 — kratkodobé uvery.
Pfisti uctovaci operaci jsou uroky a piedposledni je splatka ivéru bance. Posledni operaci
a tim padem odlisnou od kratkodobého uctovani uvéru je prodlouzeni doby splatnosti
nad jeden rok. Zde se poziji ucty 231 — kratkodobé uvéry a 461 — zavazky k uvérovym
institucim. Po prodlouzeni nachézi opét prostor pro uroky a splatky az do doby, dokud

se nesplati cely uvér.

8.2 Zauctovani emise dluhopisii

Emise dluhopist se dé€li dle ucetniho hlediska na dvé podkategorie, podobné¢ jako u avéra.
Déleni je na kratkodobé dluhopisy a dlouhodobé dluhopisy. U kratkodobych dluhopisti
se prevazné jedna o uctovou skupinu 24 — kratkodobé finanéni vypomoci, specificky
pak o ucet 241 — vydané kratkodobé dluhopisy. Dlouhodobé dluhopisy maji také svou
uctovou skupinu, pod kterou vyhradné spadaji. Jedna se o skupinu 47 — dlouhodobé

zavazky, konkrétné jde o ucet 473 — vydané dluhopisy.

8.2.1 Kratkodobé emitované dluhopisy

Uttovani o kratkodobych emitovanych dluhopisech se da také nazvat jako zavazek
podniku vucéi teti strang, ktera podniku poskytuje doc¢asnou finanéni vypomoc. Nejprve
se jedna o emisi kratkodobych bankovnich dluhopisii vydané podnikem, podnik uZzije Gty
375 — pohledavky z vydanych dluhopist a 241 — vydané kratkodobé dluhopisy. Po emisi
nasleduje prodej emitovanych dluhopisti, kde je samoziejmé ucelem prodat co nejvice
emitovanych dluhopisti, aby podnik mohl co nejvice penéznich prostiedkid vyuzit
najednou. Ted” se uctuje s prodejem vSech emitovanych dluhopist. Jinymi slovy prodej
celé emise dluhopist se zauctuje na stranu MD pomoci U¢tu 221 — penéZzni prostifedky
na uctech a na stran¢ D U¢tu 375 — pohledavky z vydanych dluhopisii. V ptipadé,
7e by se neprodali vSechny emitované dluhopisy, dojde k preuctovani neprodanych
emitovanych dluhopist ticet 255 — vlastni dluhopisy. Jsou dvé moznosti, bud’ se emitent
rozhodne neprodané dluhopisy stahnout z ob¢hu a zlikvidovat nebo emitované neprodané
dluhopisy si zakoupi sam. Pii stazeni a nasledné likvidaci neprodanych emitovanych
dluhopisti se uctuje prostiednictvim uctu 255 — vlastni dluhopisy na strané MD
a souvztazné¢ na strané¢ D ucet 375 — pohledavky z vydanych dluhopisti. Po stazeni
nasleduje likvidace, kterd se vyobrazuje na uctech 241 — vydané kratkodobé dluhopisy

a 255 — vlastni dluhopisy. Druha moznost je tedy, Ze emitent se zavaze k zakoupeni
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zbytku emitovanych dluhopisti osobné. Doty¢né operace se zauctuje na strané¢ MD uctem
255 — vlastni dluhopisy a zaroven na strané D tcet 221 — penézni prostiedky na uctech
nebo et 379 — jiné zavazky. Po uplynuti pfedem stanovené doby, tudiz v den splatnosti
se predlozi emitovany dluhopis zpét podniku, kterému vzniké zavazek vici treti strané.
Jde o castku, ktera se sklada z jmenovité hodnoty dluhopisu a trokii S nim spojenych.
Jmenovita hodnota se zauctuje na stranu MD uctem 241 — vydané kratkodobé dluhopisy
a zaroven na stranu D uctem 379 — jiné zavazky. Podobné to bude i u uroki, které
se ale fadi mezi naklady, a proto se jedna o ucet 562 — troky. Nasleduje piedlozeni
dluhopisu emitentovi, v ramci ucetnictvi se bude jednat o ucet 241 — vydané kratkodobé
dluhopisy na stran¢ MD a souvztazné na stranu D ucet 379 — jiné zdvazky. Poslednim
krokem je splaceni dluzné ¢astky tieti strané, kterd podniku pujcila penézni prostiedky.
Uhrada dluzné ¢astky se uétuje prostiednictvim Gétd 379 — jiné zdvazky a 221 — penézni
prostiedky na Gétech. (Svobodova, 2014, s. 58)

Tabulka 8 Emise kratkodobych emitovanych dluhopist

Poznamka MD D

1) Emise kratkodobych dluhopist 375 241
2) Prodej emitovanych dluhopist 221 375
3) StazZeni kratkodobych dluhopist 241 255
3) Vytazeni neprodanych dluhopist 255 375
Nebo

3) Odkup vlastnich dluhopis( 255 221, 379
4) Jmenovitd hodnota 241 379
5) Uroky 562 379
6) PredloZeni dluhopisu k splaceni 241 379
7) Uhrada dluzné &astky 379 221

Zdroj: vlastni zpracovani

Kratkodobé emitované dluhopisy s nulovym kuponem

Emise kratkodobych diskontovanych dluhopist je obdobna jako pii klasickém uctovani
kratkodobych emitovanych dluhopisti. Emise dluhopisii se zauctuje prostfednictvim
vnitiniho ucetniho dokladu v ¢astce ve vysi nominalni hodnoty dluhopisu na stanu MD
uctem 375 — pohledavky zvydanych dluhopist, naproti tomu na strané D ucet
241- vydané kratkodobé dluhopisy. Nasleduje platba od investort ¢i véfiteli emitentovi
za prodané dluhopisy s nulovym kuponem. Operace se zapiSe na stran¢ MD ucétem

211 — penézni prostfedky na uctech souvztazné na stranu D Gétem 375 — pohledavky
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z vydanych dluhopist. Je zde moznost platby v hotovosti, tudiz by se pouzil na strané
MD tcet 221 — penézni prostiedky v pokladné. Nyni je na fad€ diskont dluhopisu. Obecné
plati, Ze u kuponovych dluhovych cennych papird, které jsou drzené do splatnosti
se pocita s rozdilem mezi pofizovaci cenou bez kupdénu, zde pouze pofizovaci cena,
protoze kupdn je nulovy a jmenovitou hodnotou z hlediska vécného, tak i ¢asového, proto
se zde Gctuje jako zvySeni uctu ¢asového rozliseni na strané MD uctem 381 — naklady
ptistich obdobi. Protistrana, tedy na strané D se snizi pohledavky s pouzitim Gétu
375 — pohledavky z vydanych dluhopisi. Dle piedeslého diskontu se musi zauctovat
Casova souvislost uroku. To se projevi nartistem nékladii na stran¢ MD uc¢tu 562 — troky
a zaroven jako pokles asového rozliSeni nédkladl na strané D Gc¢tu 381- naklady pristich
obdobi. V¢titel v dobé splatnosti piedlozi dluhopis emitentovi, emitent podle zapisu
na stanu MD uc¢tu 241 — vydané kratkodobé dluhopisy ponizi dluh z titulu dluhopisi
a souvztazné dojde k nardstu jiného dluhu na stranu D uétu 379 — jiné zavazky. Emitent
ptedlozeny dluhopis nésledné musi uhradit postupem na stran¢ MD uctu 379 — jiné
zavazky. Na strané D se bude jednat o ucet 221 — penczni prostfedky na uctech
nebo v piipadé hotovosti ucet 211 — penézni prostiedky v pokladné.

