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1 Uvod

Zalozit podnik neni v séasné dob prilis velkym problémem. Je k tomu zafedii
piedevsim dobry podnikatelsky plan a dostayekapital. Budouci podnikatel by &n
mit urité vlastnosti, mezi & pati nag. tvorivost, schopnost sebekontroly, schopnost
akceptovat lidi a porozu#hjim. Prdnim kaZzdého podnikatele je, aby byla jeho firma na
trhu UsgsSna a aby dosahovalacitych vysledKi. K UsgSnémurizeni je nutné se stale
prizptisobovat vijSimu prostedi, Was analyzovat vznikajici problémy a&egdevsim

rychle a pruzéreagovat na zsmy.

Ve fungujicim podniku, ale iipzaloZzeni nového podniku, je peba mit znéné
pergzni prostedky. Ziskat penize na provoz i rozvoj podniku genim z hlavnich
ukolu finantniho managementu. Ten musi rozhodovat o tom, zhakydrofi bude
podnik financovan, musi zafidvat likviditu a solventnost podniku, udrzovat ai
rovnovahu a finani zdravi podniku. Dale musi analyzovatnost a vysledky podniku,

a to vSe seretelem k plgni cili podniku.

Cilem podnikani je v podstathodnotit vynaloZeny kapital, tj. dosahnout zisko.
lze vyjadit v riznych ukazatelich, &Sinou pomdrovych. Nej&zrejSim je ukazatel
rentability vlastniho kapitalu (ROE). V poslednibdose roz&uje pouziti ukazatele
piidané ekonomické hodnoty (EVA) a trzrtigané hodnoty (MVA).

Finartni fizeni se v poslednich letech stdva vyznamnou slozkecozhodovani
podniku. Jeho hlavnim Ukolem je ziskavani kapi@a biZzné i mimdadné pateby
podniku, rozhodnuti o jeho strukeua spravném umisti. Rozbor hospodani firmy
umoziuje zhodnotit relativni postaveni podniku na zaklgmbsouzeni ekonomické

situace.

Otazka financi je pro kazdy podnik otdzkouvhla Na financich zavisi cely chod
podniku. Podniky by proto &y této otdzce énhovat dostat@ou pozornost. My by se
rozhodnout, zda financovat z vlastni¢hcizich zdrofi. V poslednich letech dochazi
k velkému rozvoji zdrdj financovani. Spotgosti maji Sirokou Skalu moznosti, jak

ziskat finakni prostedky pro své podnikani.



Spravné rozhodovani managementu podniku musi podloZzeno dostatkem
informaci. Proto i rozhodovani v oblasti fikai by nmeélo byt podloZzeno dostatkem
informaci o fiznych moznostech, kde a za jakych podminek je mdamancni

prostedky ziskat.

Cilem pgedkladané diplomové prace je klasifikovat cile pkdnv jednotlivych
fazich Zzivotniho cyklu, charakterizovat zakladnikegnostni parametry podniku
a zdroje financovani s ohledem na faze ZivotnikducyDale pak analyzovat vykonnost
vybraného podniku z Jikeského kraje a posoudit stavajici formy jeho fimmdni. Na
tomto podklad nasleds zhodnotit pouZziti dalSich forem financovaretrg posouzeni

dopad: na ekonomické vysledky podniku



2 Faze zivotniho cyklu podniku

2.1 Podnik, podnikani

Podnik je obecné ozteni pro ekonomicko — pravni subjekt, ktery iivgednu
ze zakladnich forem institucionalniho @adani ekonomiky zaloZzené na vy&otbozi
a poskytovani sluzeb za uplatu. Zakladnimi znakyigojici podnik od jinych instituci
spole&nosti jsou ekonomicka samostatnost a pravni subjekt(Synek M. a kol., 1997)

Podnik vznikd na zakladzjistni a poznani pétby, Ze je telné organizovat
hospodéskoucinnost na vySsi Urovni nez je v moci jednotlivgssnek M. a kol., 1997)

Podnik je téZ mozno definovat jako planéwdtganizovanou hospoitkou jednotku,

Vv niz se zhotovuji a prodavagané statky a sluzbyweohe G., 1995)

Podnikani jako prostdek uspokojovani lidskych eb je téndi tak staré jako
lidstvo samo. Podnikani v ekonomice Jmnost, kterou uspokojujeme cizi peby,
pificemzZ se snazime dosédhnout zisk a tak uspokojitrelpptvlastni. Cilem podnikové
¢innosti je obvykle zisk, resp. rozmnoZeni majetiatSeni bohatstvi.

Podnikani v legislati#

Podle § 2, zakona&. 513/1991 Sb., obchodniho zakoniku, v platnéndnizrse
podnikanim rozumi soustavid@nnost provadna samostatn podnikatelem vlastnim
jménem a na vlastni odpé&nnost za Selem dosazeni zisku.

Podnikatelem f¥e byt fyzicka nebo pravnicka osoba, ktera ziskialamostenské
opravréni podle zivhostenského zakona (zakom55/1991 Sh., ve Zni pozajSich
prepigi).

Podnik je v obchodnim zakoniku definovan jakoubor hmotnych, osobnich

a nehmotnych sloZek podnikargynek M. a kol., 2002)

Pro jakékoli podnikani je charakteristické,ngejeho poatku vklada podnikatel do
svého podniku kapitél, a to vlastni nebo &jgeny. Velikost tohoto kapitalu je zéra
diferencovana a zavisi jak ngegmetu podnikani, tak i na jeho rozsahu.

Zakladnim cilem podniku je zaggi rastu jeho trzni hodnoty, resp. kladnou hodnotu

ukazatele EVA. Podnikani bude mit smysl tehdyJifesinvestice akciorid a \&fitela



do podnikani zajisti, Ze hodnota aktiv podnilasem pevysi tuto fivodni investici.
(Synek M. a kol., 2002)

2.2 Zivotni cyklus podniku

Stejr jako v zivot c¢loveéka i v zivot firmy najdeme obdobi aiskych nemoci,
dospivani, obdobi vysfpsti, mozna i starnuti. Stejn jako c¢lovéka mohou
i podnikatelsky subjekt potkat nemasiinehody, které mohou mit aZz tragické konce
(uzaweni a likvidace firmy). Na druhé sttamemusi chy&t obdobi, kdy firma sili,
spolupracuje s jinymEi se s nimi spojuje nebo vyttiddcdiné spolé€nosti. (Veber J.,
Srpova J. a kol., 2005)

V Zivog podniku lze tedy vysledovat nésledujici zakladidef zaloZeni, iist,
stabilizace, krize a zanik Tyto faze jsou mimo jiné odrazem vyvoje
makroekonomickeého, tj. ¥siho prostedi, ve kterém podniky funguji, dale jsou dany
piislusnosti k jednotlivym oddvim nebo sektdm a v neposledniact i vlastni
vykonnosti podniku. Proto managemaji-li zdjem, aby jejich podnik byl trvale
aspesSny, musi vas a sprawh analyzovat jednotlivé jevy wni uvnitt podniku
a predevSim vas reagovat na zZmy.

Makroekonomické prasdi pisobi na Zivot podniku é@kavanym tempemastu
ekonomiky, fiskalni politikou statu, p&mi nabidkou, &kavanymi Grokovymi
sazbami, vyvojem inflace apo@ynek M. a kol., 2002)

Soudoby podnikatel vrcholovy manazer se musi prakticky stejnoéran zajimat
jak o prosperitu, kontinuitu vyvoje a zvySovani ewkosti firmy, tak o prevenci,
monitorovani dizeni rizik, pop. i krizovétizeni.

Mezi klcové momenty, které by ghmanagement respektovat, fhat

* na strag faktom prosperity — tendence ke sdruzovani, orientaceatmikani

v oblasti high-technologii,
* na strag faktori krizi — eliminace rizik vedoucich k omezed&i ukonteni

podnikatelské&iinnosti & z titulu wcnych ¢i ekonomickych krizovych situaci.
(Veber J., Srpova J. a kol., 2005)
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K tomu, aby manazer dokazal spr&atanovit strategické a taktické cile podniku
v kazdé fazi jeho Zivota, by &h znat zakladni charakteristické znaky z hlediska

citlivosti na konjunkturalni vyvoj a miru rizika daikani s tim spojenogsynek M. a kol.,
2002)

Zasada se rozliSuji oddtvi cyklicka, neutralni a anticyklicka.

Cyklicka od¥tvi ve své existenci zcela kopiruji hospisid cyklus ekonomiky jako
celku. Konkrétg to znamenda, Ze nejlepSich vyslédgodniky z cyklickych odstvi
dosahuji v obdobi expanze, problémy naopak nastdqapdobi recese. Typickym
piikladem cyklického odstvi je stavebnictvi a automobilovyimysl.

Jako tzv. neutralni odtwi lze ozndit vSechna ta, jejichz vyvoj bezpresdrs
nesouvisi s hospotikym cyklem; pai sem pedevSim podniky vyrafjici potraviny,
léky, alkohol, tabédk apod.

Protipdlem cyklickych odstvi jsou anticyklicka odétvi, kde podniky pray
v obdobi recese dosahuji velmi dobrych vystedkko giklad |ze uvéstizné formy

zabavy a odpfinku. (Synek M. a kol., 2002)

2.2.1 Zalozeni podniku

Hi zaloZeni podniku se uteZzitym dokumentem stava zakladatelsky projekt.
Zakladatelsky projekteSi komplext nejen co vyrakt — jaké jsou flezitosti na trhu,
jak a na jakém zZ&eni vyralst, ale sodasré musitesit i otazku realnosti a dostupnosti
vSech patebnych zdraj. Vysledkem zakladatelského projektu musi byt imface pro
podnikatele, zda dany projekt je realny, proveditela jaky efekt mu zajisti

z investovaného kapitalgsynek, M. a kol., 1999)

Zakladni pedpoklady Usgchu pro zainajici firmy:

- ziskat motivaci a mit odhodlani podnikat,

- zvazit osobni fedpoklady pro podnikani,

- objevit a definovat podnikatelsky napad nebo memertrhu,

- vyjasnit podnikatelsky zaen,

- vyjasnit potebu finanich a dalSich zdro)j

- vymezit gredmmt ¢innosti a zvolit vhodnou pravni formu podnikani,
- pripravit zakladatelsky rozget,

- sestavit podnikatelsky plagveber J., Srpova J. a kol., 2005)
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Hipraw zakladatelského projektu je nezbytnénevat mimd@adnou pozornost

zejména proto, Ze invesigiinasejici dodatany kapital podstupuji zkaé riziko, které

musi byt paiéné oswtleno v textu projektu. Pro tedstavu jsou niZze uvedeny

charakteristiky podnikatelskych projéktkteré maji bezprosdni souvislosti s mirou

rizika.

Jedné se ndjklad o :

dobu Zivotnosti podnikatelského projekty projekt s kratSi dobou
Zivotnosti ma vyrazhnizsi miru rizika, nebtbpodstatné faktory ugpnosti
projektu se v kratkérsase méni jen zvolna (poptavka, technologie, inovace),
zapojeni ciziho kapitalu do podnikanj ¢im VétSi je rozsah cizich zdrigj
tim @i eventualnim poklesu trzeb je vySSi mira rizika,

pruznost projektu — tj. univerzalnost technologii, stipjzaizeni apod.¢im
vySSi stup specializace, tim vy3Si je mira rizika,

diverzifikace podnikatelského projektu; koncentrace na jeden vyrobek
nebo sluzbu znamena vysSi miru zranitelnosti & tuySSi miru rizika,
citlivost projektu na zménu vnéjSich parametri (pokles poptavky, ust
arokovych sazeb, zéna devizového kursu apoddim vySSi mira citlivosti,
tim vysSi je mira rizika,

postupna realizace projekty etapova fiprava a realizace projektu snizuje

riziko. (Synek, M. a kol., 2002)

Vyker pravni formy podnikani je velmitteZitou sodasti rozhodovaciho procesu

podnikatele. Jedna se o rozhodnuti, které bude wttodrna ufovat vztah k okoli

a predevsSim moznostifstupu ke kapitalu. S@asre je teba si ugdomit, Zze pray

pravni forma, a s ni spojeny nazev podnikufislpgsSnym ozn&nim, dava ,stu”

signél o rozmru podnikatelskych aktivit. Z&ma pravni formy podniku z jedné formy

na druhou se nazyyaocesem transformaceésSynek, M. a kol., 1999)

2.2.2 Rist podniku

DalSi fazi v Zivat podniku, ktera navazuje na jeho zalozeni, je fagei. Konkrétg

to znamena, Ze podnik v dané komeédiebo segmentu trhu roagje objem prodeje.

N¢kdy se jednd o velmi agresivni expanzi na trh,yjimdproces pozvolnySynek, M.
a kol., 1999)
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Jestlize podnik roste, znamena to, Ze trh &énz o danou produkci nebo sluzby,
management je Uspny ve své praci a podnik je ziskovy. Jevovou &wanmstu
podniku je pedevsim ist trzeb (obratu). Jestlize obrat roste, pak ole/yktnika
i potteba dodatnych investic nejen do budov, sitcg z&izeni k zaji&ni dodatené
kapacity, ale i pdeba pokryti piristku pracovniho kapitalu. Tyto jevy lze vysledovat
ve vykazu rozvaha, kde roste celkova hildnsuma. Rst podniku tedy znamena
rozSrovani jeho aktivit, avSak séasre vyvolava i zvysenou miru rizika plynouci pgav
z rastu. Zvazeni ,spravného” tempastu podniku pat k jednomu ze strategickych
rozhodnuti podniku. Jedn&-li se dili§ rychly rist, mize to v extrémnim fpads
znamenat i ohrozeni existence podnikidyv®d sp@iva v poteb: dodaténého kapitalu
pro financovani spontasrrostoucich polozek aktiv, jako jsou zasoby a paddnéy,
ktera se podniku ne vzdy padaiskat. Na druhé strampriliS pomaly fist znamena, ze
podnik nenaléza vhodné investi prilezitosti a musfesit otdzku v oblasti financovani,
jak nalozit s generovanymigbytkem zdraj: zda jej vratit akcion@m zpst formou
dividendové politiky nebo zda nalézt i jinou cegtadnikani, nap ve zcela jiném

oboru, ndkupu cennych pajp&pod.(Synek, M. a kol., 2002)

V kontextu podniku Ize hovib o tzv. trvale udrzitelnémustu, vysokém nebo
naopak pilis nizkém. Klgovym metitkem je tempo rastu trzeb. Tempo dstu je
odvozovano od iflezitosti podniku na trhu produkta sluzeb, jednak od moznosti
profinancovaniistu, tj. kolik a v jaké strukte bude nezbytné zajistit dodé&té zdroje.
Trvaly rast, ktery je pro podnik Zadoucifguistavuje takovyust trzeb podniku, i
kteréem nevznikaji dalSi dod&te naroky na externi financovani firmyadR firmy je
v tomto @gipad ozna&ovan jako #st z internich zdrdj, tj. ze zisku a odpisurcenych
pro reinvestice, a z generovanyctirgqzenych zdraj (stala pasiva) nebo ze zdroj
ziskanych odprodejem majetkovyehsti. Pro kvantifikacitstu g firmy odvozeného od

vnitinich paramefr fungovani podniku se obvykle vyuzivéa tento vzorec:
g=PXRXAXT

kde: g = tempotstu firmy (trvale udrzitelné)
P = rentabilita trzeb (Zisk / Trzby)
R = aktivani porrér (1 — Dividenda Cisty zisk na akcii)
A = obrat aktiv (Trzby / Aktiva)
T = finakni paka (Aktiva / Vlastni kapita{synek, M. a kol., 2002)
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Je nezbytné podotknout, Ze tento model terag@ podniku je zaloZzen naditych
zjednoduSujicich fedpokladech, k nimz patzejména pedpoklad shodného tempa
rastu podniku s celym trhem, Ze kapitalova struktooaniku Zistane i do budoucna
zachovana a Ze existujecitd politika rozélovani zisku, tj. Ze mira reinvestic do
podniku bude konstantni.

Vedle ristu financovaného zinternich zdroi se v praxi setkavaji podniky
I s potebou financovanristu z externich zdroji. V tomto gipact musi podnikatel
zvazovat, zda voli vlastni (napakciovy kapital) nebo zdaidmle na formu ciziho
kapitalu (kratkodobého nebo dlouhodobéh®ynek, M. a kol., 2002)

Existuji vSak i jiné moznosti, jak dosahnoustu podniku s vyuZzitim externich

zdroji. Jedna se négiiklad o realizacemise obligaci

Rist podniku vSak rive bytieSen i zcela jinou formou. Nabizi sizmé formy
v faze,tj. forma sloeni nebo splynuti dvou podriik
v' rozStépeni — piavodniho podniku na dva (nebo vice podiijkz nichz jeden

podnik zanika a jeho aktiva jsou rozprod4waber J., Srpova J. a kol., 2005)

Obdobi #stu je sice pro podnik obdobim, kdy ram$e své aktivity, a tudiz je
obdobim radostnym, avSak sasré je treba se zminit, Ze pr&aw obdobi fistu fada

podniki nezvlada situaci a vidledku toho dochazi k jejich zaniku..

Ktomu, aby se tento scéngaestal aktualni skuteosti, Ize ze strany podniku
zabranit:

» trvalou pé&€i o inovaci produkce a jejifpnéienou kvalitu,

» vhodnou cenovou strategii,

» podporou prodeje.

Zvladne-li podnik bez zvlasStnichézkosti Kist, pak obvykle nastupujdaze
stabilizace tj. obdobi, kdy podnik dosahl optimalni velikostohledem naiflezitosti
trhu. Obdobi stabilizace Ize identifikovat, mima§i podle zakladniho vztahu mezi
arovni odpi§ a investic. V obdobitstu investice rostou vzdy rychleji, nez odpisy;

v obdobi stabilizace se odpisy rovnaji investigiegnek, M. a kol., 1999)
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2.2.3 Krize a sanace

Trvale mize existovat jen ten podnik, ktery permanénteaguje na podiy
a zneny prichazejici jak zvisku, tak i zevnit podniku. Resto se &které podniky
dostavaji do witych obtizi a hledaji cestu, jak se z nich dostat.

Souasné podnikatelské prostli se vyznéuje nestabilitou, neditosti, rekdy se
dokonce hovii o chaosu. dmto nejistym, nefedvidatelnym podminkam se musi
podnikatelé fizpusobit a do svych aktivit musi promitnoutkieré nové praktiky.

Mezi klicové pojmy v tomto siru lze povazovat vyrazy, jako je prevence, systém
véasného varovani, respektovani rizika — riziktizéni, restrukturalizace. \fipad, ze
se firma dostane do vaijfich problénmi, pak je feba uvaZovat o krizovérizeni
a revitaliz&nich programechyeber J., Srpova J. a kol., 2005)

V kontextu krizovéhdizeni se dale objevuji pojmy krize podniku a sanjaé®
prostedek jejiho pekonani.

Pod pojmem krize podniku Ize ozitatakové stadium jeho Zivota, kdy po delSi
casové obdobi dochazi k rgmivemu vyvoji jeho vykonnostniho potencialu,
radikalnimu snizeni objemu trzeb, poklesistého obchodniho majetkusnizeni
likvidity, ¢imz je bezprogedreé ohroZzena jeho dalSi existencerippd, Ze tento vyvoj
bude pokr&ovat.

Krize vSak svym charakteremupe souviset jak s Zivotni fazi, ve které se prav
podnik nachazi, tak i s velikosti, kterou pfapodnik ma. Jiné fi¢iny vyvolavaji
krizovy stav nafiklad u no¥ zaloZenych podnik— zde setasto jedna o nezvladnuti
rastu & jiz z pohledu financovani, nebo nezvladrizéni ¥tSiho pracovniho kolektivu
zakladatel podniku.(Synek, M. a kol., 1999)

Jestlize u podniku setrvava krizovy stav d&&iové obdobi, je nezbytné jej zasadn
iesSit tak, aby po dité dok& zase mohl fungovat beztgich problém. K tomu slouzi
sanace.Sanaci se rozumi soubor ogahi pfjimanych ze strany vedeni podniku,
jejichz smyslem je zasadni ozdraveni a obnova fifrarvykonnosti a prosperity firmy.

(Synek, M. a kol., 2002)

Prvnim krokem, ktery musi bytfipsanaci realizovan, je co négsrejsSi zjiseni

stavu, vijakém se podnik nachazi. Ktomutéelu lze vyuZivat nefizr¢jSich
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analytickych nastrdj Sowasti analyzy musi byt roea zjiSténi pricin krize. Z praxe
je znamo, Ze existuji dva okruhyign vyvolavajicich krizi. Jedn& se d@igny interni
a externi. Mezi interni finy mimo jiné pati problémy v kvalié vyrobka,
nedostaténa mira vyrobkové inovace, nedostai®& distribéni st’, chybna cenova
politika a s tim spojeny trvale klesajici objem gee, vysoké &rové zatizeni, nizka
mira likvidity a chyby ve finatnimiizeni.

Krize vSak mize byt i disledkem fisobeni vijSich (externich) faktdér Jedna se
o faktory, které podnik nefiie sam ovlivnit, avSak maji zasadni dopad na jeho
celkovou hospodékou situaci. P&t sem nafiklad znE€ny arokovych ndr, vyvoj
meénovych kurs, vyvoj legislativy, vyvoj ndnové zasoby apod.

Nedilnou sotasti analyzy musi byt i aktualni analyza &e, ve kterém podnik

podnika. Z ni plynou dalSi moznosti z hlediska gt&sanace podnik(Synek, M. a kol.,
1999)

V druhém postupovém kroku jde o vymezeni pgvathze, tj. zda jde o krizi
strategickou, krizi vyvolanou hospadéaymi vysledky nebo zda se jedna o krizi
likvidity.

Mezi typické piciny tzv. strategické krize Ize z&adit nap. chybn& rozhodnutiip
samém zakladani podniku. Jedna se o nespravnou woista podniku (coZz s sebou
muze Finést napiklad nedostatek pracovnich sil, problémy z hlegdidkpravy apod.),
piilis Gzky nebo naopak velmi Siroky sortiment vyrohyadnérné kapacity nebo
zavislost na jednom dodavatéliodbérateli, apod.
konkurenceschopnost vyrablplynouci z jejich technické nedokonalosti, vysaeny
sohledem na absami moznosti trhu, chybné nasmvani investic vetns
kapitdlovych éasti, vysoké personalni naklady, vysoké rezijniladhk a chyby ve
financovani podniku.

Krize likvidity muze byt vyvolana najklad dlouhodobym porusovanim zakladnich
pravidel finagni rovnovahy (sldovani ¢asového horizontu trvani majetkovy¢hsti
sc¢asovym horizontem zdmdjpodniku), nedostated prace s rezervami, nizka artive
p&e ofizeni pohledavek a zasokili@ rychly nist podniku a s nim spojené rozsahlé

investice pevazi financované z cizich zdiiopodniku apod(Synek, M. a kol., 2002)
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Pro navrh op#&tni kieSeni situace jeatkzité znat, v jakém vyvojovém stadiu krize
se podnik nachazi. Identifikace potizi hned ¥4toich a spravna reakce obvykle rychle
zajisti navrat a obnovu vykonnosti podniku. Slggit situace nastava, jestlize krize
postoupila tak daleko, Ze bezptestt hrozi Upadek, tj. il zahajeni konkurzniho

fizeni nebo likvidace.

Na analytickou etapu, jejimz smyslem bylo tifé&kovat priciny, povahu a vyvojové
stadium krize, navazuje syntéza analytickych pddnatformulacesana‘ni strategie

jejimz ustednim cilem je obnova vykonnosti podniksynek, M. a kol., 1999)

2.2.4 Zanik podniku

V podnicich, kde neni sanace &8pa, dojde obvykle k zaniku podniku. V této
souvislosti se vyskytuji dva odliSné pojmy, a ZsSeni a zanik podniku. Podnik
zanika ke dni vymazu z obchodniho rijai. Vécré a ¢asow vSak zaniku pedchazi
jeho zruseni.

ZruSeni spolé&nosti sefidi pravni Upravou. V podminkadbeské republiky jsou
ve smyslu § 69 obchodniho zakoniku upraveny déaapy zruSeni spateosti, a to:

= zruSeni s likvidaci,
= zruSeni bez likvidace.

Rozdil mezi vySe uvedenymi @&aa zmisoby zruSeni sgiva v tom, ze v fipac

zruSeni podniku bez likvidacaqrhazi obchodni majetek na pravniho nastupce (jedna

se o pipady slodeni, splynuti nebo rozteni).

Ke zruSeni podniku iie dojit b’ na zaklad dobrovolného rozhodnuti viastnika,
nebo na zaklad ur¢itétho donuceni vifpac, Ze nastala dita zakonna okolnost
vynucujici si totareSeni. Obecnéigtody ke zruSeni podniku jsou:

= uplynuti doby, na kterou byl podnik zalozen,

» dosazeni &elu, na kterou byl podnik zalozZen,

» rozhodnuti spokiki o zruSeni podniku,

» rozhodnuti soudu o zruSeni podniku,

= rozhodnuti o sloteni, splynuti nebiiemené v jinou spolénost nebo druzstvo.
Zvlastni divody pro zruSeni jsou pak specifikovany pro jedmétlpravni formy

spole&nosti v zako#. (Synek M. a kol., 2002)
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NefpastjSim pipadem zaniku spataeosti je forma dobrovolného rozhodnuti
piislusného organu. Kradndobrovolného rozhodnutitiglusnych orgah maze nastat
situace, Ze spateost bude zruSena a nasleédiikvidovana na zaklatd rozhodnuti
soudu. Tyto fipady feSi obchodni zakonik wigluSnych ustanovenich. Obvykle se
jedna o ochranu zajmutiteli nebo spolénika.

DalSi z moznosti reprezentuje zruSeni a z&mk likvidace; jednd se o proces
piemeny spolénosti. K tomu, aby mohlo dojit k realizaci tétorfoy, je nezbytné, aby
statutarnimi organy zastrénych spolénosti byl vypracovan projeki@mény. Jedna se
o velmi obsahly a &n¢ i ¢aso¥ narany dokument, ktery slouZi jako zaklad pro
rozhodovani vlastntko premené. K dilezitym a vysoce pracnym s@&stem projektu
pati mimo jiné audit, trzni oceéni transformujicich se spdieosti déma nezavislymi

znalci a stanoveni vygnného pondru akcii.(Synek, M. a kol., 1999)

Likvidace spolénosti
Likvidace je zdkonentizeny postup, i némz dochazi k mimosoudnimu vyrovnéni
majetkovych vztah zanikajici pravnické osoby, podniku.
Likvidace ma v zasadtii etapy, a to:
» jdentifikace majetku, kdy likvidator zji§ije rozsah jeho spravy,
» sestaveni likvidéniho planu,
= realizace planu likvidatorengsynek M. a kol., 2002)

Konkurz a vyrovnani

Konkurzem je ve smyslu zakona 328/1991 Sb., o konkurzu a vyrovnani,
v aktualnim z@ni, miréno fizeni, ve kterém se us@molavaji majetkové pogny
dluznika, ktery je v Upadk@veber J., Srpova J. a kol., 2005)

Cil konkurzu a likvidace se zas&dhSi. Likvidace si klade za cil postupnou
pifeménu majetkovych¢éasti v likvidni prostedky, z nichz budou v plném rozsahu
uhrazeny veSkeré zavazky spmiesti a likvid&ni prebytek bude rozden mezi
vlastniky. Cilem konkurzu nebo vyrovnani je dosahronerného uspokojenidtitel

Z majetku Upadce (dluznika).
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3 Vykonnost podniku s ohledem na faze
zivotniho cyklu

3.1 Rozbor vykonnosti podniku

3.1.1 Vyznam rozboru prorizeni

Pro uspsné fizeni podniku je nezbytna analyza ekonomickychi jav proces
existujicich a probihajicich v podniku.

V hospod&ské praxi se spiSe nez analyza ekonomickychi jev proces
(ekonomicka analyza) pouziva pojem rozbor, respbap vykonnosti podniku, nebo
rozbor hospoda&ni podniku.

Rozbor je spotm¢ s podnikovou statistikou, rozpetnictvim, kalkulacemi
a &etnictvim sodéasti informa&nich ekonomickych disciplin. Aby bylo moZno
ekonomickou realituridit, je tteba ji poznat, ugt ji méefit a sprave vyhodnotit
informace. Zavisi na tom spravné rozhodnuti mamazBozbor tvéi zazemi pro

zvladnuti manazerskych rozhodovacich prolilé&synek, M. a kol., 2007)

3.1.2 Metody rozboru

Rozbor pouzivAd néstroje ekonomické analyzyerét umo#uji vyhodnoceni

skute&nosti a vytveeni inform&niho materialu pro rozhodovani mandier

VVVVV

1. Deskriptivni _model - snazi se popsat dilou realnou situaci. Pt sem

i simulatni modely aplikované jako kopie chovani realnéhsté&yu, jejichz
vysledky maji na rozdil od jinych matematickych ratidodvozeni a nikoli
vSeobecny charakter.

2. Normativni modely- snazi se optimalizovattgrepisuji optimalni postup pro

dosaZzeni stanoveného cile. Tyto modely majélavou funkci, ktera se
optimalizuje (maximalizuje nebo minimalizuje),figgmz podléha @itym
omezenim.

3. Heuristické modely- hodi se pro ifpady, kdy je nutné aplikovat intuitivni

pravidla a metoduijbliZného vypdtu.
4. Prediktivni modely pouZivaji se { predvidani budouciho vyvoje.
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Podle toho, zda model bere v Gvahu vyvease, je mozné rozliSit modely statické
a dynamické. Statické modely jsou Bagové. VSechny praimné jsou zde vztaZzeny ke
stejnémucasovému okamziku nebo obdobi. Model se stava dykgmi, jakmile se
proménné zavislé natase vztahuji kiznym c¢asovym okamzikm nebo obdobim.
Dynamické modely zohlegdiji ¢asovy ptibéh proces.

V modelech je moZzné&gdpokladatiznou povahu vztahmezi pronénnymi. Podle
toho se jedna o deterministické nebo stochastickéety. Deterministické modely
piedpokladaji funéni vztahy, tzn. wité hodnot jedné prominné je pirazena ufita
hodnota druhé pro#mné veltiny. U modeh stochastickych sefedpoklada, Zze uvedené
vztahy jsou nahodné, tzn. ¢ité hodno¥ jedné prominné odpovidaji s ditymi

pravdpodobnostmiizné hodnoty druhé pramné.(Synek, M. a kol., 2007)

3.1.3 Hedpoklady rozboru

Pro kvalitu rozboru je rozhodujici kvalita wghich informaci a adekvatni pouziti
vhodré zkonstruovaného modelu. Ekonomicky model musinas@t nasledujici
predpoklady:

1. Je konstruovan za titym Géelem. Utelem kazdého modelu je pomoci objasnit
urcitou otazku. Jasné stanoveni otazky, tzn. probléteny bude modeiesit, je
prvnim gedpokladem konstrukce modelu.

2. Opira se o:

0 nesporné fedpoklady, tzn. ekonomickou teorii, kterou jsou yan
zakladni nerozporné axiomy a definice,

O sporné pedpoklady, tzn. hypotézy o chovani a stanoverii \cihodelu
se vyskytujicich subjekt Tyto pedpoklady museji byt blizké
skute&nosti, protoze jde o vystieni skuténych ekonomickych procés
Sporné pedpoklady podstatnovliviwuji feSeni.

3. Je nejjednodusSim apobemieseni.

i formulaci modelu je nutné nejprve stanovit pgomé a parametry, které do
modelu zahrneme. Parametry jsou vzhledem k pnoym konstantami. MZeme vSak
sledovat, co se stane s vyslednymidelimi, jestlize se hodnota&kterého z parameitr
zmeni. Pomociceteris paribusmetody je mozno zkoumat vliv jedné pré&imé na

druhou prominnou, gicemz vSechny ostatni prémmeé se povaZzuji za konstanty.

20



V dalsi a rozhodujici fazi formulace modelunetné zformulovat podminky,iip
nichz bude model fungovat.

3.1.4 Ukazatele

Informace o realném ekonomickérni dostavame ve forénhodnot prominnych
veli¢in. Jejich hlavnim zdrojem jetétnictvi, rozpdetnictvi, kalkulace a statistika.

Pro prominné velEiny v ekonomickych modelech je pouzivan pojem ukelea
Ukazatele jsou zprastdkovanym odrazem skuteosti. Ekonomické jevy jsou
vyjadieny pomoci pojrin, které jsou zesreny v podols ukazatel. Plati vztah:
jev. —> pojem —> ukazatel

Prongnné veléiny mazeme rozdlit na primarni (pimo nefitelné) a sekundarni
(odvozené z primarnich). Primérni pré&ma veléina je vymezenadcng, kvalitativng
a statistickou charakteristikoufiRodliSnosti alesp v jednom vymezujicim znaku se
jedna o tizné pronénné veltiny.

Sekundarni pro&nné veléiny Ize ziskat:

* jako funkci dvou nebo vice priméarnich nebo seldnich prominnych veléin,
 jako funkci dvou nebo vicéasow, prostoro¢ nebo druho¥ rozliSenych hodnot
primarnich nebo sekundarnich veti

» kombinaci obou vy3Se uvedenych postup

Fi hodnoceni konkrétniho ekonomického jevu n#stpracovat s absolutnimi
proménnymi velcinami, které vyjatlji ekonomickou vetinu bez vztahu kjiné
ekonomické vetiing, casovému obdobi nebo prostoru. ilEbéa mit k dispozici hodnoty
této proménné veltiny v jinych situacich a srovnavat je. Relativnioifgrove)
proménné veltiny zobrazuji porr srovnavané ekonomické wghy ke zvolenému
zakladu. Hodnoty riveme srovnavat &ase, prostoru, druh®vnebo skuténost
s predpokladem. Informace z jednotlivych déulsrovnani se doplji a nejsou
navzajem zastupitelné.ieme rozlisit srovnérdbsolutnim rozdilem nebo indexem.

Index je bezroz#émné ¢islo srovnani wité sodadné prordinné veléiny vyjadiené ve

stejnych ngficich jednotkach.
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Podle druhu srovnaklenime indexy na :
= gasove
= prostorove
= véché

= smiSené

Hi znalosti vazeb mezi jednotlivymi ukazatelitheme velmi dote provadt
analyzu citlivosti (analyzgco se stane, kdyzj nebo analyzu,co je nutné, aby'

a zkoumat dopad zin vyvoje jednotlivych manazerskych rozhodnuti naaféni
situaci podniku.

Pouziti specialnich metod (logaritmicka metod&toda postupnych zm) umozni
kvantifikaci vlivu vyvoje analytickych ukazatelna girastek nebo index syntetického
ukazatele.

Je teba srovnat a objasnit vyvoj ¢ase, srovnani s oborovymi hodnotami,
s konkurenty, s nejlepSimi podniky v oboru (bencitkimg) nebo s pedpokladem
(planem).

Srovnani a zhodnoceni vyvojgedpoklddd mit k dispozici kvalitni informace.
Finartni situaci ¢eského pkmyslu monitoruje a publikuje Ministerstvo gonyslu
a obchoduCR (http:/www.mpo.cz). Zajemci zde najdou nepostieldé Udaje ohledn
financni situace jednotlivych pmyslovych od¥tvi (¢lenéno podle odetvové

klasifikace ekonomickychinnosti).(Synek, M. a kol., 2007)

3.1.5 Postup rozboru finakni vykonnosti podniku

Kazdy rozbor by # zatit pohledem na zakladni faktory owuinjici vykonnost

firmy a vSechny podrobné analytické metody musinteticky pohled ot vyustit.

Hi rozboru finani vykonnosti podniku jeréba respektovat nasledujici skunesti:

» RozliSovat vykonnost podniku (prodirk silu podniku) a vykonnost podniku
pro vlastniky (vynosnost zakladniho kapitélu) alifmwat ukazatele, které
ovliviuji vykonnost podniku, od ukazatelkteré gisobi na vykonnost podniku
pro vlastniky. VSechny ukazatele, které omiji vykonnost podniku, ovlituji
soutasrt i vykonnost podniku pro vlastniky. Naopak to ovieeplati.

= Analyzovat ukazatele, které se podileji na t¢ogrodukni sily podniku,

a rozliSit je od ukazaté] které ovlivauji rozctlovani toho, co bylo vytv@no.
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Ukazatel produéni sily podniku zkonstruovany jako podil ziskieg uroky

a zdagnim (EBIT) a aktiv umoiuje vyjadit, jak management dokaze zhodnotit
majetek podniku nezavisle navodu zdrofi kryti majetku a tedy nezavisle na
tom, kdo bude fliemcem vyprodukovaneho vystupu. Rozbor musi &tisyzda

a pr& nemohl byt sdanym majetkem vytea WtSi EBIT. Pro tvorbu
produkeni sily je rozhodujici dosaZzeny obrat aktiv (vynagsiva) a velikost
marze (EBIT/vynosy).