Obrazek 2 Schéma ucétovani emise kratkodobého diskontovaného dluhopisu

L 241 - yydané 375 - pohledavky z 211 - penéZni prostiedky v pokladng
379 - jiné zavazky kratkodobé diuhopisy vydanych diuhopisti 221 - penézni prostiedky na Gétech
zZ N 4 N
Proplaceni diuhopisu Emise dluhopisu Platba od vé&fitell
375 - pohledavky z. 381 - naklady .
vydanych dluhopist pfitich obdobi 562 - (roky
Z N Z N
7 ~ V4
Diskaont Vyu€tovani roku

Zdroj: (LIBAL, 2018, s. 250)

Priklad emise kratkodobého diskontovaného dluhopisu:

Dne 1.5. roku 2021 emitovala pravnicka osoba dluhopis za pofizovaci cenu 190 000 K¢,
se jmenovitou hodnotou 200 000 K&. Dluhopis je splatny do 1.11.2021. Urok je splatny
pfi splatnosti dluhopisu.
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Tabulka 9 Uétovani emise kratkodobého diskonotaného dluhopisu

Pozndmka Ké MD D

1) Emise dluhopist 200 000 375 241
2) Prodej dluhopisli

Prodejni cena snizend o urok 190 000 211 375

Céstka droku (diskont) 10 000 381 375
3) Vyuctovani droku 10 000 562 381
4) Predlozeni dluhopisu k proplaceni 200 000 241 379
5) Splatka dluhopisu 200 000 379 221

Zdroj: vlastni zpracovani

8.2.2 Dlouhodobé emitované dluhopisy

Bézné dlouhodobé emitované dluhopisy se uctuji, jak jiz bylo zminéno vyhradné uctovaci
skupinou 47 — dlouhodobé zavazky, specificky tcet pro zauctovani je 473- vydané
dluhopisy. Nejprve se uctuje emise dluhopisti. Emise se uctuje na stran¢ dluznické uctem
375 — pohledavky z vydanych dluhopisti a zaroven na stran¢ D uétem 473 — vydané
dluhopisy. Platba za emitované dluhopisy se zauctuje uéty 221 — penézni prostiedky
na Ucftech a 375 — pohledavky zvydanych dluhopisi. Pii prodeji dlouhodobych
emitovanych dluhopisli za nominélni cenu se urok uc¢tuje do nékladi ptistich obdobi, tedy
na ucet 381 na stranu D a s tim souvisi strana MD, kde se naléza ucet 562 — uroky.
PtedloZeni dluhopisu emitentovi je dalsi krok G¢tovani, kde se pomoci na stran¢ MD uzije
ucet 473 — vydané dluhopisy souvztazné s uctem 379 — jiné zdvazky na strané D. Posledni
z uctovani o dvoudobych emitovanych dluhopisech je na stran¢ MD tcet 379 — jiné

zavazky a zaroven na stran¢ D ucet 221 — penézni prostfedky na uctech.

Dlouhodobé emitované dluhopisy s nulovym kuponem

Emise dlouhodobych emitovanych dluhopist s diskontem se zauctuje nejprve emise
dluhopist. Pro emisi dluhopist na strané MD se uzije uéet 375 — pohledavky z vydanych
dluhopisii a zaroveil na strané¢ D ucet 473 — vydané dluhopisy. Nasleduje prodej
emitovanych dluhopist ponizeny o diskontem, tato operace se zatuctuje pomoci uctu 221
— penézni prostiedky na uctech na strané MD a souvztazné na stran¢ D ucet
375 — pohledavky z vydanych dluhopist. Samotny diskont neboli ¢ast uroku se uctuje
na stranu MD t¢tem 381 — naklady pfistich obdobi a na stran¢ D uctem 375 — pohledavky
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z vydanych dluhopisti. Nadchazejici jsou turoky na vyrovnani casové souvislosti.
Prostiednictvim uctu 562 — uroky na strané¢ MD a uctu 381 — néklady pfistich obdobi
na strané D. V dobé splatnosti ptedlozi véfitel emitovany dluhopis emitentovi
Kk proplaceni, zminénd operace se zauctuje pomoci Uétu 473 — vydané dluhopisy
a 379 — jiné zavazky. Poté uz zbyva splatit dluznou ¢astku véftiteli. Splaceni dluhopisu
je vyobrazeno na stran¢ MD uctem 379 — jiné zavazky a k splaceni na strané D je pouzit

ucet 221 — penézni prostiedky na uctech.

Piiklad emise dlouhodobych emitovanych dluhopisa s diskontem:

Spole¢nost emitovala dlouhodobé dluhopisy s diskontem ke dni 1.1.2021 ve jmenovité
hodnoté 400 000 K¢ s diskontem v hodnoté 60 000 K¢&. Splatnost dluhopisu je na tii roky.
Tabulka 10 Dlouhodobé emitované dluhopisy s diskontem

Rok |Poznamka | k¢ [ mp [ D
2021
Emise dluhopist 400 000 | 375 473
Platba za prodané dluhopisy:
Prodejni cena snizend o diskont 340000 | 221 375
Diskont 60000 | 381 375
Vyuctovani Uroku 20000 562 381
2022
Vyuctovani uroku 20000 562 381
2023
Vyuctovani aroku 20000 562 381
PredloZeni dluhopisu emitentovi k proplaceni 400000 | 473 379
Splaceni dluhopisu 400000 | 379 221

Zdroj: vlastni zpracovani

Dlouhodobé emitované dluhopisy s kuponem

Emise dlouhodobych dluhopisii s kuponem se zatc¢tuje zapisem na stranu MD Gctu 375 —
pohledavky z vydanych dluhopist. Souvztaznym zapisem se zapiSe na stranu D Ucet 473
— vydané dluhopisy. Dal§im uctovani jsou platby od vétiteld v ¢astce jmenovité hodnoty
taktéZ jistiny za prodané dluhopisy. Uétuje se prostiednictvim zapisu na strang D étu
375 a zaroven na stran¢ MD uctu 221 — penézni prostiedky na tétech. V situaci prodeje
V hotovosti se uctuje pomoci pokladniho dokladu na strané MD na ucet 211 — penézni
prosttedky v pokladné. Alikvétni tGrokovy vynos se pouzije v piipadé prodeje
emitovanych dluhopist, které se stale mohou nakoupit investory béhem upisovaci doby.