» Analyzovat ukazatele, které se podileji ndedi produkni sily. Vynosnost
podniku pro majitele (vynosnost vlastniho kapit&onstruovana jako podil
Cistého zisku a vlastniho kapitalu) zalezi nejertora, jak je podnik vykonny
(jakou méa produdni silu) a jak velky EBIT byl schopen s danym miget
vytvorit, ale i jakym zpisobem bude EBIT rozten (jaka bude participace
vlastnika na EBIT). Bleni podnikem vyprodukovaného EBIT zalezi na:

O kapitdlové struktte, resp. participaci jednotlivych poskytovatel
kapitalu,

O struktde cizich zdraj, resp. vysi podilu cizich zdigj za které podnik
plati Urok na cizich zdrojichtetrg ostatnich pasiv,

O vySi ceny cizich zdrdj (Grokové miry),

O velikosti daiového zatiZzeni (participace statu na EBIT).

= Analyzovat ukazatele monitorujici finami rovnovahu, které &esiuji
podminky fungovani podniku. Fungovani podniku muebihat za dostateé
financ¢ni stability, zardené vyvazenou Zivotnosti mezi majetkem zdroji jeho
kryti. Podnik musi byt schopen splacet své zavaaky, nebyla ohrozena jeho
existence.

= Analyzovat faktory (ukazatele), které owliyi vynosnost vlastniho kapitalu
a jak misobi na vysi rizika (alternativni naklad na kapital zhodnotit jejich
vysledny dopad na hodnotu podniksynek, M. a kol., 2007)

3.2 Charakteristika zakladnich vykonnostnich paranetri
podniku s ohledem na faze Zivotniho cyklu

Kazda z fazi zivotniho cyklu je spojena &tymi specifickymi problémy, které
musi manaze podniku feSit. Zakladnim strategickym cilem v3ech manazjgr
udrzovat firmu co nejdéle ve fazi mif@mného, resp. podstatnéhistu, pop. ve fazi
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zralosti. Jednotlivé faze jsou aeny nejen samotnou vykonnosti podniku, ale
i celkovym vyvojem makroekonomického priesti, jakoZ i tendencemi odvi, ve

kteréem se podnik pohybujgislingerova, E. a kol., 2004)

Obrazek 1: Charakteriatikakladnich vykonnostnich parandetr

podni ohledem na faze Zivotniho cyklu

| ZaloZeni Rust Stabilizace Krize 1 Zinik

| |
|
\

Zisky | Prijmy

/ \ Zisk

N S [— R NS

Zdroj: Kislingerov, a kol., 2004

Pri charakteristice vykonnostnich parandetbudou hodnoceny tyto parametry:
piijmy, provozni hospodéky vysledek, provozni historie, konkurence a zltoprby
hodnot.

V prvni fazi zivotniho cyklu podniku, tedy vi@zi zalozeni, nedosahuji firmy
zadnych nebo velmi nizkychiipnt. Provozni hospodgéky vysledek je wislen
v zapornych hodnotach. Vezmeme-li v Uvahu provdusiorii, neni v této fazi Zadna.
Stejné je to i s konkurenci, kterd se také neolpgevU zdrofi tvorby hodnot je

ocekavan cely budouctist.

Faze #stu podniku se vyzraje rostoucimi Hjmy a nizkym nebo stéle j&st
zapornym hospodékym vysledkem. Provozni historie je vtomto obdotlmi
omezenaKonkurence je mala a tyigji pouze firmy nachazejici se ve stejné fazi aykl

Zdroje tvorby hodnot poukazujigvazré na budoucitst.

V obdobi stabilizace dochézi k vysokémuisfr @ijmu. | provozni hospodaky

vysledek stale roste. V tomto obdobi jiz existujevozni historie. Konkurenci tw¥d
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vice firem v fiznych fazich Zivotniho cyklu. Chceme-li charakteviat zdroje tvorby
hodnot pro obdobi stabilizace, zjistime, &&st je z existujicich aktiv a Ze stale

dominuje fist.

Dalsi fazi zivotniho cyklu je obdobi krize. &a fazi rostou fiimy pomalu, oproti
provoznimu hospodgkému vysledku, ktery roste i nadale. ProvozniohistmiZze byt
pouzita k iznym odhadm. Konkurenci tvéi mnoho firem viiznych fazich zivotniho

cyklu. U parametru zdroje tvorby hodndepaZzuji vice existujici aktiva nelst.

Pfi zaniku firmy dochézi ke snizovanftijnu i provozniho vysledku hospa@ai.
V tomto obdobi je #Sina provozni historie znama. d&b konkureni se sniZuje.
VétSinou se jedna o konkurenty, Ktee nachazeji v krizZdrojem tvorby hodnot jsou

pouze aktiva(Kislingerova, E. a kol., 2004)

3.3 Hodnoceni vykonnosti podniku

3.3.1 Informaéni zdroje a techniky pouzivané ve finadni analyze

Jakékoli finakni rozhodovani musi byt podlozeno fidahanalyzou. Zdrojem udaj
pro finartni analyzu jsou nejen interni finari vykazy (rozvaha, vykaz zisku a ztréty,
vykaz o cash flow), vymni zpravy, tizna statisticka Sgni, Udaje manaZerského
Gcetnictvi aj., ale i externi Udaje o jinych podnitimag. tdaje ze Statistické ¢enky
CSU, z Obchodniho &stniku aj.); ty slouZi j@devsim pro srovnavani s ostatnimi,

hlavne konkuregnimi podniky.

Ve finagni analyze se pouzivajitzné rozborové techniky. Krainrozboru
absolutnich ukazatel(prirastek, ubytek, mezikmi index) je Siroce roz&n procentni
rozbor, ponsrové ukazatele, Altmdiv vzorec a jiné metody predikce firam tisre,
vzorec Du Pont, pyramidova analyza, v posledniédaokazatele fidané hodnoty
(MVA, EVA) aj.

Technika procentniho rozboru gp@ vtom, Ze krok absolutnich hodnot
jednotlivych polozek rozvahy a vysledovky secipd jejich procentni podil na celku
a sleduje se jejich vyvoj v jednotlivych obdobichebo se srovnava s jinymi
(konkurergnimi) podniky.
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Pongrova analyza pracuje s pérmvymi ukazateli, které fiedstavuji podil dvou
absolutnich ukazatiel nag. podil zisku pipadajici na 1 K trzeb.(Synek, M. a kol.,2006)

3.3.2 Hlavni skupiny ponérovych ukazateli

» Ukazatele vynosnost{rentability, ziskovosti), (profitability ratios)

vvvvv

aktivity a zadluZenosti n&sty zisk podniku. PouZivaji se tyto ukazatele:
Rentabilita celkovych aktiv (ROA) EBT / aktiva

ebo EBIT / aktiva , fip. EAT / aktiva
Z&kladni vyalecna sila podniku = EBIT / aktiva
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)¢sty zisk / vlastni kapital
Rentabilita trzeb =isty zisk / trzby

Rentabilita kapitalu investarfROIC) = ( EBIT * (1 —t)) / (vlastni kapital +
dlouhddadluhy)

kde t je mira zdam zisku v desetinnérisle

= Ukazatele likvidity (liquidity ratios)
- mé&ti schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splag@azky. Vypgoitavaji
se dva zakladni ukazateledZpa likvidita (Current Ratio) a pohotova likvidita
(Quick Ratio, Acid Test)

bézna likvidita = oldZna aktiva / kratkodobé zavazky

pohotova likvidita = (@ina aktiva — zdsoby) / kratkodobé zavazky

» Ukazatele zadluZenost{financial leverage ratios)
- m&fi rozsah, v jakém je podnik financovan cizim kdpita

Zadluzenost se #&ii dvéma zpisoby:

1. Vychazi se z rozvahy adié rozsah, ve kterém dluhy financuji aktiva

zadluzenost = celkovy dluh {@droje) / celkova aktiva
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2. Vychézi se z vysledovky agd kryti ndklad na cizi kapital

(Urok a dalSich poplafl provoznim ziskem
kryti arak= zisk red Uroky a zdamim / Uroky

Pro ndieni sily finagni paky se pouZziva tento ukazatel:
celkové zdroje (aktiva) / tlsiskapital

» Ukazatele aktivity (aktivity ratios)
- méfi, jak efektivié podnik hospodiéd se svymi aktivy. P&taji se pro jednotlivé
skupiny aktiv: zasoby, pohledavky, fixni aktiva,éadba aktiva a pro celkova

aktiva.

Obrat zasob = trzby / zasoby @ty obrafi za rok)

Primérna doba inkasa = pohledavky £nd trzby / 360)  (ve dnech)
Obrat stalych aktiv = trzby / dlouhogabajetek (v p&iu obrafi za rok)
Obrat ak¥nych aktiv = trzby / (ok¥na aktiva) (v p@iu obrafi za rok)

Obrat celkovych aktiv = trzby / celkoaétiva (v potu obrafi za rok)

» Ukazatele trzni hodnoty (market value ratios) &ici cenu akcii a majetku
podniku.

- tyto ukazatele vyjadiji, jak je trhem (burzou, investory) hodnocena utan

¢innost podniku a jeho budouci vyhled. Jsou vysledkérovre vSech vySe

uvedenych oblasti — likvidity podniku, vyuZiti aktivyuziti dluhi a vynosnosti

podniku.

Nag. zadluZzenost podniku vyjéidhe jako podil celkovych dldhna celkovych
zdrojich, rentabilitu trzeb jako podil ziskitigadajiciho na 1 Ktrzeb, obratovost
zasob jako podil trzeb na XKrimérné zasoby apod.

Pondr ceny akcie k zisku na akcii P/E = trzni cena @Keisty zisk na 1 akcii

Kurz akcie (Market / Book Ratio) = tramna akcie / nominélni hodnota akcie

Cisty zisk na akcii isty zisk / paet akcii

Dividenda na akcii = dividendy za rgiatet akcii
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3.3.3 Ukazatele pidané hodnoty

Ponirové ukazatele umdhiji srovnani utitého podniku s jinymi podniky nebo
s odwtvovym piimérem. Krong& pongrovych ukazatel vySe uvedenych se v posledni
doke zatinaji pouzivat ukazatel&igané hodnoty — MVA a EVA(Synek, M. a kol., 2002)

Ukazatelé MVA a EVA vznikly v konzukkai firm¢ Stern Stewart Management
Services v New Yorku vroce 1993 a rychle se tdySjak v USA, tak v zapadni

Evrope.

Ukazatel MVA (Market Value Added - trZznifjpand hodnota) je ukazatelem,
kterym mizeme zniiit vykonnost firmy. Vyp@it4 se jako rozdil trzni hodnoty akcii,
tj. ¢astky, kterou by nyni akciofidziskali prodejem svych akcii, a investovaného

kapitalu, tj.castky, kterou do firmy vlozili(Synek M. a kol., 2003)
MVA = trzni hodnota akcii — vlastni kapital

Ukazatel EVA (Economic Value Added — ekonomick&idand hodnota) ma SirSi
uplatreni nez MVA.

Pro vypa@et ukazatele EVA je mozno pouZzit tento nasledwgorec:
EVA =EBIT x (1 —-t) - C x WACC

Vychazi z myslenky, Zecekavany vynos musi pokryt jak ndklady na cizi kapit
(aroky), tak i ndklady na vlastni kapital.

Je-li EVA kladna, byla vytéena nova hodnota. Je-li naproti tomu EVA zaporna,
dochazi k ubytku hodnoty. Podnik zhodnocuje veSkagital investovany do podniku
jedirg, je-li hodnota kladna. EVA se tak stava ukazatetieno, jak je plsn zakladni cil

podnikani, tj. zhodnocovani vynaloZzeného kapit@juek M. a kol., 1997)

EVA slouzi jako zaklad hmotné zainteresovanasstimulace vnitropodnikovych
Gtvari i jednotlival (divizi, zavodi). EVA je zakladem ke stanoveni igilocaiovani
strategii a investnich ilezitosti, hodnoceni ifnosi novych vyrobk, meéreni
vykonnosti. Pouziva se i v nadpodnikovych celcidkorporacich (zde se hotia tzv.

corporate value)Synek M. a kol., 2003)

28



4 Faze zivotniho cyklu a zdroje financovani

4.1 Charakteristika finanénich zdroja podniku

Finance a finami fizeni podniku tvéi dominantni sotast celkové ekonomiky
podniku a jehotizeni. Jadrem podnikani je financovani. Do fifxdoh zdroji se
promita veSkerd&innost podniku, nagklad pdizovani majetku, vlastni vyroba jeho
likvidace. Finagni zdroje jsou tllezité pro hodnoceni fingni situace podniku a pro
posuzovani finatmi rovnovahy, ktera je dlouhodobym cilem podnikusodvislosti
s fungovanim podniku dochazi k neustalému pohymézméch prostedki, kapitalu
a finartnich zdroj.

Za finarni zdroje lze povazovat jakékoliwipistky kapitalu a zdroje obnovy, které

vychazi z patby podniku obnovovat a rozliSovat podnikovy mdjete

4.2 Finantni zdroje s ohledem na faze zivotniho cyklu

Jednotlivé faze Zivota podniku se pojiizmou strukturou pefinich toki a tedy
i s viznou potebou finaknich zdroj. V patateenich fazich vyvoje ma podnik zpravidla
znaneé fmstové pilezitosti. K tomu, aby jich mohl vyuzit, pebuje vytvdit urcité
majetkoveé portfolio, které budetgupokladem pro nasledné poskytovani vyiobk
a sluzeb s ohledem néilezitosti na trhu.

Hi zalozeni firmy vSak neni snadné investoiin@Sejici kapital feswdcit o jeho
piiméieném zhodnoceni. Patek existence podniku je zpravidla ozmzan jako
,obdobi hladu®. Vlivem masivnich investic vydajerapidla gevysuji gijmy. V této
fazi podnik spaebovava pefzni prostedky v @ekavani, Ze v budoucnu se tato
investice zaplati. Je tedyemé, Ze od peatku fungovani podniku vstupuje do hry
faktor nejistoty a faktoasu. Profinancovani patku této faze se ngstji d¢je ze
soukromych prosedka, uwra, pog. prostednictvim rizikového kapitalu (Venture
Capital). Pod#-li se podniku ,odstartovat”, bude ke svému dal§imzvoji potebovat
dalSi pewzni prostedky.

Projde-li podnik usggreé fazi rstu, nasleduje faze stabilizace. Je to obdobi, ve
kterem podnik dosahl optimalni velikosti s ohledeatrzni pilezitosti. Pro tuto fazi je
typicka rovnost odpis a investic. Podnik byvaétsinou schopen kryt své aktivity bez
naroki na dalsi zdroje.
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Stabilizani faze je nasledovana poklesenijrpu bez vyznamného poklesu vydaj
Nastavd obdobi krize. Pokud se managementu n#ipquainik sanovat, resp.
piesnerovat aktivity do slibgjSich oblasti, dojde k zaniku podniku a réledi

prostedki mezi vliastniky progednictvim procesu likvidacéislingerova, E. a kol., 2004)

4.3 Druhy financovani podniku

Existuje rekolik hledisek, podle kterych #izeme financovani podniku klasifikovat.
1. Podle pivodu kapitalu rozliSujeme:
= vnitini (interni) financovani - zdrojem kapitalu je podnikova hospaskéa
¢innost, jejimz vysledkem je zisk, resp. odpisy @autlodobé rezervni fondy
prostedky uvolrné rychlejSim obratem kapitalu aj.)
= vnéjSi (externi) financovani — vSechny druhy dluh dotaci, ale i zdroje
ziskané vklady vlastnik
- jedna se o zdroje ziskané mimo podnik:
» financovani z vlastnich zdrofi (vklady a podily zakladatil viastniki
a spoluvlastnik).
- jedna se o zdroje ziskané realizaci vyfobksluzeb v podabodpisi
a zisku po zdami a uhrad dividend
- za vlastni finaéni zdroje podniku mohou byt povazovany i zdroje
Z prodeje nepeiini casti majetku.
» financovani z cizich zdroj (obligace, gj¢ky, uvery)
- prirastky dluhi ptipadré dotaci na rozvoj podniku poskytnuté statem,
elovymi fondy, nadacemi
- za Cizi zdroje Ize ozid téz leasingoveé financovani pomoci pronajmu

majetku.

2. Podle pravidelnostifinancovani rozezndvame:

» financovani bézné které spoiva v zajifovani a vynakladani pén na
béZzny provoz podniku, tj. na nakup materialu, palieagrgie, na vyplatu
mezd a plat, placeni ndjemnéhojgpravného, dani, splaceni kratkodobych
zavazki, vyplaceni dividend a Uhradu jinych vytaj
- toto financovani se rpvazi tyka olgznych aktiv (tzv. pracovniho

kapitalu)
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» financovani mimoradné, a to:

a) financovani p zakladani podniku, tj. zajiS€ni perdz na pdizeni
pozemki, budov, straj, zasob surovin a materidh castek na mzdy
a platy do doby, nez zae filiv pergz ve forn¢ trzeb

b) financovéani p rozSirovani podniku a jeho aktivit (alokace volnych
fondi do wcnych a finagnich investic, tj. nakup dalSiho vyrobniho
zarizeni aj. ¥cnych aktiv, nakup akcii cizich podiik statnich
a podnikovych obligaci, fin&ni (¢asti aj.)

c) financovani pi spojovani nebo sanaci podniku

d) financovéani pi likvidaci podniku (vyrovnani dluli atd.)

(Synek M. a kol., 2006)

DalSim zpsobem financovani je tzv. samofinancovani. Jedné g®uziti zisku
k dalSimu rozvoji podniku. Pro podnik je to hlaapiisob rozmnoZovani majetku. Jeho
hlavni gednosti je to, Ze sniZzuje pebu dalSiho vydavani akcii a psttu U¥ra. Tim
snizuje zavislost nagvitelich (bankach) a zpeéwje finartni situaci podniku(Synek M.
a kol., 2006)

3. Podle¢asového hlediska (doba splatnosti)
= kratkodobé zdroje —zdroje splatné do jednoho roku
» dlouhodobé zdroje —doba splatnosti je vySSi nez jeden rok

Déale nizeme rozliSit i gedredobé zdroje. Do trvalych zdiojs neomezenou
splatnosti jsou zahrnuty vlastni firdam zdroje.
Ke kratkodobému financovani je mozrsfupovat ze dvou hledisek:
» 7 hlediska zdrdj — jednd se o financovani podniku z kratkodobychojid
pouzitelnych do jednoho roku. Nazyva se té&ravym financovanim.
= 7 hlediska objektu financovani — jedna se o finaaod kratkodobého majetku.

Jde tedy o financovani 8iného majetku.
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4.4 Nové formy financovani podniku

Novou formou vijSiho financovani je leasing ve kterém leasingové,
tj. pronajimajici spokosti, pronajimaji stroje, vyrobni iZaeni, automobily, letadla
najemci (pronajimatelem ime byt i gimy vyrobce). Po wité dok (doba pronajmu)
muze byt gedmet prondjmu peveden do vlastnictvi najemce (pokud je dano snéuvn
bud’ bezplat® nebo za @statkovou, pedem sjednanou cenu. Po celou dobu pronajmu je
majetek ve vlastnictvi pronajimatele, ktery jej éakdepisuje. Neni tedy s&asti

majetku najemce.

RozliSuji se dvhlavni formy leasingu:
a) operativni (provozni) leasing— je tradéni najemni smlouva, kdy po skimi ndjmu

zustava pedntt ve vlastnictvi leasingové spoleosti

b) finanéni leasing— najemni smlouva je vypaditelnda, riziko spéivd na najemci,

do jehoz vlastnictvi po skéani najmu pedmet vétSinou za symbolickou cenutgrhazi.

U nas porrné novou formou je tzv.zpétny leasing (leaseback), i kterém
leasingova spot@ost nejprve koupifedn®t leasingu od fvodniho majitele a nasledn

mu jej pronajme.

DalSimi finainimi zdroji jsoufaktoring (odkup pohledavek faktoremfprfaiting
(odkup stedredobych a dlouhodobych pohledavek forfaitingovou amigaci),
zerobondy (pujéky s nulovym kuponem),futures (predkupni smlouvy), swapy
(vyménné obchody na mezindrodnich trzichjpce (pravo nebo povinnost na koupi
nebo prodej finagnich titul, nap. akcii, pijcek, valut, swaf, futures aj.).(Synek M.

a kol., 2006)

4.5 Jednotlivé druhy kratkodobych finanénich zdroju

Kratkodobé finatini zdroje pedstavuji ve srovnani se zdroji dlouhodobymi obeykl
niz8i naklady, vyssi flexibilitu a snagjgi, resp. rychlejSi dostupnost. Opratmto
vyhodadm stoji vySsi riziko insolventnosti a vySgbkiove riziko v pipadt rostoucich

uroka.
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4.5.1 Obchodni G¥r

- je typem nebankovniho &m. Jedna se o «x, ktery poskytuje dodavatel ogateli
tim, Ze odbratel dodavateli za dodani vyrabkebo sluzeb zaplati az zaitwu dobu
(nag. za 14, 30 nebo vice dni). To je dano platebnioginpinkami sjednanymi mezi
dodavatelem a odbatelem a pedstavuje dobu splatnosti faktur. Qditel je
v postaveni dluZznika, dodavatel v postaveiiitele.

Nekdy mize dodavatel odipateli nabidnout tzvskontq coz je procenthvyjadiend
sleva z fakturovanéastky, pokud odratel zaplati do @iteho gedem stanoveného
poétu dni. Smyslem poskytovani slevy cfthteiim je jednak zajighi odbytu, ale

i véasné zaplaceni dodavky.

4.5.2 Kratkodobé bankovni Oéry

- jsou vyznamnym zdrojem financovani a kryticbfsého majetku. Jedna se o&iyw
poskytované iznymi bankami (¥fitelé) podnikim (dluznici) za tGelem financovani
prirastki a kryti ol@Zzného majetku. Splatnostdni byva stejna jako doba pouZzitelnosti

kratkodobého majetku tzn. 1 rok.
Vybrané druhy kratkodobych bankovnich émi:

= Kontokorentni avér — vznika v souvislosti s pasivnim saldem na spetial
béZném tu, tzv. kontokorentu. Na tomtoctin se zdtovavaji pohledavky
a zavazky podniku. Strodatny pro ¢erpani U¢ru je pomér pohledavek
a zavazl, resp. porr piijmu a vydap. K ¢erpani G¥ra dochazi pouze tehdy,
jsou-li vydaje na kontokorentnim¢tin vyssSi nez pjmy. VySe U¢ru byva
vymezena v trové smlou kontokorentnim Grovym limitem.Cerpani Géru
nad limit je spojeno se saitk provizi za pekrateni limitu. Vyhodou
kontokorentniho &u je jeho flexibilita, nevazanost na specifickéely

a moznost pouzit pro vSechny formy platebniho styku

= Eskontni Uvér — je O&r, ktery vznikd eskontem simky, tj. odkupem sgnky
pied dobou jeji splatnosti od podniku bankou. Jestiddnik za své zboZzi ziska
od odkEratele sminku s utitou dobou splatnosti afipom potebuje na svou

¢innost hotové penize, ke pozadat banku o eskont tétoémky. Banka
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smenku eskontuje s tim, Zze podniku vyplaéistku, ktera je vypsana na &me
sniZzenou o tzv. diskont.

Diskont je urok, ktery banka inkasuje za poskytmstontniho &ru. Jedna se
o levny U¥r a pro banku malo rizikovy. Z hlediska doby spietn to je velmi

kratkodoby G¥r obvykle splatny do 30 — 90 dn

Modifikaci eskontniho &ru v oblasti zahraghich obchodnich vztdh je
negociani avér. Jednd se o eskont &nek vyvozce (¥fitele) vystavenych na
dovozce (dluznika). Dovozce zajife eskont sknek &. bankovniho spojeni

a celé organizace, ktera je s touto operaci spojena

Akceptaéni Gvér — zvlastni druh Gsru, kdy banka neposkytuje podnikiimo
perezni prostedky, ale akceptuje simku, v niZz se zavaze, zaplatit za dluznika

ve |haté splatnosti. Banka timtorgjima zavazek dluznika.

Modifikaci akceptaniho Gwru v zahraninich obchodnich vztazich je
ramboursni Uvér. Jde o akcept sinky vystavené na dovozce (jako dluznika)

vyvozcem(vétitelem) tzv. ramboursni bankou.

Kratkodoba bankovni pijéka — jednd se o nejjednodussi formu bankovniho
avéru. Jde o neépstji se vyskytujici kratkodoby v, ktery se poskytuje
podnikim samostat®) individualrg, pfipad od pipadu, jednordz@«i postupr

na celkové nebo pdpna vybrané poeby. Poteby mohou byt vyvolany nap
sezonnim zvySenim zasob, nakiadoohledavek, filezitostnym vyhodnym
nadkupem, pop prechodnym ohroZzenym vyplat mezd, Uhrad z&uaa&dniku
apod.

Revolvingovy O0Wr — je technickou modifikaci bankovniijgky s tim, Ze banka
na zadost podniku po dohodnutou dobwerpany a poté splaceny dgivdo
sjednané vySe daflje. Za tuto vyhodu vSak banka pozaduje vysSi Urok
a poplatek za neustalé dapVani u¥ru. Revolvingovy (¥r je povazovan za
stredrédoby, protoze klient uzavird s bankou smlouvu nbuddelSi nez jeden

rok.

Lombardni avér — je kratkodoba {jcka, ktera je ji&ina movitou ¥ci nebo

pravem (obvykle cennymi papiry). Tentoébe vzdy zaji&n. Poskytuje se
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zejména novym zdnajicim podnikm. Tento druh (&u byva draZsi a v praxi
je mér¢ vyuzivan.

=  Sménecny diskontni Gvér
Smeneiny vztah vznika na podklad véritelskeho ¢i dluznického vztahu.
Smenka predstavuje zavazny iiglib platby. RozliSuji se senky vlastni
a sménky cizi. U vlastni smnky uskuténuje pislib platby wac¢i drziteli
(remitentovi) vystavce (dluznik, trasant). Cizicsika obsahuje bezpodmiimsy
piikaz vystavce ssmetnému dluznikovi, aby zaplatil remitentovi (vystawneibo
tieti osols) urcenoucastku. Pokud simeiny dluznik ¢astku akceptuje, nazyva
se sndnka akceptem.
Snénka, ktera vznikla na zaklasbchodniho vztahu se ozwuge jako obchodni
sménka. Snénky zajif’ujici awer jsou ozna&ovany jako depozitni. Fingnimi

sménkami jsou oznéovany snénky pouzivané k ziskani énu.

4.5.3 Ostatni kratkodobé zdroje

- do této skupiny zdréj pati zejména kratkodobé nebankovniéiw V podniku
vznikaji z ifiznych divodi. Pati sem nap zavazky w¢i zamestnanédm z mezd

v disledku posunu vyplat, zavazkyidr statnimu rozpétu v disledku posunu placeni
dani. Dale pak z&vazky z plateb pojistného zdrdhotra socidlniho poji&hi vici
statnimu rozpétu ¢i prislusnym pojisovnam, zavazky z emise kratkodobych cennych

papiit, zavazky k nahradSkod Giznym subjekim, prijaté zalohy apod.

4.6 Zdroje a formy dlouhodobého financovani

S pdizenim investice vzdy souvisi i #gob jejiho financovani. Investicégulstavuje
porizeni, obnovi rozSieni investinino majetku. Tento majetek je dlouhodoby a je
tedy nutné pouZzivat na jeho financovani dlouhodoiacni zdroje.

Cilem financovani investic je pouzivat takowgancni zdroje, které by podnik

poridil s co nejnizSimi naklady &ippm nebyla ohroZena likvidita podniku.

Hlavni zdroje financovani investic:
a) interni zdroje

» odpisy

» nerozaleny (zadrzeny) zisk

» dlouhodobé finatni rezervy (rezervni fondy, penzijni fondy)
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b) externi zdroje

» emitované akcie
» podilove listy
» dlouhodobé Gsry
» obligace

» finanéni leasing
>

dotace aj(valach, J., 1999)

4.6.1 Interni zdroje

Odpisy — predstavuji peteni vyjadeni postupného opabeni hmotného
a nehmotného majetku zacité obdobi. Hlavni funkci je zajistit postupnyrgmos*
ceny investiniho majetku do nakladfirmy a zajistit obnovu investiho majetku.
Odpisy gedstavuji vyznamnouwéast naklad firmy a jako takové podstatnym
zpisobem ovliviuji Ucetni zisk, ktery firma vykazuje. Odpis, jako vyjédi
opotebeni dlouhodobého majetku, se promita do cenybkyroprostednictvim
kalkulaci. Odpis vyjailije opotebeni majetku jenifplizné, neb@® majetek podiéha
opotebeni fyzickému, materialnimu i moralnimu.

Odpis je tzv. nepetini ndklad. Jeho zatovani neovliviuje perzni tok podniku.
VySi odpisi uréuje zvolena metoda odepisovani. Existainé metody odepisovani:
a) linearni (proporcionalni)

b) degresivni (akceletai)

C) progresivni

d) nerovnondrné (stupovité)

Zisk - je dilezitym mefitkem UsgsSnosti podnikani

K hodnoceni se vyuzZiva jak absolutni vyS&kwidak zejména zisk v relativnim
vyjadieni nap. k vlozenému kapitalu, nebo k celkovym akltiv. Zisk ovliviiuje
trzni hodnotu firmy, ktera byva oztmvana jako hlavni cil finamiho tizeni

podniku.

Zisky lze nalézt vdetnim vykaze Vykaz zisku a ztraty vzdy Kitému obdobi.

Zde je mozno nalézt vysledek hospiedd ged zdagnim (sodet vySe uvedenych

hospodéskych vysledk) a hospodiésky vysledek po zd&ni (po odéteni dag
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z piijmu). Pro poateby finagni analyzy se pouZivaji i jiné Uro¥rziski, zejména f
hodnoceni jednotlivych drahefektivni¢innosti podniku.

V praxi se Ize setkat zejména s:

EBIT = zisk ged Uroky a zdamim (earnings before interests and taxis)

EBT = zisk fed zdagnim (earnings before taxis)

EAT = zisk po zda#gni (earnings after taxis)

4.6.2 Externi zdroje

Nejobvyklejsi formy externich zdnbfinancovani jsou:
= Akcie
= Obligace
= Dlouhodobé a gedredobé fiijcky (Gvéry)
» Finartni leasing

»= Dotace ze statniho roz§ta

Akcie - je cenny papir, ktery osdéuje prava majitele na jeho vlastnicky podil na
podnikovém kapitalu. Majitel akcie se podiliiizeni akciové spot@osti nepimo —
hlasovanim o rozhodujicich strategickych otazk&amingkani. Ma pravo na dividendu —
podil na zisku. V fpad likvidace spolénosti ma pravo na majetkovyistatek.
Za hospodgeni spolénosti riei jen do vySe svého vkladu.

Existuje mnoho druhakcii. Mezi nejobvyklejSi p&t kmenové akciekde majitel

pobira plnou dividendu a méa pravocagtnit se hlasovani na valné hromadpatem
hlasi, které odpovidaji jeho majetkovému podilu na kapifirmy.

DalSim druhem, s kterym je mozno se v praskate jsou_prioritni akcieMajitelé
téchto akcii maji obvykle stalou vySi dividend bezleslu na zisk. Nemaji vSak
hlasovaci prava. Z hlediska financovani é&hto akcii je teba zajistit, aby podnik
vytvérel dostaténé zdroje na zaplaceni dividend. Pro podnik, kimjtuje akcie je
dulezith nominalni cena akcie — tj. hodnota, kterfgonida podilu na podnikovém
kapitalu, dale pak trzni hodnota akcie tj. hodnatakterou se akcie prodava na trhu.
Rozdil mezi nominélni hodnotou a trzni hodnotouiale emisni azio, které je také

soutasti vlastniho kapitalu spa@ieosti.
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Obligace - je cenny papir, ktery vyjddje zavazek dluznika (emitentajiév majiteli
(veriteli). Je charakteristicky tim, Ze ma d&itou dobu splatnosti, Grok jeigdem
stanoven agtitel se nenize podilet naizeni podniku.

V praxi existuje cel&ada obligaci a liSi se nappodle emitenta (podnikové,
bankovni, statni), podle Uroku (s pevnym urokemrasnénlivym arokem, bezurné —

prodavané za diskont), nebo podlésgbu emise (Wejna emise, soukroma emise).

4.7 Bilanéni pravidla

Bilancni pravidla jsou dopotieni, kterymi by se # managementridit ve
financovani firmy s cilem dosaZzeni dlouhodobé fémanrovnovahy a stability.
Vychazeji z dané kapitdlové peby a stanovuji zakladni zasady, které peatity
financovani je pdtba pouzit za ditych predpoklad ke kryti kapitalové paeby.

1. Zlaté pravidlo financovani

- iika, Ze je nezbytné sfavat casovy horizont trvani majetkovyatasti scasovym
horizontem zdrdj, ze kterych je financovan.

- vV uzSim pojeti jde o to, aby dlouhodoby majetgkflnancovan vlastnim kapitalem.
V SirSim pojeti by dlouhodoby majetekéhbyt financovan dlouhodobym kapitalem

(vlastnimi zdroji nebo dlouhodobym cizim kapitalem)

2. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
- tik4, Ze vlastni zdroje by pokud mozneélynpievySovat cizi zdroje, v krajnimipad
se maiji rovnat.
- tyk& se pouze skladby kapitdlu a tategstavuje pravidlo financovani, které nema
Zadny vztah k majetku, tedy k pouziti fikaich prostedki.
V praxi neni toto pravidlatasto dodrzovano a cizi zdroje Zn& prevySuji vlastni
kapital.
Stupe zadluzeni = (cizi kapital / vlastni kapital ) *Q0

3. Zlaté pari pravidlo

- jde o vztah dlouhodobého majetku a vlastnich jgdrentlo by platit, Ze objem
dlouhodobého majetku je menSi nez objem vlastrdebijk
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Toto pravidlo neni v praxi ifli§ dodrZovano, protoze neummge vyuzit vyhody

financovani cizim kapitalem.

4. Zlaté ponmeérové pravidlo

- dle tohoto pravidla by tempaistu investic v zajmu udrZzeni dlouhodobé figran
rovnovahy nerdo ani v kratkodobéntasovém horizontu fpdstihnout tempoustu
trzeb. RiliS vysoké investice by firmu do budoucnostiéZatvaly nap. z €chto divoda:
snizena rentabilita, problémy s likviditou, ztrédahopnosti konkurence, nevyuzité

kapacity atd.(wohe, G., 1995)
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5 Vyhody resp. nevyhody vybranych forem
financovani

Obchodni Uwr
- méa své specifické rysy, d&ita omezeni, vyhody i nevyhody.

Omezenoge kvantitativni - dana objemem dodéavek, kapacitodavatel i vécné —
nemohou ji poskytovat libovolni dodavatelé libowpin odkEratelim, ale jen &m,

s nimiz maji dodavatelé obchodni vztahy.

Vyhodouobchodniho G&ru je, Ze podporuje odbyt a urychluje reprothikproces.
Odkerateiim je umozin nékup, i kdyZz nemaji likvidni prastdky na jeho zaplaceni.
Dodavatelm je umoZzino realizovat odbyt — prodavat jeho vyrobky, kiey&asto bez
poskytnuti obchodniho éw viitbec neprodali.

DalSimi nespornymi vyhodami obchodnihoéniv je, Ze posiluje trh na stran
nabidky a poptavky, je nastrojem konkurence, mdimuaiskat i mé# znamé&si mensi
firmy a v neposlednifadé nevyzaduje Zzadna povoleni a registraci statnigéamy (jako

nag. u emise obligaci).

Nevyhodouposkytovani obchodniho & je, Ze v pipact nesolventnosti odivatele
dochazi krtetzové reakci a tak se i dodavatel stava nesolventwmikh svym
dodavateim. Dochéazi k tzv. druhotné platebni neschopnositoPby n&l kazdy
podnik wnovat mimdadnou péi fizeni svych pohledavek, a to v oblasti objemu, doby
splatnosti, ¥asného vymahani nezaplacenych pohledavek a v meepdsiad

I provéieni odkgratele z hlediska jehaigiéryhodnosti a solventnosti.

Kontokorentni Gvér

- je kratkodoby Ugr poskytovany nadzném w@tu podniku. Podnik ma stanoveny tzv.
aveérovy limit, tj. maximalni¢astka G¥ru, kterou niZe cerpat. Podnilkéerpa G¥r tim,
Ze plati platby z &ného @tu. V piipact, Ze neni dostatek vlastnich presliki na
tomto &tu, mize platit dluhycerpanim Geru. Naopak tim, jak podnikutighazeji

platby na det od odBrateli dochazi ke splaceni éw.

Vyhodou pro podnik je, zeterpa u¥r vzdy jen v té vysi, v jaké pigbuje finadni

prostedky pro uhradu svych dlika jen po tu dobu, nez ziska presiky viastni. Mezi
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dalSi vyhody se&adi flexibilita, nevdzanost na specifickéely a moznost pouziti pro
vSechny formy platebniho styku. Tento druhénivpati mezi nejrychlejSi bankovni

avery.