Nabéhly alikvotni trok se vypocitava zGroklt a casového prodleni. S kuponem
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nerozlu¢né souvisi hodnota kuponu, 1épe feceno v tomto piipadé nabehly alikvotni trok,
ktery se ti¢tuje na stanu D uétem 562 — troky. Neprodané dluhopisy se se emitent rozhodl
stahnout se UCtuji zapisem na stranu D Gctem 375 — pohledavky z vydanych dluhopist
a souvztazné na stran¢ MD ucet 473 — vydané dluhopisy. Po dobu Zivotnosti dluhopisu,
ktera je stanovena pii emisi dluhopisi se kazdym rokem musi uhradit urok
dle pfedlozené¢ho kuponu a urok z dluhopisu az do doby splatnosti, pro zatctovani
se pouziji ucty 379 — jiné zavazky, 221 — penézni prostfedky na uctech a 562 - roky.
Po dobu zivotnosti dluhopisu se plati iroky az do splatnosti, kdy se dluhopis predlozi
emitentovi k proplaceni. Uéet na strand MD 473 — vydané dluhopisy, na druhé strané
D ucet 379 — jiné zavazky. Posledni uctovani pti dlouhodobém dluhopisu s kuponem
je splatka, taktéz uhrada jistiny, 1épe feSeno jmenovité hodnoty dluhopisu, kde se uctuje
sucty 379 — jiné zavazky na strané MD a souvztazné na strané¢ D ucet 221 — penézni

prostiedky na uctech.

Piiklad dlouhodobého dluhopisu s kuponem:

Spolec¢nost emitovala dlouhodobé dluhopisy s kuponem ke dni 1. 1. 2021 ve jmenovité
hodnoté 300 000 K¢&. Prodali vSechny emitované dluhopisy az 1.4.2021. Splatnost
dluhopisu je ur€ena na 5 let a urok je stanoven ve vysi 6 % p. a.

Tabulka 11 Uétovani emise dlouhodobého dluhopisu s kuponem

Rok  |Pozndmka | k | Mp | D
2021
Emise dluhopisl 300000 | 375 473
Platba za prodané dluhopisy
Jmenovitd hodnota (jistina) 300000 | 221 375
Urok z dluhopis 13500 | 562 379
Uhrada troku predlozenych kuponti 13 500 379 221
2022-2025
Urok z dluhopis 18000 | 562 379
Uhrada troku predlozenych kuponti 18 000 379 221
2026
PredlozZeni dluhopisu v dobé splatnosti emitentovi 300000 | 473 379
Uhrada jmenovité hodnoty dluhopisu (jistina) 300000 | 379 221
Urok z dluhopist 4 500 562 379
Uhrada uroku predlozenych kupont 4500 379 221
MoZnost
Stazeni neprodanych dluhopis( 300000 | 473 375
Odkup emitovanych vlastnich dluhopisli 300000 | 255 221

Zdroj: vlastni zpracovani
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Je zde moznost, ze v dob¢ zivotnosti vlastnich dluhopisu se emitent rozhodne odkoupit
emitované dluhopisy pied datem splatnosti. Tento piipad se zauctuje zapisem na stranu
MD uctem 255 — vlastni dluhopisy a zaroven uctem 221 — penézni prostiedky na uctech
na stran¢ D. Piipadné se mtze pouzit ucet 211 — penézni prostiedky v pokladné na strané

D.

Dlouhodobé emitované konvertibilni dluhopisy

Uétovani konvertibilnich dluhopisii za¢ind jako obvykle emisi dluhopisi Gty
375 —pohledavky z vydanych dluhopisti a 473 — vydané dluhopisy. Dalsi operaci je platba
emitentovi za prodané dluhopisy, kterd se uctuje na strané MD ucétem 221 — penézni
prostfedky na i¢tech a zarovein na druhé strané, tedy na stran¢ D uctem 375 — pohledavky
z vydanych dluhopisii. Eventudlné muze banka byt zprostiedkovatelem pifi prodeji
dluhopisti. Kdyz by takovému piipadu doslo ucétovaly se prostfednictvim na strané
MD 1ucétu 568 — ostatni a mimotadné finanéni néklady, souvztazné na strané¢ D uctu
379 — jiné zavazky a nésledovala by tthrada poplatku, ktery by banka stanovila. V tomto
ptipadé se poziji Gty 379 — jiné zadvazky na stran€ MD a na stran€ D Ucet 221 — penézni
prostiedky na uctech. Dalsi v pofadi je stazeni a vyfazeni dluhopisu. V piipadg,
7ze se neprodaji vSechny emitované dluhopisy, tak se stdhnou a vyfadi z ob&hu,
tato operace se zauctuje nejprve staZenim neprodanych emitovanych dluhopisti na stranu
MD uaétem 255 — vlastni dluhopisy a na levé strané pfi uctovani se pouzije ucet
375 — pohledavky z vydanych dluhopisi. Nasledné uctovani je tedy o vytazeni z obéhu,
které se zauctuje na pravou stranu uctem 473 — vydané dluhopisy a na pravé strané
se jednd o ucet 255 — vlastni dluhopisy. Nasleduje zatcétovani Groku z dluhopisu,
ktery se uctuje na strané¢ MD uctem 562 — Groky a souvztazné s uctem 379 — jiné zavazky
na strané D. S tim souvisi neprodlené splaceni troku. Na splaceni uroku z dluhopisu
se na strané MD vyobrazi Gcet 379 — jiné zdvazky a na strané D ucet 221 — penézni
prostiedky na uctech. Splaceni uroku se uctuje vétSinou ro¢nim trokem az do doby
splatnosti dluhopisu. Doba splatnosti dluhopisu nadejde v ptedlozeni dluhopisu
emitentovi. Doty¢nd operace se zatuctuje na tcet 473 — vydané dluhopisy a ucet 379 — jiné
zavazky. Po piedloZeni dluhopisu od véfitele je emitent povinen splatit dluznou ¢astku.
K splaceni dluzné ¢astky se uzije uctu 379 — jiné zdvazky na strané¢ ma dati a zaroven

uctu 221 — penézni prostiedky na uctech na strané dal. U konvertibilniho dluhopisu
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se dluhopisy sménuji za akcie. Kde je pevné stanoven konverzni pomér mezi cennymi
papiry. V pfipad¢ ze chce vétitel sménit konvertibilni dluhopis za jiné cenné papiry musi
nejprve piedlozit dluhopis emitentovi, pouZiji se k tomu uéty 473 — vydané dluhopisy
a 379 —jiné zavazky. Pii1 vyméné dluhopisti musi spole¢nost navysit sviij zakladni kapital
prostiednictvim emise dluhopisii. Zminéna operace se zauctuje na strané¢ MD uctem 353
— pohledavky za upsany zakladni kapital a na stran¢ D je ucet 419 — zmény zékladniho
kapitalu. AZio je duleZitou soudasti pii Gétovani konvertibilnich dluhopist. AZio
predstavuje rozdil mezi nominalni hodnotou emitovaného cenného papiru a trzni cenou
cenného papiru. Zaucétuje se pomoci uctu 353 — pohledavky za upsany zékladni kapital
na strané MD a na druhé strané je ucet 412 — azio. Téméf posledni operaci
u vymeénitelného dluhopisu je vyména dluhopisi za jiny cenny papir. Vymeéna
se vyobrazuje na stran¢ MD uctem 379 — jiné zavazky a koreluje stim ucet
353 — pohledavky za upsany zakladni kapital na strané¢ D. Posledni operaci v ramci
podniku pii emisi konvertibilnich dluhopist je zapis do obchodniho rejstiiku o navyseni
zakladniho kapitalu. Navyseni zdkladniho kapitalu se zatctuje na stranu debetni uctem

419 — zmény zdkladniho kapitalu ve prospéch uctu 411 — zékladni kapital.

Piiklad emise dlouhodobych konvertibilnich dluhopisi:

Spolecnost rozhodla o emisi dluhopist k datu 1.1.2021. Celkova hodnota emitovanych
dluhopist je 5 000 000 K¢. Nominalni hodnota jednoho dluhopisu je 2 000 K¢. Prodalo
se pouze po tfech mésicich 75 % emitovanych dluhopisti, zbytek dluhopisti byl staZzen
a vyfazen. Splatnost dluhopisu je stanovena na 2 roky. Ro¢ni urokova sazba ¢ini 6 %.
Banka zprostiedkovala prodej dluhopisti, za které si Gctovala jednotnou sazbu je vysi
100 000 K¢. Na konci doby splatnosti je moznost vyména za nové emitované akcie
V nominalni hodnoté 2 200 K¢ v konverznim poméru 0,8 a emisnim kurzu akcie 2 500
K¢&. Dluhopisy nepodléhaji srazkové dani, jelikoz jde o investora, ktery je danovym
rezidentem Ceské republiky.

Na konci doby zivostnosti dluhopisu se investor rozhodl polovinu dluhopisti nechat

proplatit a druhou sménit za akcie.
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Tabulka 12 Emise dlouhodobych konvertibilnich dluhopisi

Poznamka Ké MD D
2021
Emise dluhopist 5000000 | 375 | 473
Platba za prodané dluhopisy 3750000 | 221 | 375
Vyuctovani poplatku za zprostfedkovani bankou 100 000 568 | 379
Uhrada poplatku 100000 | 379 | 221
StaZzeni neprodanych dluhopist 1250000 | 255 | 375
Vyrazeni neprodanych dluhopist 1250000 | 473 | 255
Zucétovani rocnich arokd z dluhopist 225000 562 | 379
Uhrada droku 225000 | 379 | 221
2022
Uroky z dluhopisii 225000 | 562 | 379
Uhrada urokd 225000 | 379 | 221
Predlozeni dluhopisu k proplaceni a vyméné 3750000 | 473 | 379
Uhrada jistiny jedné poloviny dluhopist 1185000 | 379 | 221
Zvyseni ZK emisi akcii 903 750 353 | 419
AZio 281250 | 353 | 412
Vyména druhé poloviny dluhopist za akcie 1185000 | 379 | 353
Zapis zvySeni ZK do obchodniho rejstriku 903 750 419 | 411

Zdroj: vlastni zpracovani

9 Komparace uvérového a dluhopisového financovani dluhu

V této kapitole se bude porovnavat, ktery ze zdrojl financovani, zda Givérové financovani

dluhu ¢i dluhopisové financovani dluhu je vyhodnéjsi pro podnik z jednotlivych hledisek.

9.1 Veécné hledisko

Jak uvér, tak i emise dluhopist jsou danové zvyhodnéné. Tedy troky z dluhopist i Gvéra
se fadi do danové uznatelnych nakladl spolecnosti. Z toho se nésledné vypocitava dan
z piijmi. V Ceské republice je upraven v zakoné &. 586/1992 Sb. o danich z piijmu.

Financovani dluhu prostfednictvim bankovniho uvéru je veelku jednoduché, ovsem musi
se bance dat dostate¢na zaruka, Ze podnik bude v¢as a svédomité splacet své zavazky viuci
bance. U dlouhodobych tvért chce banka prehled minulych let hospodafeni a nasledny

plan, jak bude podnik umotovat svij dluh. Dluhopisy oproti bankovnimu uvéru
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nepotiebuji zadné zaruceni. Nejvyznamnéjsim kritériem u emise je bonita emitenta neboli
Vv jakém ratingovém ohodnoceni se pohybuje. Jestlize se spole¢nost pohybuje na nizsich
pfickach v ratingovém ohodnoceni bonity emitentd, musi podnik zvysit kupon,
ktery investofi ziskaji za ochotu investovat. Tudiz poté zavisi jen na tom, zda né&jaky
investor duvéfuje v danou spolecnost a je ochoten ji proptijéit jeho penézni prostiedky.
Také investofi, kteti investuji do dluhopisi, chtéji znat plan a cile spolecnosti.

Velky vliv ma ekonomicky vyvoj a bankovni sektor. V Ceské republice vysi urokovych
sazeb, od kterych se odviji i Groky od bankovnich Gvéri a nasledné také i kupony
dluhopisti ovliviiuje Ceska narodni banka. Urokové sazby reaguji na aktualni situaci
v bankovnim sektoru. Vyvoj trokovych sazeb ovliviiuje nejen dluhopisy. U vydanych
dluhopisii v pfipad¢ nariistu urokovych sazeb se poptivka po dluhopisech snizuje
konkrétné u dluhopist s fixnim kuponem a u dluhopisti s plovoucim kuponem ma efekt
zdrazovani.

Vyhoda dluhopisi Spociva, Zze emitovat mize kazda pravnicka i fyzicka osoba bez ohledu
na velikost spole¢nosti. Emitovat mize kazda spoleénost, které dostala povoleni od Ceské

narodni banky.