Mezi nevyhodypati to, Ze tento druh @u byva obvykle drazsi nez ostatni kratkodobé
awveéry. Je to zfisobeno tim, Ze kdyZ banka poskytnerima kEzny (tet, ztrati tak
vlastrt moznost kontroly &elovosti i pouziti Gwru. Uroky se vSak plati pouze
z ¢erpané&astky a za dny, kdy @v byl fakticky ¢cerpan.

Kmenové akcie

Pro podnik je vydani kmenovych akcii, jakoagpbu ziskani péébnych finagnich
zdroji, vyhodnév tom, Ze:

- nemaji pevné datum splatnosti (akcie se akt¢iondepropléaceji zf)

- nevyzaduji stalé platby majiteh ve forne Uroki

- obvykle jsou lépe prodejné na kapitalovych tizic

Nevyhodouje, Ze roz§uji hlasovaci pravo na dalSi akcie@aEmise akcii je spojena se
znanymi naklady. K nevyhodadm lziadit i to, Ze dividendy se plati az ze zisku po
zdareni, tzn., Ze aby mohl podnik vyplatit dividendy, shumejprve vyprodukovat zisk,

ktery zdani a teprve pakibe vyplacet dividendy.

Obligace

Pro podnik ma financovani dlouhodobychipbtpomoci obligaci tyteyhody

- Urok je peva stanoven (bez ohledu na skiri&dosazeny zisk)

- urok je nizsi nez dividenda z kmenovych akcii

- akciondi neztraceji kontrolu natizenim spolénosti, rozhodovaci prava se dale
nerozndliuji mezi vice akciond

- I1ze je splatit i dive (pokud je to v podminkach emise)

Nevyhodoupro emitenta je:
- nutnost pevne splatky v danéase (problematickérpkolisani zisku)
- vysokeé riziko zmin podminek, za jakych byly obligace emitovany

- zn&né emisni naklady
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Leasingové financovani
Vyhody:

« vyiizeni leasingové smlouvytie byt rychlejSi nez ziskani &

- riziko inflace nese obvykle leasingova firma

« pii porizovani gednetu leasingu neni nutny kapital na jednorazové wyrehi
vSech prosedki na investici — tim je urychleno zavedeni investioeprovozu,
zavedeni technologickych inovaci, zvySeni konkéméschopnosti podniku

+ leasing zvysuje likviditu podniku

+ leasingové financovani je velice flexibilni a jevpdovano za prugsi ve
vztahu k U¥ru a obligacim

« umoziuje najemci zahrnovat leasingové splatky do nakladtim snizovat
zaklad zda#ni

« umoziuje najemci vyuziti majetku, aniz by podstupovaikd® spojené s jeho
poiizenim

- zaizeni vydlava v piibéhu splaceni na pokryti svéifmovaci ceny

« leasingové splatky mohou bytiglomluw s leasingovou spaiaosti shodné se
skute&nymi vykonovymi parametry. Tak e najemce splacet jen tolik, kolik
prednit leasingu produkuje, nebo jaky finam objem realizuje.

- jestlize se pedmét vyuzivda jen Bhem sezony, je mozné po dokod
s leasingovou spataosti sjednat nepravidelné splatky

- leasing spfi podnikatelskym subjekin jejich finance. Leasingova spoimst
vyuZiva zrychleného odepisovani oproti normalnikiaré pouziva podnikatel,

ktery koupi pedn®t na U¥r nebo za hotové penize.

Nevyhody:

« Vvleasingovych splatkach je nutno zaplatit fisr@nsluzbu a zisk leasingové
spole&nosti, a proto pigzeni na leasing byva drazsi neZipeni na G¥r ¢i za
hotové

« vyrazre omezena vlastnicka prava kednttu leasingu, nelibpo celou dobu
prondjmu paf leasingové spotmosti

« obtize @i provadni potebnych Uprav majetku (rekonstrukce, modernizace),
protoZe vyzaduji souhlas pronajimatele

« prednet po skoreni leasingu ziskd najemce zcela nebcstérdepsany, takze
ztraci vyhodu d@ovych odpis, i kdyz predmet dale uziva
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« nekterd vlastnicka rizika jsou fpndSena na najemceagiklad v pipad
odcizeni nebo totalniho zmEni gedmétu, pokud neni poskytnuta nahrada od
pojistovny v plné vysi

+ omezeni uZzivacich prav najemce leasingovou smlquweoZznost odebrani
prednetu leasingu

+ nemoznost vypaoizeni smlouvy ndjemcem (ev. se &man pendle) v fipad
rychlého zastarani majetkujeho nizkého finosu pro efektivhost najemce

+ nebezpéi bankrotu leasingové spéleosti, ktery by znamenal vraceni majetku
pronajimateli a izna jednéani o ev. narovnani leasingovych splatékyraw
Skody ndjemci zipsobené odejmutim majetku apod.

U leasingu je vic nez kdy jindy peba dkladre se seznamit se smlouvou

a vSeobecnymi podminkami.
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6 Metodika prace
6.1 Cil prace

Cilem této prace je na zaksastudiem ziskanych teoretickych znalosti a za pomoc
konkrétnich zkuSenosti podnikového vedeni klasv@tocile podniku v jednotlivych
fazich Zzivotniho cyklu, charakterizovat zakladnikeynostni parametry podniku
a zdroje financovani s ohledem na faze ZivotnikducyDale pak analyzovat vykonnost
vybraného podniku z Jikeského kraje a posoudit stavajici formy jeho fircadni.

Na tomto podklaél pak zhodnotit pouziti dalSich forem financovanétwe posouzeni

dopadi na ekonomické vysledky podniku.

6.2 Metodika prace

Analyzu vykonnosti provedu a pouzité metodyikai na skut&né existujicim
podnikatelském subjektu. Jedna se o firmu MAURINg®Iss r.o., kterd se zabyva
inZenyrskouéinnosti ve stavebnictvi. Podklady pro v¢pb hlavnich ukazatélpouZiji
ze z&kladnich vykaz spol€&nosti. Vyvoj firmy bude zmapovan v letech 1997, @00
2003, 2005 a 2008.

Prvnicast této prace je zatiena na podnik a jeho Zivotni cyklus z teoretického
hlediska. Nejprve se zabyva vyznamem podniku, détei uvedeny a popsany
jednotlivé faze jeho zivotniho cyklu.

Nasleduje rozbor vykonnosti podniku, kde jgouledrény jednotlivé faze Zivotniho
cyklu podniku.

DalSi kapitola pojednava o zdrojich financdv@sou zde vyjmenovany a popsany
nejznangjSi finantni zdroje s ohledem na faze zZivotniho cyklu. V &avkapitoly je
vénovana pozornost bil&nim pravidiim.

V dalSi¢asti prace jsou rozebrany vyhody a nevyhody vybrhrigrem financovani.

Na teoretickodast navazujeast prakticka, kde je nejprve charakterizovan vyira
podnik s aspektem na jeho vyvojovou fazi. V nagliedikapitole se zagtuji na
vyjadieni a vypdet miznych ekonomickych ukazatel Jednéa se ipdevSim o vyvoj
aktiv, vynosi a nédklad — rozllenénych podle druth. Poté je pehledi vymezen

vysledek hospodani v jednotlivych letech sledovani a znazorpostupny st patu
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zanestnand od vzniku spolénosti az po satasnost. Pro zajimavost je znazora
i vySe celkovych vykoin a vykonu na 1 pracovnika ve vybranych leteésopnosti
podniku. Tyto Udaje jsou velmiitkzité pro nasledné zhodnoceni vykonnosti podniku.

V nasledujici kapitole jsou podrafjinrozebrany jednotlivé finami zdroje za celou
dobu misobnosti podniku.

V dalSi ¢asti prace je analyzovana vykonnost podniku &ama na zhodnoceni
forem financovani. Nejprve jeémovana pozornost analyze rentability. Jedna se
0 ukazatele rentability celkovych aktiv, rentalyintiastniho kapitalu, rentability vynds
a zakladni vydlecné sily podniku. Ukazatel rentabilita vlastniho ikép nam umozni
zjistit, s jakou intenzitou je vyuZivano kapitallastniki. Pro lepSi pehlednost jsou
ziskané hodnoty graficky znazeny. Dale je provedena analyza likvidity. Jedna se
0 vypaity bézné a pohotové likvidity. V analyze zadluZenostpgk p@itan ukazatel
zadluzenosti, Urokového kryti @stého pracovniho kapitalu. V z&w této kapitoly je
pouzita komparni metoda, kde je srovnana rentabilita s oborovymimprem.
Informace o podnicich, kteréugobi ve stejném OKE je mozno nalézt na
internetovych strankadch Ministerstva upryslu a obchodu (www.mpo.cz) a na
ekonomickém informé&im serveru www.ekoinfo.cz.

Dalsi kapitola je za#hena na zhodnoceni forem financovani vybrané filkejvetsi
pozornost je ¥ovana finatinimu leasingu, ktery firma vyuziva.

Déle jsou na firmu Mauring aplikovana bitan pravidla. Pro fehlednost jsou
vysledky séazeny do tabulek, graficky znazeény a striéné okomentovany.

V posledni kapitole jsou zhodnoceny dalSi fpifimancovani s moznymi dopady na

ekonomické vysledky podniku.
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6.3 Seznam pouzitych ukazatéla vzorai

Tabulka 1: Pehled primarnich ukazatél

Nazev Zkratka Zdroj
Aktiva celkem A R 001
Dlouhodoby majetek DM R 003
Ob¢zna aktiva OA R 021
Vlastni kapital VK R 055
Zakladni kapital ZK R 056
Vysledek hosp. minulych let VHML R 068
Kratkodobé zavazky KZ R 084
Cizi kapital CK R 072
Rezervy R R 073
Dlouhodobé zavazky DZ R 077
Bankovni U¥ry a vypomaoci BU R 094
Celkovy kapital CelkK R 055
Vykony Vyk V 04
Vynosy Y, V 01, 04, 14, 24
Ostatni provozni vynosy JPV V14
Ostatni provozni naklady JPN V15
Provozni vysledek hospoigani PVH V 23
Finartni vynosy FV V 24
Finartni naklady FN V 25
Finartni uroky U V27
Finaréni vysledek hospodeani FVH V 32
Mimoriadny vysledek
hospodé&eni MVH Vs
HV za (Eetni obdobi Cz V 45
HV pred zdagnim EBT V 46
HV pred zdasnim a Ghradou

EBIT V46 +V 27

uroka

Zdroj: Vykazy podniku
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Tabulka 2: Pehled pordrovych ukazatel

Nazev Zkratka Vypeet
Rentabilita vlastniho . _ _
- ROE Cisty zisk / Vlastni kapital (v %)
kapitalu
Rentabilita celkovych . _ _
) ROA Cisty zisk / Celkova aktiva (v %)
aktiv
Rentabilita vynos RV Cisty zisk / Vynosy (v %)
ZakKl. vyckle¢na sila _
_ Z\NSP EBIT / Celk.aktiva (v %)
podniku
Bé&zné likvidita BL olgZn4 aktiva / kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita PL (okZna aktiva — zasoby) / kratk. zavazhy
Zadluzenost Z (cizi kapital / celkovy kapital) *@.0
, ) Provozni zisk / celk. &mi urokové
Urokove kryti UK o
zatizeni
Cisty pracovni kapitéal CPK obszné aktiva — kratkodobé zavazky

Zdroj: Vlastni zjiséni
U vypatu zlatého porrového pravidla financovani je pro tempéstu investic
a tempo #stu trzeb pouzit vzorec pmérného tempaustu ve fornd geometrického

prameru.

Zdroje informaci:

» podnikové vykazy a dokumentace
+ odborna literatura

* internet
Ke zpracovani této diplomové prace je vyuzavarypaetni technika, zejména

program Microsoft Word, kvypiu jednotlivych ukazatél a sestavovani tabulek

a grafi pak program Microsoft Excel.
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7 Charakteristika vybraného podniku s aspektem
na jeho vyvojovou fazi

29:AURING

7.1 Zakladni udaje

Obchodni jméno: MAURING spol. s r.o.
Pravni forma: Spol&nost s rdenim omezenym, s r.0.
Sidlo: Ceské Budjovice, Cechova 20/278, RS37001

Predmét podnikani:

- provaani staveb vetns jejich znen, udrZzovacich praci na nich a jejich odstraani
- inZenyrsk&innost ve stavebnictvi
- koup zbozi za Gelem jeho dalSiho prodeje a prodej

- zprostedkovatelsk&innost

Datum zapisu do obchodniho réjst: 10. z& 1997
IC: 251 66 514
Zakladni kapital: 105 000,-&K( zapsano: 10.241997)
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7.2 Profil spol&nosti

Spolénost MAURING spol. sr.o. vznikla vroce 1997 spom dlouholetych
zkuSenosti a praxe osob podnikajicich ve stavebniat staveb&i manazerskych

sluzbach project managementu.

Manazerské jadro spotesti tvai predevsim jeji majitelé - spaleici, kteri jsou
v profesionalnim tizeni podporovani @éveé vybiranymi kmenovymi pracovniky
a stalymi externimi specialisty vSech jgiiinych profesi. V s@asné dob tvori tym

kmenovych odbornych pracovriilspole&nosti 14 osob.

Strategicka vyhlidka spdleosti je zaloZena na individualnimiigtupu kieSeni
kazdého investniho zamdru ve spolupraci srenomovanymi prajakmi ateliéry

a stavebnimi firmami.

Cinnost spolénosti je vzdy pizptisobena pozadaikn jednotlivych klient v téchto
rozhodujicich aspektech:

« kvalita

e termin

e Cena

Spolénost je drzitelem certifikatu systému jakosti pm¥Zenyrskoucéinnost ve
stavebnictvi ve smysiGSN EN ISO 9001:2001 (vizifioha 1 této prace).

Jak jiz bylo zmiéno, spolénost vznikla v z& roku 1997. Na zalozeni firmy se
podilelo celkem 5 spataiku, jejichz jednotlivé vkladginily 21 000,- K.

V nasledujicim roce byl jeden ze sgol&i odvolan a jeho podil bylipveden na
stavajiciho spotmika. V roce 1998 byli ve firthzanestnani 3 pracovnici. Firma se
snazi proniknout na trh, vybudovat si dobré jmérmsavat stale nové zakazky. Toto

obdobi tedy mZeme charakterizovat jako fazi zalozeni.

Vroce 1999 doslo na zaktadlohody vzhledem k jiné podnikatelskénnosti
k odstupu dalSich dvou spofeku, ktei prevedli své podily na stavajici 2 spaiéy.

Ti fidi firmu i v sogasnosti.
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O rok pozdji meni firma své sidlo a &uje se do novych kancéskych prostor.
Pro dalSi rozvoj podnikani zakoupila firma prosfodiim v centru nmista, ktery byl

now zrekonstruovan. Na tuto investici vyuzila firmasdv

V dalSich letech se spoimst stale vice rozvijela. V roce 2001 pracovaldinaé
jiz 7 zaméstnan@ (z toho 2 spoknici). S ohledem na faze Zivotniho cykluizeme

fici, Ze podnik se v tomto obdobi nachazi ve fagiu.

Postupem doby rostl také obrat firmy. V ro@02 vykazuje firma obrat ve vysi
10,7 mil. K&. V dalSim roce se obrat é&wvysSuje, a to o0 78,5%. V tomto roce doSlo i ke
zvysSeni pracovnich sil, a to ¥guleSlych 7 na 8 zatstnand@. Raini obrat dosahtastky
19,1 mil. Kg.

V roce 2005 zawsstnava firma jiz 10 zasstnand. V tomto roce dosahuje firma
obratu 14,5 mil K. Tato hodnota je sice niZzSi nezieg@chozim roce, ale neznamena to,
Ze by firma ndla rejakeé finarkni potize. VySe obratu se totiz odviji od fidaiho
objemu ziskanych zakazek a n#vosti jejich zpracovani. Bereme-li v Gvahu Zivotni

cyklus podniku, mZeme v toto obdobi charakterizovat jako fazi sizddle.

V roce 2006 dosahuje obrat vySe 24,5 mil. ¢0Z je 0 129 % vice neZ v roce 2003.
| nadale dochazi ke zvySovani¢po zangstnand, kdy firma v roce 2007 zafstnava
12 pracovnik. VySe obratu je ve vysi 20,1 mil.¢KFirma se neustéle rozviji, ziskava
stale vice zakazek i v hlavnimést a proto byla vroce 2007 zaloZzena pikzo

v Praze.

Rok 2008 nenasSi velké zrény. Obrat dosahuje vySe 19,9 mil¢,Kcoz je jen
nepatré méré nez v roce fedchazejicim. Vtomto roce dochazi ke splacerrujv

ktery byl poskytnut §i potizeni a rekonstrukci sidla firmyQeskych Budjovicich.
V dubnu 2009 dochazi kegmistni firmy do nové provozovny v Plavské ulici.

Firma zde sidli v prondjmu sesterské firmy Maurlngnobilien, ktera tento objekt

postavila.
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8 Ekonomické charakteristiky podniku

Pro lepSi identifikaci faze Zivotniho cykludmku je vhodné sledovat a znazornit

postupny vyvoj Bkterych polozek z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 3: Vyvoj aktiv ve sledovanych letech (W3

Polozka / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Dlouhodoby majetek 216 5 886 4 557 4 588 3 886
Obe¢zna aktiva 301 6777 1256 1611 6 873
Ostatni aktiva 52 96 53 87 54
Aktiva celkem 569 12 759 5 866 6 286 10 813
Zdroj: Interni dokumenty
Graf 1: \Wwoj celkovych aktiv ve sledovanych letech
14000+
12000
10000
? 8000-
B 6000
ey
4000-
2000-
0,
1997 2000 2003 2005 2008  roky

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky

Graf 1 ilustruje, Ze celkova aktiva podniku jimajednotlivych letech kolisavou

tendenci. NejvySSi nast aktiv je zaznamenan mezi roky 1997 a 2000, keljova
aktiva dosahla svého maxima. V roce 2000 totiZz alé&Svelkému nérstu pohledavek,
které tvdily polovinu aktiv. V roce 2003 dochazi k poklesle v nasledujicich letech

se hodnoty oft zvysuji.
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Pro dalSi posuzovani Zivotni faze podniku hedné vyislit a gehled znazornit

vyvoj vynodi a naklad (provoznich, finaénich a mim#adnych) &istého zisku.