9.2 Financni hledisko

v

Emise dluhopisli ve srovnéni s dlouhodobym bankovnim uvérem je nakladné;si, jelikoZ
s emisi jsou spojeny emisni naklady, které jsou vétSinou fixniho charakteru. Z tohoto
divodu je vhodna emise dluhopisii pro velké podniky, které maji objemné&jsi hodnotu
majetku. (Reznakova, 2012, s. 99)

Nékteré podniky nechtéji splacet pravidelné bankovni uroky, jelikoz vétSinou pouZziji
vSechny dostupné penézni prostiedky k rozvoji podniku a z toho dtvodu voli emisi
dluhopisii. Zejména pak dluhopis s nulovym kuponem, kde je jeho jmenovitd hodnota
sniZena na pocatku pro investory jako jejich vynos. Tudiz po dobu zivotnosti dluhopisu

se podnik nemusi obavat Zadnych urokd.

9.3 Casové hledisko

Do ¢asového hlediska se muze fadit naptiklad rozdil mezi rychlosti poskytnuti Gavéru
a emisi dluhopisti. Pfi rozhodovéani je dobré zvazit vSechny mozZnosti, které miizou
ale také které mohou i v budoucnu ovlivnit Pro vétsinu firem je rocni procentni sazba

nakladl velmi dalezita, jelikoz udava duleZitou roli pii rozhodovani o bankovnim Gvéru.
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Kazda banka ma jinak nastavené urokové sazby, a tedy néjaky Cas zabere jen najiti
nejvyhodnéjsiho bankovniho tivéru pro dany podnik. Navic poskytnuti uvéru miize trvat
az n¢kolik mésici, a to za predpokladu ze banka napoprvé schvali uvér, ktery si chce
podnik pujcit. U emse dluhopist to Ize rychleji. Zvlasté v ptipade€, ze podnik jiz zna
vSechny ndlezitosti, které jsou potieba pro pfijeti emise dluhopisu na trh. Ovsem jsou
zde i zaknihované dluhopisy, kde je potieba k emisi piipocist V podobé tydni né&jaky

ten Cas navic. Je to zpiisobeno tim, Ze emisi dluhopistt musi schvalit Ceska narodni banka.

9.4 Udetni hledisko

Kazd4 ucetni operace ma sviyj specificky ucet at’ uz se jednd o kratkodobé, dlouhodobé
uvery nebo kratkodobé ¢i dlouhodobé emitované dluhopisy.

Pti pouziti uvért se uplatiiuje uctova skupina 23 — kratkodobé uvéry a uctova skupina 46
— dlouhodobé zavazky k ivérovym institucim konkrétné ticet 461 — zavazky k ivérovym
institucim, ktery se uzivd pro dlouhodobé bankovni uvéry. Pro bankovni tvér
je specificky ucet 261 — penize na cesté, ktery je hlavni mezitétem pii pfevodu penéznich
prostiedka z banky, respektive z tivérového Gétu, na bézny ¢i podnikatelsky ucet podniku.
Také se ucet 261 vyuziva pfi splaceni Uvéru. Bankovni uvér miize rovnou pokryt
podnikové zavazky za smlouvu nebo vici dodavatelim, kdy penézni prostredky za uvér
banka rovnou posle doty¢nym subjektiim na zaplaceni podnikovych zavazka. Oproti
tomu u emise dluhopisu se pozivaji vyhradné ucty 241 — vydané kratkodobé dluhopisy
a 473 — vydané dluhopisy, na které jsou navazany Uty 375 — pohledavky z vydanych
dluhopisti a 221 — penézni prostfedky na uctech. Jak k emisi dluhopisu, tak k Gvéru
se vaze et 562 — uroky. Uroky z bankovni Gvéru se plati podnikem vétsinou kazdy
meésic po dobu zivotnosti tvéru. Na druhou stranu pifi emisi dluhopisi podnik vyplaci
kupony investorim za ¢asové obdobi individualné podle podminek emise. Jsou zde
i vyjimky jako je diskontovany dluhopis, kde dany obnos vynosu investor ziska snizenim
diskontu z jmenovité hodnoty. Diskont se uctuje prostiednictvim Gétu 381 — naklady
ptistich obdobi. Ke konci doby zivostnosti emise dluhopisti se dluhopis ptedlozi
emitentovi a dojde k naslednému proplaceni za pomoci Gt 473 — vydané dluhopisy, 375
— pohledavky z vydanych dluhopisii a vétSinou ucet 221 — penézni prostiedky na uctech.

I kdyz se misto uctu 221 miize pouzit ucet 211 — penézni prostredky v pokladné a vyplatit

41



tak investora v hotovosti. U tivéru se docili konce, tim Ze spole¢nost postupné splati
své uroky a jistinu bance.

Da se fict, ze Gcetni hledisko nema podstatny vliv pii vybéru financovani dluhu.
Pravdépodobn¢, kdyz se bude jednat o vétsi pocet vétitelt, tj. vic drziteld dluhopisu,
tak je potteba vést evidenci toho, komu spole¢nost dluzi a kolik a komu uz zaplatila.
Pii velkém poctu véfitelt tak mize byt téch ucetnich ukont vice. Na druhou stranu
spole¢nosti jiz dnes maji pfistup k podpirnym aplikacim a softwarim na evidenci
a spravu dluhopist, coz jim vyrazné zjednodusuje dohled nad vSemi operacemi. OvSem

za urcity finan¢ni obnos.
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10 Shrnuti vysledkii

Z jednotlivych zpracovanych pasazi prace vyplyvaji nasledujici zjisténi, ktera jsou nize
shrnuta. Schopnost emitovat dluhopisy podnikem nartsta se zvySenim jeho finan¢ni
vykonosti, ktera se promita v ratingu spolecnosti, dale s rdstem velikosti podniku,
s tim souvisi v€k spole¢nosti, ¢im déle je podnik na finan¢nim trhu, tim vice je pevné
zakotveny a pravdépodobné i konkurenceschopny. Dal$im dulezitym faktorem
pro schopnost emitovani dluhopist je nezavislé vlastnictvi.

Vliv na podnik pfi rozhodovani ma fizeni v ramci podniku, Iépe feceno management
podniku. Také bankovni sektor, zejména urokové sazby, které jsou stabilni
nebo se snizuji, maji pozitivni vliv pro podnikovou schopnost emitovat. Své piisobeni
zde ma i kapitalovy trh, na kterém je vyzadovana dostatetna likvidita
a konkurenceschopnost. Vyznamny je obor podnikdani a expanzivni ekonomika
bez okolnich negativnich vlivii. Naopak v situaci, kdy se zminéné faktory obrati,
bude se schopnost emitovat dluhopisy sniZovat.

Co se tyc¢e odpovédi na otazky poloZené v tivodu prace, ty jsou nasledujici:

e Otazka 1: Kdyz se podnik rozhodne vyuzit ivérového financovani, jaky avér
pro n¢j bude nejvyhodnéjsi z hlediska casu, vécné podstaty a z financniho
hlediska?

Spolecnosti vyuzivaji fadu vért, kazda spolecnost si ztizuje aver €1 uvery podle aktualni
situace. Obecné jsou méné nakladnéjsi Gvery, které jsou pozity ucelné. Beziucelové uvéry
maji obvykle vys$si urokové sazby nez ty i¢elové. Nekteré spolecnosti vyuZzivaji naptiklad
kontokorentni uvér, ktery ma vyhodu v beziucelnosti a je vazan k béznému uctu podniku.
Kontokorentni avér je pro spoleCnost vyznamny zejména jako kratkodoba finanéni
rezerva. Podobny charakter maji provozni avéry, které se vyuzivaji na pokryti provoznich
potieb podniku. Tudiz se jedna také o kratkodobou finanéni vypomoc, vyhradné se
pouzivaji na splaceni pohledavek, zdvazki nebo na nakup materidlu aj. V ptripadé
specifické investice nebo napiiklad nakupu nemovitosti by byl vhodnéjsi hypote¢ni avér,

ktery se pfesné specializuje na nemovitosti.

e Otazka 2: V pfipadé zohlednéni stejnych hledisek, kdy a jak vyuZzit emisi
dluhopisti, jaky druh dluhopisu je nejvhodnéjsi?
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Zejména zavisi na ekonomické situaci. V obdobi zvlasté nizkych, ale i v obdobi
rostoucich urokovych sazeb je vhodné vyuzit dluhopis s pevnou urokovou sazbou, ktery
pfinasi neménné vynosy a datum vyplaceni. Naopak dluhopis s plovoucim kuponem
reaguje na aktualni urokové sazby, a proto se vyse vynosu také piizptisobuje. Dluhopis
s nulovym kuponem neboli diskontem je vhodné pouzit u podniki, které nechtéji po dobu
zivostnosti dluhopisu splacet zadné troky investorim, tedy napiiklad k financovani
investic, kde se po dany ¢as nebude vytvaiet potfebny tok penéz, ktery je nutny na vyplatu

vynost investorum.

e Otazka 3: Jaké z uvedenych financovani pouzit, jedna-li se o maly/sttedni/velky
podnik?

Malé a stfedni podniky voli pfedev§im financovani pomoci bankovnich tvéri, protoze
emise dluhopist s sebou piinasi vysoké emisni naklady. Podle Jezka (2004) se emise

dluhopist vyplati pouze velkym podniktim, které maji hodnotu majetku 1-2 mid. K¢.
e Otazka 4: Je rozdil mezi uctovanim dluhopisu s kuponem a nulovym kuponem?

Uétovani dluhopisu s nulovym kuponem se také nazyvéa diskontovany dluhopis, ktery
se uctuje zprvu stejné jako s kuponem, tedy zauctuje se emise dluhopist, kde nasleduje
platba za prodané dluhopisy, kde se ale u dluhopisu s nulovym kuponem odecte
od jmenovité hodnoty dluhopisu diskont. Diskont dluhopisu vyjadiuje snizeni prodejni
ceny pii nakupu dluhopisu. V pitipad¢ kratkodobého dluhopisu se zapo€itaji u dluhopisu
s kuponem jesté uroky a poté se obé varianty na konci doby Zivotnosti piedloZzi
emitentovi, ktery nasledné splati dluznou c¢astku, lepé feceno nominalni hodnotu
dluhopisu. U dlouhodobého dluhopisu je to podobné. V pribéhu dluhopisu s kuponem
se splaceji kazdym rokem urok z dluhopisu a uroky z piedlozenych dluhopist
investorovi. U dluhopisu s kuponem jsou turoky spojené s dluhopisem jedinym nakladem
Z dluhopisu. Naopak u nulového kuponu se po dobu zivotnosti neplati zadné uroky
investorovi, jeho vynos je vyjadfen v diskontu. Na konci zivotnosti dlouhodobého

dluhopisu se postupuje stejnym zplisobem, jak jiz bylo zminéno.

Vécna podstata je zaméfena zejména na rozdil mezi ru¢enim u poskytnutého uvéru

a ratingem spole¢nosti u emise dluhopist. K poskytnuti bankovniho uvéru je potieba
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ruceni, pokud se nejedna o nezajistény uvér. U emise dluhopisti zalezi na ratingu
spole¢nosti, od toho se odviji riziko pro investory a pomoci ratingového stupné se také
urcuje bonita spole¢nosti neboli, jak je schopna splacet své zavazky. Prostfednictvim
ratingu jsou ovlivnény také urokové sazby, které emitent nabizi investorim. Samoziejmé
na uvér i dluhopis maji vliv trzni vlivy. Zv1asté urokové sazby, které uréuje Ceska narodni
banka, podle které¢ se fidi cely bankovni sektor.

Casové hledisko se vyplati spise U emise dluhopisii, z diivodu ¢asové naroénosti, které
se vztahuji k bankovnimi tivéru. Emise dluhopist je rychlejsi, za piedpokladu, ze emitent
ma pripravené vSechny potiebné podklady k pfijeti emise dluhopisii na trh.

Emise dluhopisu je z finan¢niho hlediska dosti nakladna zalezitost, ktera je pro zacinajici
spole€nosti nevyhodnd, zptisobuji to vysoké emisni ndklady. Na druhou stranu nékteré
spole€nosti voli emisi dluhopisu a akceptuji vyssi emisni naklady, ale nechtéji pravidelné
splatky uvéru. Z tohoto diivodu nejcastéji vyuzivaji dluhopis s nulovym kuponem.
Soucasti bakalatské prace jsou ucetni projevy. Lze prohlasit, Ze pouze nepatrné ovliviuji
miru  rozhodovani, zda vyuzit uvérového <¢i dluhopisového financovani.
Z komparace tcetniho hlediska se zaménuji specifické ucty, které jsou jasné definovany

Vv uc¢tové osnove. Ucetni operace provedené maji informacni charakter.

V nasledujici tabulce (13) jsou vyobrazeny objemy emise dluhopisi a Gvéra
u nefinan¢nich podniki. Jedna se o vyvoj korporatnich dluhopist a tvért na trhu.