Tabulka 4: Vyvoj vynasv jednotlivych letech (v tis.dX

PoloZka / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Provozni vynosy 1525 12 290 11 829 14 503 19 982
Finartni vynosy 0 5 6 1 2
Mimoradné vynosy 0 0 26 0 0
Vynosy celkem 1525 12 295 11861 14 504 19 944
Zdroj: Podnikové vykazy

Tabulka 5: Vyvoj naklatlv jednotlivych letech (v tis.dK

PoloZka / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Provozni naklady 1441 13 285 11 314 13012 2918
Finartni naklady 14 268 170 99 52
Mimoradné naklady 0 0 17 0 0
Naklady celkem 1455 13 553 11501 13111 19 284

Zdroj: Podnikové vykazy

Vysledek hospodé#eni v jednotlivych letech

Vysledek hospodani je jednim ze zakladnich icipodnikani. Snahou kazdého
podniku by n&lo byt nerozdlit veSkery ¢isty zisk, alec¢ast ho zadrzet a tim posilit

finan¢ni situaci podniku.

Tabulka 6: Vyvoj vysledikhospodéeni v jednotlivych letech (v tiscK

PoloZzka / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Provozni VH 84 - 995 515 1491 800
Finaréni VH -14 - 263 -164 -98 -50
Mimotadny VH 0 0 9 0 0
VH celkem gred

70 -1 258 360 1393 750
zdarénim
VH za @etni

43 -1 258 264 1038 594
obdobi

Zdroj: Podnikové vykazy
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Vysledek hospodani za detni obdobi ma nejprve klesajici tendenci. V ro0e@
vznika ztrata, ktera je Agobena velkym poklesem provozniho a fierdho vysledku
hospodé&eni. Mezi roky 2003 a 2005 je zaznamenan velkyistahodnot. Mezi

poslednimi sledovanymi roky dochazi al&tdppoklesu.

Graf 2: Vyvoj jednotlivych vysledk G hospoda Feni
ve sledovanych letech

@ Provozni VH
® Finanéni VH
O Mimoradny VH

hodnoty

1997 2000 2003 2005 2008
roky

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 6

Graf 3: Vyvoj vysledku hospoda Feni za G é&etni obdobi
ve sledovanych letech
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o
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 6
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Tabulka 6 a nasledrgraf 3 ilustruje, Ze podnik v roce 2000 dosah&tr Tento
vyrazny pokles byl zjsoben zakoupenim a rekonstrukci objektugmi ma firma
kanceldské prostory. NejvyssSi fist vysledku hospodani za detni obdobi je

zaznamenan v roce 2005, kdy byl vykazesty zisk ve vysi 1 038 tis. K

Vyvoj poétu zaméstnanai

Pro zajimavost a znazém nafistu zangstnand je v nasledujici tabulce uveden

pocet zandstnand@ od zahajenéinnosti podniku az po s¢asnost.

Tabulka 7: Pdet zandstnand: v jednotlivych letech fungovani podniku

Rok 1997 | 1998| 1999 2000 20Q1 2002
Patet zamgstnand 2 3 5 5 7 7
Rok 2003 | 2004{ 2003 200p 20Q7 2008
Patet zangstnand 7 8 10 10 12 12

Zdroj: Podnikové vykazy

Graf 4: Po ¢et zaméstnanc 4 v jednotlivych letech

12+

10

47 I
27 I I I

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
roky

poéet zam éstnanc G
@

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 7

Z grafu 4 je vidt, jak se postupnvyvijel patet zangstnand. P zaloZeni pracovali
ve firm¢ pouze 2 zawstnanci. Ve firmt Mauring je v sotiasné dob zaméstnano
14 pracovnik.
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Mezi dalSi dleZitou sogést hodnoceni firmy pétsledovani vykot v jednotlivych
letech. Podnik pro toto znazém poskytl idaje o vykonech \kolika letech jeho
fungovani.

Tabulka 8: Pehled celkovych vykdra vykonu na 1 pracovnika
ve vybranych letéohgovani spoknosti

Rok Vykony v K& Vikony na
prac. v K

1997 1 500 000,- 750 000,
2000 12 000 000,- 2 400 000,(
2003 10 700 000,- 1528 571,3
2004 19 100 000,- 2 387 500,(
2005 14 500 000,- 1 450 000,(
2006 24 500 000,- 2 450 000,(
2007 20 100 000,- 1 675 000,(
2008 19 900 000,- 1 658 333,3

Zdroj: Interni dokumenty

Tabulka 8 zobrazuje, jak se vyvijely celkovgkany a pfimérné vykony na
1 pracovnika. Hodnoty vykonu na 1 pracovnika vykakalisavy trend. V poslednich

letech sledovani dochazi ke stabilizaci hodnot.

Graf 5: VySe vykon G na pracovnika ve vybranych
letech (v K €)
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Zdroj: Vlastni zpracovéni dle tabulky 8
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9 Finanéni zdroje podniku v jednotlivych fazich
jeho zivotniho cyklu

Finagni zdroje jsou dlezité pro hodnoceni fingni situace podniku a pro

posuzovani finaini rovnovahy, ktera je dlouhodobym cilem podnikto Podrobijsi

predstavu o finaini rovnovaze podniku v jednotlivych letech jehaspbnosti byly

vybrany dilezité polozky z vykak firmy. Tyto polozky byly pehled® uspdadany

a jsou zobrazeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 9: Vybrané polozky z vykazu rozvaha veoshlat/ch letech (v tis.d

Polozka / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
AKTIVA 569 12 759 5 866 6 286 10 813
Pohled. za ups.ZK 52 0 0 0 0
Dlouh. majetek 216 5 886 4 557 4588 3886
Obk¢Zny majetek 301 6777 1256 1611 6 873
Ostatni aktiva 0 96 53 87 54
PASIVA 569 12 759 5 866 6 286 10 813
Vlastni kapitdl 148 875 688 3460 6 347
- Zakladni kapital 100 105 105 105 105
Vysledexhosp. 0 2 007 208 2 310 5 627
Cizi kapital 421 11 867 5178 2 826 4 466
- dlouhodoby 0 2 860 1698 890 0
- kratkodoby 421 9 007 3480 1936 4 466
Ostatni pasiva 0 17 0 0 0

Zdroj: Rozvahy let 1997 — 2008
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Tabulka 10: Struktura cizich zdeby %

Polozka / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Cizi zdroje 100 100 100 100 100
B.l. Rezervy 0 0 0 0 0
B.Il. Dlouhodobé 0 0 0 0 0
zavazky
B.Ill. Kratkodobé 100 75,9 67,2 68,5 100
zavazky
B.IV. Bank. Gnery 0 241 32,8 31,5 0
a vypomoci

Zdroj: Vlastni vypaty

Jak jiz bylo zmiéno, spolénost vznikla v roce 1997. V tomto roce doséhla wisk
43 tis. K. Dlouhodoby majetek byl ve vysi 216 tis¢.KHodnota obZzného majetku
¢inila 301 tis. K. Celkova pasiva byla vykazana ve vysi 569 tig, Ktoho vlastni
kapital ¢inil 148 tis. a cizi zdroje byly ve vySi 422 tis¢KCizi zdroje byly tvéeny
kratkodobymi zavazky.

V roce 2000 investovala firma Mauring do nakuprekonstrukce domu jako sidla
firmy. Tento hmotny majetek byl zatizen zastavniravpm. Diky koupi domu doslo
k naristu dlouhodobého majetku, ktery byl&isien na 5 886 tis. K DoSlo také ke
zvySeni obZzného majetku, kter§inil 6 777 tis. K. NejwtSi podil na zvySeni énych
aktiv mely kratkodobé pohledavky, a to konkrétpohledavky z obchodniho styku.
Vlastni kapital byl vykazan ve vysi 875 tis¢Kzakladni kapitalkiinil 105 tis. K.

a vysledek hospod@ni minulych let narostl az do vysSe 2 007 ti&. KCizi zdrojeinily
11 867 tis. K. Nejwtsi podil na ndistu cizich zdraj mely kratkodobé zavazky, které
se podileli 75,9 %, déle pak bankovnéwa vypomoci, které tudy 24,1 % .

Z vykazi roku 2003 je mozno Wyst, Ze spolénost dosahla zisku 264 tis.¢cK
V ramci odepisovani doSlo ke sniZzeni dlouhodobéhjetku. | hodnota atznych aktiv
byla vykazana v mensi vySi nez kephazejicim sledovaném roce. Tento pokles byl
ovlivnén predevSim vyraznym snizenim hodnoty kratkodobych gutdek. Vysledek
hospodéeni minulych let vykazuje sniZeni oproti roku 20®@elych 85 %. Zarove
doSlo ke snizeni polozky cizi zdroje, kde se syikithitkodobé zavazky a bankovni

avéry a vypomoci.
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V roce 2005¢inila celkova aktiva 6 286 tis. & DoSlo k nepatrnému zvySeni
dlouhodobého a @liného majetku. Vlastni kapital vzrostl diky navyiSegsledku
hospodéeni minulych let na 3 460 tis.¢KCizi zdroje naopak poklesly na 2 826, coz je

0 45 %. Nej¥tSi vliv na toto sniZzeni &y kratkodobé zavazky.

V poslednim sledovaném roce, tedy v roce 2@08lo ke zvySeni celkovych aktiv,
atona 10 813 tis. & coz je 0 72 % vice nez v roce 2005. Velkyisabyl zaznamenan
u okEZnych aktiv. Nej¢tsi vliv na tento ndist mély kratkodobé pohledavky, které
¢inily 3 604 tis. K. Dale doslo k navySeni vlastniho kapitalu (o 83 Rt¢ry ovlivnil
vysledek hospodani minulych let, ktery byl vykdzan ve vySi 562Ke, coz je
0 143 % vice nez vipdchozim sledovaném roce. Rostouci hodnota cizicbjizje
zpisobena navySenim kratkodobych zavazkteré ¢inily 4 466 tis. K. Na (&tu
bankovni U¥ry a vypomoci neni uvedena vykazana zadna hodpotdoze doslo ke

splaceni poskytnutého émw.
Z vykas je Zetelné, Ze hodnota vlastniho kapitalu vyrazitevySuje hodnotu

z&kladniho kapitalu. Proto bych fimdoporwiila navySit zakladni kapitédl pouzitim

vysledku hospodani minulych let, jehoZz hodnota je velmi vysoka.
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10 Analyza vykonnosti podniku zandirena na

zhodnoceni forem financovani

10.1 Analyza rentability

Rentabilita vloZzeného kapitalu vyjage schopnost podniku vytiét nové zdroje
a zisk s pouzitim investovaného kapitalu. Je formgjadieni miry zisku. Ukazuje

kombinovany vliv likvidity, aktivity a zadluzenostiacisty zisk podniku.

Rentabilita podniku jetdezitym ukazatelem ip posuzovani investni prilezitosti

z hlediska ziskavani zdfop schopnosti splacet &nnebo leasing.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) = ¢isty zisk / aktiva

Tabulka 11: Udaje pebné pro analyzu rentability

Ukazatel / Rok 1997 2000 2003 2005 200§
Zisk pred zda. 70 -1258 360 1 393 750
Cisty zisk 43 - 1258 264 1 038 594
Vlastni kapital 148 875 688 3460 6 347
Celkova aktiva 569 12 759 5 866 6 286 10 813
Vynosy celkem 1525 12 295 11 861 14 504 19 984
Nakladové uroky 14 268 130 69 0

Zdroj: Podnikové vykazy

Z vybranych dat byly vyptiany pongrové ukazatele (viz tabulk& 12). Jedna
se 0 ukazatele rentability vlastniho kapitalu, wtele rentability celkovych aktiv,
o rentabilitu vynos a zakladni vydecnou silu podniku.
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Tabulka 12: Vyptiené pordrové ukazatelé v jednotlivych letech (v %)

Ukazatel / Rok 1997 2000 2003 2005 20p8
ROE =Cisty zisk / Vlastni kapital 29,05 -143,77 38,37 0,8 | 9,36
ROA =Cisty zisk / Celkova aktiva 7,56 - 9,86 4,5016,51 5,49

Rentabilita vynos = Cisty zisk / Vynosy 2,82 -10,23 2,23 7,16 9722,

ZakKl. vyckle¢néa sila = EBIT / Celk.aktival 14,76 -7,76 8,35 ,283 6,94

Zdroj: Vlastni vypoéty
Pozn.: EBIT je ziskijed Uroky a zdamim

Pro lepSi fedstavivost jsou vypibena data posmovych ukazatél znazorgna

graficky.

Graf 6: Vyvoj rentability viastniho kapitalu
v jednotlivych letech
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 12

Ukazatel rentabilita vlastniho kapitalu méa ngm gFedevSim pro spotaiky.
Informuje o efektivnosti vioZzeného kapitalu. Reriligd viastniho kapitalu je vyjdeéna
jako pongr zisku po zda#ni k vlastnimu kapitadlu. Rentabilita vlastniho kahi
vykazuje vySSi hodnoty nez rentabilita celkovehpitédu, coz je Zadouci, podnik tedy

vyuziva efektivi cizi zdroje.
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Graf 6 ilustruje, Ze v roce 1997 byla rentédihad hodnotou 0,29. V dalSim roce
vyrazre poklesla. V roce 2003 ale dochazikbk nafistu, coz je pro podnikifznivé.

Poté se rentabilita vlastniho kapital@ized o@t snizovat.

Graf 7: Vyvoj rentability celkového kapitalu
ve sledovanych letech

20

151

0 _olUo

hodnoty
(6)]

1997 2000 2003 2005 2008
roky

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabullk/

Z grafu 7 je mozné Jitl Ze ukazatelé rentability celkového kapitalu nkaisavy
trend. NejetSi rentability celkového kapitdlu dosahl podnikoee 2005. Naopak

nejmensi hodnota je zaznamenana v roce 2000.

Graf 8: Vyvoj rentability vynos T
ve sledovanych letech

s 3 ¥

hodnoty
Nodobvomeoow

1 A
-124
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 12
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Ukazatel rentabilita vyn@s(trzeb) informuje o ziskovosti podniku ve vztahu
k vynosim (trzbam). D4 séci, Ze tento ukazatel hodnoti @Spost spokenosti na trhu.
Hodnota ukazatele rentability vynoadava vysi zisku na korunu obratu. V roce 2000 je
rentabilita vyno8 nejnizsi. V dalSim roce se hodnotaima zvySovat a v roce 2005

dosahuje nejvysSi arovnPoté se hodnota daa ot sniZzovat.

10.2 Analyza likvidity

Cilem je oeteni schopnosti podniku zachovat likviditu. Tatogmhost je zavisla

na tom, jak dalece je v souladu platebni poteqmédhiku s platebnimi zavazky.

bézna likvidita = ol#Zna aktiva / kratkodobé zavazky

Tabulka 13: Vypéet kzZné likvidity

Ukazatel / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Obezna aktiva 301 6777 1256 1611 6 873
Kratkodobé zavazky 422 9 007 3480 1 936 4 466
Bézna likvidita 0,71 0,75 0,36 0,83 1,54

Zdroj: Vlastni vypaty

Ukazatel BZna likvidita je charakteristicky tim, Zeén platebni schopnost podniku

z hlediska kratSiho obdobi. Veé&¥ se za jeho ifjatelnou hodnotu povazuji hodnoty

sz My

nez jsou doportené hodnoty. Az v roce 2008 je vykazana hodnotadity prijatelna.

pohotova likvidita = (obZné aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

Tabulka 14: Vypéet pohotové likvidity

Ukazatel / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Obk¢Zna aktiva 301 6777 1256 1611 6 873
Kratkodobé zavazky 422 9 007 3480 1936 4 466
Zasoby 0 0 0 0 0
Pohotova likvidita 0,71 0,75 0,36 0,83 1,54

Zdroj: Vlastni vypoty
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Pohotova likvidita vystihuje |épe okamZitowatgbni schopnost. & totiz platebni
schopnost podniku po ogteni zasob z atinych aktiv. Zasoby jsou obvykle mgn
likvidni nez ostatni o¥¥na aktiva a jejichifjpadny prodej je obvykle ztratovy.

Vzhledem k tomu, Ze firma Mauring vykazuje sledovanych letech nulovy stav
z4asob, shoduji se vypiené hodnoty s hodnotamézné likvidity. U pohotové likvidity
se za standardni hodnoty povaZuji hodnoty v rozrhezil,5. Z uvedenych vypth

dosahuje firma optimalni drowraz v poslednim sledovaném roce 2008.

10.3 Analyza zadluzenositi
ZadluZzenosti se rozumi skinest, Ze podnik vyuziva k financovani svych aktiv
acinnosti cizi zdroje. Do jaké miry vyuZiva spiiest cizi zdroje ovliiuje rizikovost

a vynosnost kapitalu akciofia

cizi kapital
celkovykapital

*

Zadluzenaos =

Tabulka 15: Vypéet zadluZenosti podniku

Ukazatel / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Cizi kapital 422 11 867 5178 2 826 4 46p
Celkovy kapital 569 12 759 5 866 6 286 10 813
Zadluzenost (v %), 74,17 93,00 88,27 44,96 41,30

Zdroj: Vlastni vypéty

Z tabulky 15 je i&zjmé, Ze zadluzenost se posttimmizuje. NejvysSi zadluZzenosti
dosahl podnik v roce 2000, kde zadluzenost dosatdant 93 %. Tento ndist je
zpasoben tim, Ze firma koupila nemovitost pro své pkatelské dely. K financovani
vyuzila 0wr. V dalSim roce se zadluZenostira sniZzovat, coz je pro podnik pozitivni.

NejnizSi hodnotu zadluZenosti vykazuje rok 2008.

Velikost podilu ciziho kapitalu v celkovém Kkatu ma& dopad jak na likviditu
podniku, tak i na rentabilitu kapitalu. ZvySujice odil ciziho kapitalu bBze
piedstavovat vysSi fingni napjatost podniku a vyssi finam rizika. Naopak ve vztahu

k rentabili¢ vlastniho kapitdlu iiive za witych podminek fpisobit vysSi podil ciziho
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kapitalu ve prosfch rentability vlastniho kapitélu. V anglosaskeerittue je tento

pozitivni &inek ciziho kapitdlu na rentabilitu vlastniho kapit ozngovan jako

Leverage — efekt, tedy pakovy efekt ciziho kapitalu

Urokové kryti

Pongr mezi provoznim ziskem a celkovymérom trokovym zatizenim.

Tabulka 16: Vypéet trokového kryti

Ukazatel / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Provozni zisk v tis. K 84 - 995 515 1491 800
Nakladové uroky v tis. K 14 268 130 69 0
Urokové kryti (nasobek) 6 -3,71 3,96 21,6 0

Zdroj: Vlastni vypaty

V roce 2008 byl splacen poskytnutyedwna dim, proto se nadiech firmy Mauring

neobjevuji Zzadné nakladové uaroky.