Jak je viditelné z tabulky, dle databaze Ceské narodni banky se téméf kratkodobé
dluhopisy v ramci v sektoru nefinan¢nich podnikd neemituji, dokonce minuly rok tedy
vroce 2021 se neemitovaly Zadné takové. Z toho lze vyvodit, Ze kratkodoba emise
dluhopist neni pro podnik vyhodna. Strednédobé uvéry obsahuji srovnatelnou poloZzku
jako kratkodobé uvéry. Dlouhodobé dluhopisy jsou jiz obsdhlejsi. Predstavuji témét celou
vysi celkovych dluhopist. Dlouhodobé dluhopisy se v porovnani s dlouhodobymi uvéry
postupem casu snizuji. Oproti tomu dlouhodobé uvéry maji linedrni posloupnost,
jakoz i soucet vSech uvért dohromady. V celkovém hodnoceni financovani v sektoru
nefinan¢nich podnikd pomoci emise dluhopisti obsahuje 21 %, coz je pomérn¢ malé

mnozstvi.
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Tabulka 13 Objem uvéru a emise dluhopisi v sektoru nefinan¢nich podniku

Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Kratkodobé avéry 258687 255005 252977 231533 235556 252775 249572 245950 230928 262640
Stfednédobé uveéry 152380 164125 156428 175054 190596 198616 224972 237904 246732 261353
Dlouhodobé uvéry 424305 448011 465255 514312 549462 570578 605722 636049 645374 664325
Uvéry celkem 835373 867142 874660 | 920899 | 975613 | 1021969 | 1080266 | 1119904 | 1123034 | 1188318
Kratkodobé dluhopisy 0 274 0 0 15 0 0 0 375 0
Dlouhodobé dluhopisy 278916 310465 340369 340758 348357 335576 365285 369615 348788 317686
Dluhopisy celkem 278916 310739 340369 340758 | 348373 335576 | 365285 369615 349163 317686
Uvéry a dluhopisy celkem 1114289 | 1177881 | 1215029 | 1261657 | 1323986 | 1357545 | 1445551 | 1489518 | 1472197 | 1506004

Zdroj: Vlastni zpracovani podle dat CNB, databéaze ¢asovych fad ARAD, 2022
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11 Zavér

Tato bakalafska prace byla zaméfena na uvérové nebo dluhopisové financovani dluhu
a s tim spojené Gi¢etni operace v ramci podniku v Ceské republice. Financovéni je obecny
pojem, s kterym se poji kazda spolecnost. Spole¢nost se rozhoduje, zda pouzije vlastni
nebo cizi zdroje financovani.

Jeden z hlavnich cild prace bylo docileni porovnani uvérového a dluhopisového
financovani dluhu a s tim spojené vyhody a nevyhody. Z podstaty prace a ziskanych
poznatkll I1ze prohlasit, ze financovani prostiednictvim uvért je vhodné pro zacinajici,
tak malé i stfedni podniky. Nevylucuje se pro zminéné ani financovani prostfednictvim
emise dluhopisi, ale pfevazné se uziva v pozdgjsich fazich Zivotniho cyklu podniku
a ve vétSich spolecnostech. Z ¢asového hlediska se vyplati spiSe dluhopis, protoZze neni
tak Casové naro¢ny jako zfizeni Givéru u banky, ale naopak z finan¢niho hlediska
financovani dluhu prostfednictvim emise dluhopisti se vyplati podnikim, které jsou
jiz stabilni a fadu let na trhu. Navic emise dluhopist s sebou pfinasi vysoké emisni
naklady, které jsou pro malé a stfedni spolecnosti pfili§ ndkladné. Obé metody spadaji
do danove¢ uznatelnych nakladt spolecnosti, ze kterych se vypocitava dan z ptijmu. Proto
z finan¢niho hlediska je vyhodnéjsi pro podnik uvérové financovani.

Z ucetniho hlediska se metody uctovani lisi, jelikoZ pod kazdy ucet spadaji pouze urcité
polozky. Uétovani obsazené Vv praci je dostate¢né informativni a udava jasny a zietelny
obraz, jak se ma pfi uctovani emise dluhopisii nebo bankovniho Gvéru postupovat.
Obecné se kratkodobé dluhopisy v podniku nevyuzivaji, misto toho spole¢nost voli
kratkodobé uvéry. Nejcastéjsi vyuzivanym kratkodobym tuveérem je podnikatelsky uver.
Mezi jeden z hlavnich faktori pro rozhodovani spoleénosti, kdyz uvazuji o dlouhodobém
financovani je vySe penéznich prostiedki. V poslednich letech déavaly spolecnosti
pfednost tvérim od bank, a to vpoméru 2/3 oproti emisi vlastnich dluhopist.
Dlouhodobé uvéry neziidka neposkytuji dostateény prostor pro Cerpani vétsich objemi
finan¢nich prostfedkd. Proto spole¢nosti emituji vlastni dluhopisy.

Nékteré spolecnosti sazi na konzervativni zptisob financovani a vyuZzivaji jenom vlastni
zdroje. V piipadé¢ vyuzivani vlastnich zdroji nemusi vyuzit uplného potencidlu
své spolecnosti. Odvaznéjsi spolecnosti, které vyuziji spravné cizich zdrojt financovani,

mohou expandovat az exponenciadlnim tempem.
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Je mozné, ze neptiznivy vliv v poslednich letech tedy po roce 2019 na emisi dluhopist
muze mit virus Covid — 19. Z diivodu pandemie se spolecnosti musely adaptovat zejména
na e-shopy a zékladni potteby. Vyvstava tedy otazka k dalSimu Setfeni, zda pandemie
sni spojené mimotadné opatfeni mély vliv na pokles emise korporatnich dluhopisii
po roce 2019?

Na otazku, zda je vyhodnéjsi financovani prostiednictvim Gveéru nebo emisi dluhopisu,
nelze jednoznacné odpovédet. Zavisi na tom mnoho faktora jako je velikost spolecnosti,
doba splatnosti, vlastnictvi, fizeni spole¢nosti, kapitalovy trh, bankovni sektor, obor