Cisty pracovni kapital

Rozdil mezi okznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Tabulka 17: Vypet cistého pracovniho kapitalu

Ukazatel / Rok 1997 2000 2003 2005 2008
Obk¢zna aktiva 301 6777 1256 1611 6878
Kratkodobé zavazky 422 9 007 3480 1936 4 466
CPK -121 -2 230 -2224 - 325 2 407

Zdroj: Vlastni vypéty

Jak ukazuje tabulka 17, je v roce 2003 velggoka zadluZzenost. V dalSich letech

dochazi kvyraznému zlepSeni. Zi% hodnoty s¥d¢i o agresivnim zjsobu

financovani. Podnik by si ¢ghudrzovat uéitou likvidnost, ktera v fipadt neaekavané

negiznivé udalosti umozni bez problémokraovat ve sve&innosti.
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10.4 Porovnani rentability s oborovym piimérem

Pro porovnani vymtenych hodnot firmy Mauring s oborovymi hodnotanyildo
nutno zjistit, do jaké kategorie je firma podlgegnetu podnikani zéazena. K tomu
slouZi odvtvova klasifikace ekonomickyatinnosti (OKE). Informace o jednotlivych
subsekcich OKE Ize nalézt na internetovych strankach Ministersptamysiu
a obchodu (www.mpo.cz) a na ekonomickém infammia serveru www.ekoinfo.cz.

Hedmétem odétvové Klasifikace ekonomickyclinnosti jsou vSechny pracovni
¢innosti vykonavané ekonomickymi subjekty, ktgsdbu ugované jejich vyvojem.
Obecr je ¢innost dana kombinaci prace, vyrobni techniky, imi@ni si€, materiaib,
vyrobki a vede k vytveeni specifickych vyrobk nebo vykoii (sluzeb). Kazda polozka
zahrnuje seskupeni stejnorodythnosti na pislusSném stupniideéni.

Podle pedmstu podnikani bylo zji#no, Ze firma paf do skupiny OKE 74 -
Ostatni podnikatelskéinnosti. Ri podrobrjSim ¢lergni se jedna o OKE 742 -

Architektonické a inZenyrsk&nnosti.
Ke srovnani vysledkfirmy Mauring s oborovymi hodnotami byl pouZit el
ROA, protoZe ostatni ukazatele nejsou k dispozici.

Pro srovnani byly brany v ivahu hodnoty ROA ve weytyich letech skupiny OKE74.

Tabulka 18: Pehled a porovnani ukazatele ROA ve vybranych letech

Ukazatel ROA 2000 2003 2005
Mauring -9,86 % 4,50 % 16,51 %
OKEC 74 7,25 % 9,84 % 13,58 %

Zdroj: Vlastni vypaty

Z tabulky 18 je vi&k, Ze hodnota ROA je vroce 2000 zaporna. Tentdesole
zpiasoben jiz zmi#nou investici do nemovitosti. V dalSim sledovanérer dochazi
k rastu rentability aktiv, avSak stale nedosahuje giSerového piméru. V roce 2005
dochazi k velkému néstu ukazatele ROA, ktery dokoncegepysSuje vykdzané hodnoty
OKEC 74 0 21,6 %.
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Pro skupinu OKE 742 jsem nasla dal3i zajimavé informace, tykagaioku 2005.
Vlastni kapitél, ktery firmy podnikajici v architekickém a projektovém poradenstvi
vliozily do podnikani, byl velmi rentabilni. Rentéta vlastniho kapitdlu ROE totiz
v roce 2005¢inila 32,75 %. Tuto hodnotu lze srovnat se &fisu hodnotou firmy
Mauring, ktera byla vykazana ve vysi 30 %, coZzge pepatrés mensSi hodnota, nez

vykazuje oborovy pmer.

66



11 Zhodnoceni forem financovani firmy MAURING
spol. s r.o.

Jiz i vzniku spolénosti byl u finakni instituce Oberbank AGizen kontokorentni
avér. Firma si tento druh @u zvolila proto, aby byla ji8ha proti vyjim&nym
a nahodilym situacim, ke kterymuge kEhem Zivotniho cyklu podniku dojit. Firma
zatim tento U8 nevyuZzila, proto neustale platic¢iiou ¢astku za n&erpani G¥ru.
Manazéi firmy jsou i presto s timto druhem financovani spokojéidstka za neerpani
totiz neni piliS vysoka a kdyby se firma nahle dostala do potifize ihned Gvr

VyuZzit.

Jak jiz bylo zmiéno, koupila firma v roce 2000 nemovitost, ve ktseé nachazi
kanceldské prostory. Kupni cer@nila 4 200 000,- K. Spol€&nost pro financovani této
investice vyuZzila bankovniho @ru, ktery byl postuptiv jednotlivych letech fungovéni
spole&nosti splacen. V roce 2008 doSlo k celkovému splac®d té doby firma

nevyuziva pro své financovani dalSEav

Mezi dalSi zdroj financovani, ktery firma vyuzivé leasing. Postupem doby, kdy
dochéazelo kirstu firmy, rozvijel se p&et zamdstnand a uskuténovaly se zakazky
nejen v Ceskych Budjovic, ale i v okolnich msstech, bylo ieba p#idit pro
zamestnance osobni automobily. Firma pro tuto investiaiZzila moznosti finagniho
leasingu.

Finani leasing p&t mezi nejvyuzivagsi formy financovani pomoci leasingu.
Tuto formu financovani v dneSni dolma tuzemském trhu nabizikolik desitek
leasingovych spotmosti.

Finargni leasing je zaloZen na dlouhodobém pronajieametu leasingu upraveném
piisluSnou smlouvou mezi pronajimatelem a najemcen&sti smlouvy je stanovené
piedkupni pravo najemce padném ukoeni (splaceni) leasingové smiouvy.

Finartni leasing se velmi dopatuje pi financovani vozidel. Netykd se vSak pouze
osobnich automotiil pro soukromé nebo firemni¢ély. Diky tomuto finagnimu
produktu (finakni leasing) si mohou spdieosti a podnikatelé snazeifit nakladni
automobily, na¥sy a ivésy, tah&e, autobusy, vysokozdvizné voziky a jinou

manipul&ni nebo zerédélskou techniku, a to nejen novou, ale i zanovnet(mj).
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Nezidka se finatinim leasingem financuje fiaeni strojniho a vyrobniho faeni nebo

i nemovitosti.

V leasingové smlowvse setkavame gmito pojmy:

= Leasingovy koeficien{koeficient navySeni) —fpdstavuje marzi pronajimatele
a odrazi podil mezi tim, co ndjemci skimg& za gFednEt najmu zaplati,
a pdizovaci cenou fedmetu najmu

» Splatkovy kalendd— obsahuje rozloZzeni a vySi jednotlivych splatekase.

Prvni splatka byva zpravidla navySena (miéduna splatka)
= Akontace- je zaloha na odkupni cenu po sk&mi leasingu. Odkupni cena byva

¢asto pouze symbolicka.

Délka pronajmu s naslednou koupi najaté e liSi dle povahyipdmétu leasingu
a také dle nabidky konkrétni leasingové spbsti. Podob# jako délka finadniho
leasingu se liSi i vySe prvni mitaminé splatkyi akontace, ktera se pohybuje od 0 % az
do 70% pdizovaci ceny financovanéhdgumetu.

Pro oblast leasingu je velmi typicky individiniapiistup k zakaznikovi (klientovi).
Leasingova spotmost jist nabidne lepSi podminky dlouhodobému solventnimu
klientovi nez klientovi neprasfenému.

V kalkulaci leasingovych splatek jétSinou zahrnuto havarijni poji&ti, povinné
ru¢eni ¢i jiné sluzby pro klienta. Snad kazda leasingovalesmost spolupracuje
s jednouci vice poji¥ovnami, a tudiz je schopna klientovi nabidnout \grigsi
podminky pojistni. V piipadt, Zze si klient necha uz#v pojisS€ni prednttu leasingu
prostednictvim leasingové spdaleosti, vyjde jej to jist levrgji, nez kdyby tuto situaci

feSil individualrg.

Pri rozhodovani, jakym Zsobem ptidit automobily pro zawstnance, stali
manazé firmy pred otdzkou, zda vyuZit financovani pieshictvim leasingu nebo
avéru. Ke koneénému rozhodnuti jistpiispély nasledujici fakta: Vyhodou leasingu je
bezesporu jeho rychlost, dostupnost a minimalngtaj. Zejména zajighi Uwru ve
form¢ dolozeni pijmu rwitelid nebo jiné formy zaruky je mnohdiasov i financné
narané. Snazsim Wzenim formalit je leasing nejen mnohem lépe dasfuple také

meére administrativeé narany nez 0O¥r. Klient miZze u leasingu navic vyuZzit
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zrychlenych odpis a také odp&tu DPH. U podnikatdl leasing nez&Fuje jejich aktiva
a pasiva a také nezvySuje miru zadluzeni podnileuy kak vykazuje lepSi rentabilitu.
Obecrt Ize tedy doportit vyuziti leasingu firmam a podnikateh, ktei nakupuji

nakladni a uzitkové automobily.

Firma MAURING spol. s r.o. giila celkem na finatni leasing 5 automoliil
K uzaweni prvni leasingové smlouvy doslo 13.11.20820 u spolénosti Leasing

Ceské spiitelny, a.s.

Predntt leasingu (PL)Volkswagen Bora 1,9 TDi
Vstupni cena hmotného majetku (bez DPH): 548 460,-

DalSi udaje z leasingové smlouvy bohuZel nejsoispazici.
V nasledujicim roce, konkrétri8.8.2003 byl u stejné finatni instituce uzaken
dalsSi leasing na automobil. Nasledujici Udaje azSblispecifika jsou vybrany

Z leasingové smlouvy.

Predmit leasingu (PL)Skoda Fabia Classic Easy 1,2

Predpokladana vstupni cena: 210 684-+KDPH (sazba 22%) 46 350¢ K
Zaloha na celkové splatky ve vysi 20%ieqpokladané vstupni ceny s DPH
51 407,-K
PredlEZné vySe leasingovych plateb 7 083¢Ktoho DPH: 1 353,6K
Z toho pojesti PL: 632,- K
KoneZna kupni cena PL: 1 000¢-KDPH (sazba 22%) 220 K

Doba trvani najmu: 36 &sial

Datum z&atku obdobi prvni splatky: 1.9.2003

Platby leasingovych splatek byly stanoveny jedremugsic z&atkem obdobi.
Celkem tedy firmy zaplatila 36 splatek.
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6.12.2004yl uzaven dalsi finadni leasing u spotmosti Leasing eské sptitelny,

a.s.

Predmit leasingu (PL)Skoda Octavia Elegance 1,9 TDi PD

Predpokladana vstupni cena: 487 105%-+KDPH (sazba 19%) 92 550¢ K
Mimotradna splatka ve vysi 70% 405 758¢Ktoho DP 64 785, K
Pojis&ni PL: 1 903¢ Ktoho DPH: 0,K
Konesna kupni cena PL 1 000¢- KDPH (sazba 19%) 190¢ K

Platby leasingovych splatek byly stanoveny jedr@mésic z&atkem obdobi

Doba trvani najmu: 36 ésial

18.4.200%yl u spolénosti s Autoleasing, a.s., uzam finaréni leasing na dalSi
vozidlo.
Predmit leasinguUzitkovy viiz Skoda Octavia combi 1.9 TDI Ambiente
Predpokladana povaci cena PL: 549 033,¢ Kz toho zaklad 461 372,<K
a DPH 87 661,- K
Prvni mimdadna splatka splatna do 5dod data podpisu smlouvy: 384 324¢ K
(z toho zaklad 322 961,<¢k DPH 61 363,- K)
tj. 70% z pedpokladané govaci ceny fednetu leasingu

Predl®Zzna vySe leasingovych splatek splatna 10. dendiggtého nesice po pedani

PL leasingovému najemci: 7 494¢ ¢ toho zaklad 6 571,-&Ka DPH 923 K)

Z toho poji&ni odpowdnosti za Skodu PL: 666¢ #svobozeno od DPH
z toho havarijni pojighi PL: 1 O5K¢ osvobozeno od DPH
Splatkové obdobi: ¢sitné po dobu 36 rEsial

Pctet leasingovych splatek: 36

Doba leasingu: 36giwi

Leasingovy ndjemce: neni fyzicksobou, ktera si pronajimé PL

k nepodnikatelskymdghim
Kupni (zistatkova) cena PL 1 190,<Kz toho zéklad 1 000,-&a DPH 190,- K)
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K poslednimu uzdeni leasingové smlouvy doslo 21.12.2Q08polenosti
s Autoleasing, a.s.,
Predmeét leasinguAudi A6 3,0 TDI Tiptronic
Predpokladana povaci cena PL: 1 034 001,¢ Kk toho zaklad 868 908,-K
D&H 165 093,- K)
Prvni mimdadna splatka splatna do 5dod data podpisu smlouvy: 723 801¢ K
(z toho zaklad 608 236,<¢ka DPH 115 565,- &)
tj. 70% z pedpokladané govaci ceny fednetu leasingu

Predk®Zna vySe leasingovych splatek splatna 10. dendidgtého nésice po pedani

PL leasingovému najemci: 11 461,- K (z toho zaklad 9 631,-K
a DPH 1 830,- K

z toho poji&ni odpowdnosti za Skodu PL:  O&obsvobozeno od DPH

z toho havarijni pojighi PL: O&osvobozeno od DPH
Splatkové obdobi: nEsicné po dobu 36 résial
Pctet leasingovych splatek: 36
Doba leasingu: 36 risiol
Leasingovy ndjemce: neni fyzickou osobou, ktera si pronajiméa
PL k nepodnikatelsky@etim
Kupni (zistatkova) cena PL: 1,19@ (z toho zaklad 1 000,-K
a DPH 190,- K)

VySe zminné leasingové splatky na uvedené typy automqgiil byly z prevazné
vétsSiny zaplaceny. V sa@asné dob je splacen pouze jeden automobil, a to Audi A6 3,0
TDI Tiptronic. Jiz splacené automobily jsou staewastnictvi firmy a i nadéle slouzi
k podnikatelskym &elim. Firma do budoucna neuvaZujefipd dalsi vozidlo, takZze

v blizké budoucnosti neuvaZzuje o moznosti vyuhitaicniho leasingu.
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12 Aplikace bilancnich pravidel na dany podnik

Bilartni pravidla vychazeji z dané kapitalové ipbly a stanovuji zakladni zasady,

které prostdky financovani je p#gba pouzit za ditych predpoklad ke kryti

kapitalové pateby.

1. Zlaté bilagni pravidlo financovani

Toto pravidlo (také ,pravidlo horizontalni giktury kapital-majetek”) nantika, ze je

nezbytné sldovat casovy horizont trvantasti majetku gasovym horizontem zdnij

ze kterych jsou financovany.

Dlouhodoby majetek by hbyt financovan z vlastnich nebo dlouhodobychatizi

zdroji, naproti tomu o&Zné aktiva by podnik &t financovat z kratkodobych zdioj

Tabulka 19: Vypeet zlatého bilatiniho pravidla

Zlaté bilaréni pravidlo 1997 2000 2003 2005 2008
Dlouhodoby majetek 216 5 886 4 557 4588 3 886
(v tis.K)
Dlouhodobeé zdroje 148 3735 2 386 4 350 6 347
(v tis.K)
Previs dlouhodobych | .31 489 -3654% -47,64% -519% 63,33[%
zdraj
Zdroj: Vlastni vypaty
Graf 9: Zlaté bilan €ni pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 19
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Jak je vidt z tabulky 19 a nasledrz grafu 9, firma v prvnich letech sledovani zlaté
bilancni pravidlo nedodrzuje. V roce 2005 dochazi ke Sep a vroce 2008 je
dlouhodoby majetek kryt z dlouhodobych zdrdgteré jej dokonceipvysuiji.

2. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika (jinak takéapidlo vertikalni kapitalové struktury)
sleduje vztahy aktiv a pasiv idka nam, Ze vlastni zdroje byé¢m pokud mozno

pirevySovat cizi zdroje. V krajnimiipact by pon#r vlastniho a ciziho kapitalu ghbyt
roven 1.

Tabulka 20: Vypeet zlatého pravidla vyrovnani rizika

Zlaté PraVi,d!E vyrovnani | 1997 2000 2003 2005 2008
rnZiKa

Vlastni kapital (v tis.K) 148 875 688 3460 6 347

Cizi zdroje (v tis.K) 422 11 867 5178 2 826 4 466

Previs vlastniho kapitalu -6493% -92,63|% -8841 22,43% | 42,12%

Zdroj: Vlastni vypaty

Graf 10: Zlaté pravidlo vyrovnéni rizika
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 20
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Tabulka i graf ukazuji, Ze v letech 1997 — 20&bylo zlaté pravidlo vyrovnéni
rizika vibec dodrZzovano. Poté&do dochazet kievisu vlastniho kapitalu nad cizimi

zdraiji.

3. Zlaté pari pravidlo

Jednd se o vztah dlouhodobého majetku a v¥téstadrop. PoZaduje kryti
dlouhodobého majetku vyhraglinlastnim kapitalem firmy. VyZaduje tedy v modernim

pojeti financovani podniku pafmé znan¢ konzervativni a opatrnytistup.

Tabulka 21: Vypeet zlatého pari pravidla

Zlaté pari pravidlo 1997 2000 2003 2005, 2008

Dlouhodoby majetek 216 5 886 4557 | 4588 3886
(v tis.K)

Vlastni kapital (v tis.K) 148 875 688 3460 6 347

Previs majetku 4595 9%| 572,69% 562,35% 32,60% B3%7

Zdroj: Vlastni vypaty

Graf 11: Zlaté pari pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 21

V prvnim sledovaném roce je zlaté pari pravidbdrzeno, avsak v nasledujicich

letech dochazi ke ztaaym zménam, které jsou Zisobeny pouzitim (dru na nakup
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nemovitosti. AZ v roce 2005 Ize konstatovat, Zeiavidlo ogt dodrZzovano. V roce
2008 dochazi k plnému kryti dlouhodobého majetlastvlim kapitalem.

Toto pravidlo neni v praxiis dodrZzovano, protoze neumie vyuZiti vyhod
financovani dlouhodobym cizim kapitalem.

4. Zlaté pomirové pravidlo

Zantiuje se na oblast vztahu vyvoje investic a trzebngad Tempo #stu investic
by v z4jmu udrZeni dlouhodobé firtgm rovnovahy nerlo ani v krdtkodobéniasovém
horizontu gedstihnout tempaistu trzeb.