podnikani, ekonomické podminky v dané zemi a okolni negativni vliv
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38 Prechodné ucty aktiv a pasiv 512 Cestovné V D 595 Dodateéné odvody dané z pfijmQ V N
381 Naklady pristich obdobi R A 513 Naklady na reprezentaci vV N 596 Prevod podilu na vysledku hospodareni vV N
382 Komplexninaklady pfistich obdobi R A 518 Ostatni sluzby vV D spole¢nikim
383 Vydaje pfistich obdobi R P 597 Prevod provoznich nakladd vV D
384 Vynosy pfistich obdobi R P 52 Osobni naklady 598 Pfevod finanénich naklada vV D
385 PFijmy pristich obdobi R A 521 Mzdové naklady vV D 599 Zména stavu rezervy na dar z pfijmQ vV N
388 Dohadné tcty aktivni R A 522 PFijmy spolecnikl obchodnikorporaceze VD
389 Dohadné Géty pasivni R P zavislé ¢innosti
523 Odmény &lentim orgdnd obchodnich vV N
39 Opravna polozka k ziétovacim vztahim korporaci
a vnitini zaétovani 524 Zakonné socidlni a zdravotni pojisténi vV D 60 Triby za viastni vykony a zboki
391 Opravna polozka k pohledavkam R A 525 Ostatnisocidlni a zdravotni pojisténi vV N 601 Triby za vlastni vyrobky Vv D
395 Vnitini zaétovani R A 526 Socialni ndklady individualniho vV N N . N
398 S | R A dnikatel 602 Triby z prodeje sluzeb vV D
pojovaci tcet pfispole¢nosti podnikatele N .
527 Zakonné socialni naklady vV D 604 Triby za zboZi v D
528 Ostatni socidlni naklady V N - -
64 Jiné provozni vynosy
" 641 Tribyz prodeje dlouhodobého vV D
53 Danéa poplatky nehmotného a hmotného majetku
41  Zakladni kapital a kapitalové fondy ?g; g:g ?lnnelf:cl)vit ch vaci x g 642 Triby z prodeje materialu V D
411 Zakladni kapital R P 538 0  dané Y Itk v D 643 Prijaté dary (nepenézni) vV D
412 Azio R P statni dane a poplatky 644 Smluvni pokuty a uroky z prodleni vV D
413 Ostatni kapitalové fondy R P s P 645 Vynosy z postoupenych pohledavek vV D
o . p . PP 54  Jiné provozni naklady | B R
414 Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku R P 541 Zostatkova danéh v D 646 Vynosy z odepsanych pohledavek vV D
a zévazkd d?stizggka)écﬁgi\s:\?n::neéhoo 647 Mimofadné provozni vynosy vV D
416 Rozdily z ocenéni pifi pfeménach R P a hmotného majetku 648 Ostatni provozni vynosy vV D
obchodnich korporaci 542 Prodany materidl v D 649 Odpis zaporného goodwillu a zi¢tovéni VD
417 Rozdily z pfemén obchodnich korporaci R P 543 Posk r:/uté dar v N opravky k ocef. rozdilu k nabytému
418 Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi R P Ve R v | B majetku
P . . 544 Smluvni pokuty a troky z prodleni vV D
pfeménéch obchodnich korporaci 545 0 {bok i v N
419 Zmény zakladniho kapitalu R P sta.tm pol “t}' apenale 66  Finanéni vynosy
546 Odpis pohledavky vV N M . . - e
o L, 661 Triby z prodeje cennych papiriia podild VvV D
547 Mimoradné provozni naklady vV D .
42 Fondy ze zisku a pi jené vysledky hospodafeni ° Lo 662 Uroky vV D
548 Ostatni provozni ndklady vV D
421 Ostatni rezervni fondy R P 549 Manka a skody vV D 663 Kurzové zisky vV D
422 Nedélitelny fond R P 664 Vynosy z pfecenéni majetkovych vV D
423 Statutarni fondy R P 55 Odi " lexni naklady piEtich cennych papirl k obchodovani
426 liny vysledek hospodafeni minulychlet R P ob:::glz areoz:::\‘ll;él::rglioie:;:lrzo:azyn?:;::sti 665 Vynosy z dlouhodobého finanéniho vV D
427 Ostatni fondy R P N ' N majetku
428 Nerozdéleny zisk minulych let R P 551 in'sy dl%“h(’d?biho nehmotného v D 666 Vynosy z kratkodobého finanéniho VvV D
429 Neuhrazenad ztrata minulych let R P a hmotného majetku majetku
552 Tvorba a zuétovani rezerv_podle V. D 667 Vynosy z derivatovych operaci Vv D
43 Vysledek hospodaieni 2vidstnich pravnich pedpist 668 Ostatni finanéni a mimofadné vynosy vV D
554 Tvorba a zd¢tovani ostatnich rezerv vV N T v
431 Vysledek hospodarenive schvalovacim R P 555 Tvorba a zictovéni komplexnich nakladt VD 669 Pfijaté dary (penéini) vV D
rizeni ) o pFistich obdobi " o
432 Rozhodnuto o zdlohové vyplaté podilu ROP 557 Zuctovani opravky k ocefiovacimu rozdilu V- N 69 Prevodové ucty
na zisku K nabytémupmajezku 697 Prevod provoznich vynost vV D
fve oL . " I{ i éni y a D
558 Tvorba a ztctovani zdkonnych opravnych V. D 698 Prevod financnich vynost v
45 Rezervy polozek
451 Rezervy podle zvlaStnich pravnich R P 559 Tvorba a zd¢tovani opravnych polozek vV N
predpist
25; Roezerv? na dan z pFijma R P 56  Finanéni naklady
5 statnirezervy RP 561 Prodané cenné papiry a podily vV D 70 Uéty rozvainé
_ o 562 Uroky vV D 701 Potateéni let rozvasny z
46 Dlouhodobé zévazky k ivérovym institucim 563 Kurzové ztraty vV D 702 Konecny Ucet rozvainy z
461 Zdvazky k dvérovym institucim RoP 564 Naklady z precenéni majetkovych vV D
cennych papirt k obchodovani 71 Uket ziski a ztrat
47 Dlouhodobé zavazky
471 Dlol”h?fi?bé zdvazky —ovladand nebo R P 565 Poskytnuté dary (penézni) vV N 710 Uget ziskd a ztrat z
ovladajici OSlOtfa - 566 Naklady z finanéniho majetku vV D
472 D|OUh?d°be za}/azky ~podstatny vliv R P 567 Naklady z derivatovych operaci vV D 79 Podrozvahové téty
473 Vydané dluhopisy R P 568 Ostatniamimoradné finanénindklady VD 799 Evidengni Gicet p* P
474 Zavazky zndjmu a pachtu R P 569 Manka a $kody na finan¢nim majetku vV D
475 Dlouhodobé pfijaté zalohy R P
478 Dloudhlodx;bzsr;enky le:hrade R P 57 Rezervy a opravné polozky ve finanéni
479 Jiné dlouhodobé zévazl R P h -~
Y oblasti VYSVETLIVKY
574 Tvorba a zGétovani finanénich rezerv V N .
48 OdloZeny dafiovy zavazek a pohledavka A - aktivni ucet
481 Odlozeny dafiovy zdvazek a pohleddvka R P 579 Tvorba a zuctovani opravnych polozek vV N (kladny ziistatek na strané md dati a zéporny
ve finanéni &innosti zustatek na strané dal)
49 Ipdividua’lnl’ odnikatel ) P — pasivni Giget
491 Ugetindividudlniho podnikatele R P dodavek

(kladny ziistatek na strané dal a zéporny
zlstatek na strané md ddti)

D —danovy ucet

(ndklady/vynosy jsou dariové uznatelné)

N —nedarnovy ucet

(ndklady/vynosy nejsou dariové uznatelné)
50 Spotiebované nakupy R —rozvahovy ucet

501 Spotieba materidlu

502 Spotieba energie

503 Spotieba ostatnich neskladovatelnych

V —vysledkovy ucet

Z—zavérkovy ucet
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P* —podrozvahovy ucet
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