Tabulka 22: Vypeet zlatého podrového pravidla

Zlaté pongrove pravidlo 2000/1997 2003/2000| 2005/2003| 2008/2005
Tempo fistu investic (v %) 3,01 0,88 1,00 0,92
Tempo fistu trzeb (v %) 1,99 0,94 1,16 1,11

Zdroj: Vlastni vypoty

Graf 12: Zlaté pom érové pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulky 22

Se zlatym pogrovym pravidlem nema firmaét8i problémy, poruSila jej pouze

v prvnim sledovaném roce, kdy tempbstu investic pekratilo tempo fistu trzeb.
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13 Zhodnoceni pouziti dalSich forem financovani
véetné kvantifikace dopada na ekonomické vysledky
podniku

Firma Mauring je prosperujici a stabilni firmldera méa na trhu zavedené dobré
jméno a ziskava stale dalSi zakazky. | z tolnaodu byla v roce 2008 zaloZzena poka
firmy v Praze. V dob jejiho vzniku museli mana#iefirmy feSit otazku, kde budou
ziizeny kancel&ké prostory préinnost a zazemi pracovriikPro tuto patebu nakonec
spole&nost nasla vhodny objekt, ktery bytasti zrekonstruovan. Jedna se o nebytovou
jednotku o rozloze 82 n situovanou v Praze na Smickiove Zborovské ulici.
Nezbytnym pozadavkem ze strany firmy byl také dests poiet parkovacich mist.
Souwasné prostory tuto podminku 8pji — nachazi se zde 5 parkovacich mist.

V sowasné dob ma firma Mauring kancetéké prostory v najmu. Majitel domu se
ale chystéa jednotlivé nebytové prostory prodatdBjmi cena prostor, ve kterych firma
rozhodnout, jak danou situaci iegit. Bul’ kancel#ské prostory od majitele odkoupi
nebo si budou muset &@a hledat jiné misto v jiné lokatit Jaktikaji samotni majitelé
firmy, jsou se stavajicimi prostory velmi spokojemioto se fiklani k varian¢ odkupu
nemovitosti. Jednd se o relativrklidné misto s veSkerym pgebnym zazemim
a s moznostifigspani pro mimoprazské zésinance.

Proto bych firma doporwila odkoupit dané prostory a i nadale je vyuzZivatskym
podnikatelskym &elim. Pro financovani této investice bych dopdeu vyuZzit
bankovni 0¥r. Jiz v minulosti firmacerpala G¢r, a to u Oberbank AG, sidlici
v Ceskych Budjovicich. Proto jsem kontaktovala z#&stnance této banky s cilem
zjistit, za jakych podminek by mohli fikrMauring poskytnout G&r ve vysi 5 mil. na

jiz zminovanou investici.

Finartni poradce vypracoval nasledujici nabidku: (celddia viz.giloha 3 této prace)

Ucel Gveru: nakup nemovitosti

Kupni cena nemovitosti : 5.000.000¢ K

PoZadovaneé vlastni préstiky: 25% kupni ceny, tj. 1.250.000¢ K splatit okamzi
Vyse Owru: 3.750.000,- K

Urokova sazba: 6,1 % p.a.

Splatnost Udroveho ramce: do 7 let
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Mésieni splatky jistiny ve vySi 44 643,-&+ piisluSna vysSe aroku , tedy celkem
47 366,- K

V nasledujicich vyptech bude vychazeno tgqukéznych hodnot vysledkrozvahy
a vykazu zisku a ztraty roku 2009. Z vykazu ziskatraty k 30.6.2009 je mozZno &gt
zisk ve vysi 8 496 tis. K Uvér bude zhodnocen z&chto gredpoklad.

vypocet rainiho aroku = Urok * (1 — deova sazba)
=6,1*(1;20)=4,88%

VySe daovych sazeb se v poslednich leteainmV roce 200%ini sazba 20 %.
Banka stanovila urok ve vysi 6,1 %, ale pouzititmizkapitalu bude lewjsi v disledku
danového efektu. Uroky jsou seasti naklad, coz ovlivni i vy3i zakladu dan ktery
bude niZsi. Vlivem d#ového efektu bude tedy firma platit irok ve vy&&1%.

Nekteré polozky ovSem davé uznatelné nejsou. Tytoifipady jsou uvedeny
v zakorg ¢. 586/1992 SbCR o danich z§jmu ve zréni pozajsich gedpisi, Cast I,
§ 25, kterytika:

Za vydaje (naklady) vynaloZzené k dosazeniStaj a udrzeni §ima pro daove

Gcely nelze uznat zejména:

» vydaje (ndklady) na gzeni hmotného a nehmotného majetku, s vyjimkou

uvedenou v zakan véetns splatek a arok z uwra a pijcek spojenych s jejich
potizenim, jsou-li sotasti jejich oceéni,

» vydaje na zvySeni zakladniho kapitatieiné splaceni fjcek,

» tvorbu rezervnich a ostatnictiellovych fond, pokud zvlastni fedpis nestanovi
jinak, s vyjimkou uvedenou v zakgn

» vydaje na reprezentaci, kterymi jsou zejména vydajeohodni, okterstveni
a dary.

Finani vydaje (naklady), kterymi se préely tohoto zakona rozumi Uroky z dini
a pmj¢ek a souvisejici vydaje (nakladyjetre vydaji (nakladi) na zajis¢ni, zpracovani
avéra, poplatki za zaruky, pokud
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1. plesdhnou v Ohrnu za zgtavaci obdobi nebo obdobi, z&Znse podava dave
pfiznani,castku zjis¢nou jako nasobek jednotné urokové miry zvySedigio procentni
body a ptimérného stavu (dra a pijcek v pitibéhu zdaovaciho obdobi nebo obdobi,

za rez se podava davé giznani,
2. plynou z Géru a pijéek, které jsou padzeny ostatnim zava#hkn poplatnika,

3. plynou z uéra a pijcek, kde arok nebo vynos nebo skumest, zda se finamni
vydaje (naklady) stanou splatnymi, jsou zcela ned@sti odvozovany od vysledku

hospod#eni (zisku) poplatnika,

4. Ghrn U¥ra a pjéek v ptibéhu zdaovaciho obdobi nebo obdobi, z& rse podava

daiové gFiznani, gesahuje Sestinasobek vySe vlastniho kapitalu,

5. thrn O¢ri a pijcek, u nichZ je #itelem nebo osobou, ktera drvnebo ffijcku
zaji¥uje, osoba spojena ve vztahu k dluznikovi, #bphu zdaovaciho obdobi nebo
obdobi, za & se podava davé giznani, fesahuje trojnasobek vyse vlastniho kapitalu
dluznika, je-li gijemcem U¥ru a mjc¢ky banka nebo poji®vna, nebo dvojnasobek
vySe vlastniho kapitalu u ostatnickijema avéra a pijéek.

Za vydaj (néklad) na dosazeni z&j$ta udrzeni fijmt nelze pro Gely tohoto
zakona uznat po#mou c¢ast finaknich vydap (nakladi) vztahujicich se k @iaim
a pijckam nebo jejichéasti, které spmluji alespé jednu z podminek uvedenych
v bodech 1 az 5;fffom kazda z podminek se posuzuje samost@do Owri a pijéek
se pro dely tohoto ustanoveni nezahrnujiééyw a pijcky nebo jejich¢ast, z nichz jsou
finanéni vydaje (naklady) saasti vstupni ceny majetku, a dale prokazétplrskytnuté

bezur@né Uvry a pijcky.
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Vypodet rentability v roce 2009, pokud firma vyuzije mostiéerpani Geru.

ROE = EAT / Vlastni kapital

V piipack, Ze by byl G¥r pouzit, bude zisk niZSi nez je vykdzany zisk ysledku zisku
a ztraty. Hruby zisk je vykazan ve vysi 8 496 00C;-

Cisty zisk tedy dostaneme, pokud od hrubého zislaitethe Groky a da

VySe nesicniho drokwini 2 723,- K, tedy r@&ni Grok bude 2 723 * 12 = 32 676,¢K
Vypocet dar = hruby zisk * dédova sazba -> 8 496 000 * 0,2 = 1 699 20G- K

EAT =8 496 000 — 32 676 — 1 699 206 ¥64 124 ,- K

Z rozvahy jsem zjistila vysi vlastniho kapitaluekdcinila 14 843 000,- K

ROE =6 764 124 / 14 843 000
ROE = 0,4557 * 100 -45,57 %

ROA = EBIT / celkova aktiva

EBIT znamena vysledek hospddai ged uroky a datmi. Pro jeho vypoet tedy
vezmu vykazanou hodnotu vysledku hosgeda ged zdasnim a gictu rocni arok,
ktery bude firma platit za poskytnuti &na.

EBIT =8 496 000 + (2 723 * 12) = 8 528 676 K

Pt vypoctu hodnoty celkovych aktiv je nutnaiwovat pozornost vSem skdtestem,
které maji na celkova aktiva vliv.

Nejprve vezmu vykazanou hodnotu zrozvahy roku 2008to ¢astka musi byt
upravena o hodnotu nemovitosti, kterou firma v Brazpuje.

Vypocet celkovych aktiv: 15 249 000 + 5 000 00@3-249 000,- Kk

ROA =8 528 676 / 20 249 000
ROA =0,4212 * 100 -42.11 %
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Dopad na vysledky podniku

V piipact vyuziti awru firmou Mauring se finaimi vydaje s tim spojené&adi mezi
daiové uznatelné naklady. Placené uroky z poskytnutéhioultedy pati do naklad.
Tim dochazi ke zvySovani naktad tim padem i k menSimu zakladu &ade-li mensi

zaklad day, logicky to znamena, Ze podnik odvede statu r@stku na dani.

Z vypata je Zetelné, Ze si spalaost nize dovolit vzit vySe zmimy awr. Zisk
firmy je dostaténé velky aby mohl pokryt @sicni splatky U¢ru. Déle Ize konstatovat,
Ze je zachovano zlaté pari pravidlo. Firma Maurimgma finagni potize, proto
rozhodnou-li se manaieopravdu procerpani Uéru, nebude to mit pro firmu rozhagn

negativni dopad.

Z vySe znazogmych vypd@tu je Zejmé, Ze rentabilita aktiv je¢tsi nez Urokova
mira, coZ znamena, Ze se vyplati pouZzit financopamioci ciziho kapitalu.
V piipact vyuziti awru by vroce 2009 dosahla rentabilita aktiv vySe142%

a rentabilita vlastniho kapitalu 45,57 %.
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14 Zawr

Cilem mé préace bylo klasifikovat cile podnikjednotlivych fazich Zivotniho cyklu,
charakterizovat zakladni vykonnostni parametry padna zdroje financovani
s ohledem na faze Zivotniho cyklu. Dale pak analgz@ykonnost vybraného podniku
z Jih@ieského kraje a posoudit stavajici formy jeho fimsani. Na tomto podkladoak
zhodnotit pouziti dalSich forem financovartietne posouzeni dopdidna ekonomické
vysledky podniku.

Pro hodnoceni celkové vykonnosti firmy bylojomee nutné zjistit a fehledr
uspdéadat udaje z podnikovych vykiazTyto Udaje byly vybrany z rozvah a vyslédk
zisku a ztraty za srovnavané roky. Pro sledovardibgmu Zivotniho cyklu firmy
MAURING spol. s r.o. byly pouzity udaje z vykialet 1997, 2000, 2003, 2005 a 2008.

V dalSim kroku byla provedena analyza vykonnostirpku pomoci porrovych
ukazateh financni analyzy. Byl proveden vyget rentability viastniho kapitalu,
rentability celkovych aktiv, rentability vynésa ukazatele zakladni v§l@écné sily
podniku. Vyvoj jednotlivych ukazatelbyl graficky znadzorén a nasled& zhodnocen.
V roce 2000 dosahly ukazatelé rentability zapornyotinot, coZ je zisobeno tim, Ze si
firma v tomto roce piddila na 0¥r nemovitost pro své kanceéské prostory. Rentabilita
vlastniho kapitalu vykazuje vysSi hodnoty nez reitita celkového kapitalu, coz je
Zadouci. Znamena to, Ze podnik vyuziva efektieizi zdroje. Ukazatelé rentability
celkového kapitalu maji kolisavy trend. Ukazatehtabilita vynod§ informuje
o ziskovosti podniku ve vztahu k vynms. V roce 2000 je rentabilita vynbsiejniZsi.
V dalSim roce se hodnotac¢taa zvySovat a v roce 2005 dosahuje nejvySsi @dvaté
se hodnota zéna ot snizovat.

Dale byly ukazatele rentability porovnany slhotami oborového pmeru.
Ukazatel ROA byl v roce 2005 o polovinu menSi nggazany oborovy mer. V roce
2008 doséahla firma MauringétSich hodnot v porovnani s hodnotami oborovymi.
| ukazatel ROE byl v roce 2008 na &mstejné urovni jako hodnoty celkového ¢ti.

DalSi hodnocenou sekci byla likvidita, jejizaw ovliviiuje predevSim vySe
kratkodobych zavazk ktera omezuje vysi fingnich prostedki a srazi tak hodnotu
ukazatele likvidity na niz8i Uroyie Z vysledki ukazatet likvidity (jak bé&zné, tak

pohotové), Ize vypozorovat, Ze optimalni Urdvdosahuje firma az vroce 2008.
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V piedchozich sledovanych letech je likvidita podnikizkd. DoSlo totiz k ndistu
kradtkodobych pohledavek. Firma by sélmsplatnosti pohledavek vice hlidat.
Zhodnotime-li ukazatel zadluZzenosti, zjistirbe,v prvnich sledovanych letech byla
zadluzenost podniku na vysoké urovni. NejvysSictinied bylo dosazeno v roce 2000,
kdy firma provedla jiZz zmignou investici. V roce 2005 ale zaznamenavame velky
pokles ukazatele zadluZzenosti, coz je pro podnibryto znakem. V dalSim roce pak

dochazi k dalSimu snizovani zadluzenosti.

Ze zjisénych a zpracovanych dat Ize usoudit, Ze se firmarMg nachazela v letech
1997 — 2000 ve fazi vzniku. Poté v letech 2001 652064sleduje rozmach a v sasné

doke je firma ve fazi stabilizace.

V dalsi ¢asti byly hodnoceny formy financovani firmy Maurindak jiz bylo
zmiréno, firma vroce 2000 koupila nemovitost, na ktergwZila moznosterpani
avéru. Tento U¥r byl v roce 2008 splacen. Mezi dalSiagpb financovani, ktery firma
vyuzila, je finakni leasing. Firma pro své podnikatelskéely paidila osobni
automobily, které rda na leasing. V sa@asné dob je splaceno pouze jedno z vozidel.
Ostatni jiz byla splacena, jsou stale ve vlasthidivmy a i nadale vyuzZivana

zamsstnanci.

Hi aplikaci bilartnich pravidel bylo zji%no, Ze v prvnich letech sledovanile
firma problémy s dodrZzovanim pravidel. AvSak v ra@@08 byla vSechna pravidla

splrena.

Pobdka firmy, ktera je #zena v Praze, vyuZziva pro své sidlo pronajmu
kanceldskych prostor. V saiasné dob, kdy se majitel objektu rozhodl prodat
jednotlivé ¢asti domu, bych firh doporwila dané prostory odkoupit. Tuto investici
doporiuji financovat prosednictvim U¥ru. Zangstnanec Oberbank AG vypracoval
firm¢ nabidku a uvedl podminky, za jakych by byktposkytnut. V sotasné dob
vlastni spolénost dostaté mnozstvi petZnich prostedki, proto zaplaceni vlastnich
prostedki, které banka poZzaduje, nebude pro firmu Zzadnymbl@émeem. Uroky
Z Owru, které bude firma Mauring platit, patdo naklad. To znamena, Ze podnik

zaplati statu nizsfastku dan. Z provedenych vypaa je také vidt, Ze rentabilita aktiv
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je Wtsi nez urokova mira, coZz znamend, Ze se pro fiwgplati vyuzit financovani
pomoci ciziho kapitalu.

Podle mého nazoru byéra firma pro financovani nemovitosti vyuzitdiv Vedeni
firmy by se mlo do budoucna za#it na sledovani posmovych ukazatel
a dodrzovani bilamich pravidel. Snahou je udrZet rentabilitu na @olorovni.
Zvykazi je zZetelné, Ze hodnota vlastniho kapitalu vykazprevySuje hodnotu
zakladniho kapitalu. Proto bych fismdoporuila navysit zakladni kapital pouzitim

vysledku hospodani minulych let, jehoZz hodnota je velmi vysoka.
Zavrem bych rédda pdpla spolénosti dalSi prosperujici existenci, aby se i nadale

shazila dosahovat alesptak kvalitnich vysledi jako doposud a udrzela si stabilni

postaveni a dobré jméno na trhu.
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15 Summary

The objective of the presented thesis is to clpskd# company objectives in the
individual phases of its life cycle, to characteribe performance parameters of the
company and the sources of financing in relatiorthi® individual phases of its life
cycle. We also analyse the performance of a sangtgany from the South Bohemia
region and we assess the existing forms of itstimay. Based on this we consider the
use of other forms of financing and estimate thpaot on the economic results of the
company.

The thesis consists of two parts — the theoretca the practical one. In the
theoretical part we first explain the notions compand business and the individual
life cycle phases. During the lifetime, an entesprgoes through the following phases:
establishment, growth, stabilization, crisis, amntination. Then we discuss the
performance of the company in the individual phasfei$s life cycle. Another chapter
focuses on the sources of financing. There areactenised the individual financial
resources, divided according to various criterie #so describe the advantages and
disadvantages of the given sources of financing.

The practical part contains calculations, tablesplys and relevant comments on
the received values. We assessed the situatidreafdmpany Mauring spol. s r.o., that
deals in civil engineering in the building industke mapped the development of the
company in years 1997, 2000, 2003, 2005 and 20@8akélysed the performance of
the company with respect to the assessment obthesfof its financing. The indicators
are the return on total assets, return on own gqueturn on sales and the elementary
profitability of the company. We also assessedlitgdity and the indebtedness. The
return indicators are then compared with the avemagdhe industry. Another part of the
work focused on the assessment of the forms ohéimg of the sample company. We
also applied the balancing rules for the companythé final chapter we assess other
forms of financing and the possible impact on tbenemic results of the company.

The final assessment contains a summary of theeaeathiresults as well as my
own recommendations for the company — what shoaldobused on in the future in

order to improve the performance of the company.

Key words enterprise, enterprise lifecycle, performanca obmpany, ratio indicators,

sources of financing
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Cilem pedkladané diplomové prace je klasifikovat cile pkdnv jednotlivych
fazich Zzivotniho cyklu, charakterizovat zakladnikegnostni parametry podniku
a zdroje financovani s ohledem na faze Zivotnilkducypale pak analyzovat vykonnost
vybraného podniku z Jikeského kraje a posoudit stavajici formy jeho fircadni.
Na tomto podklaél pak zhodnotit pouziti dalSich forem financovanétwe posouzeni
dopadi na ekonomické vysledky podniku.

Prace se sklada ze dveasti — z teoretické a z praktické. V teoreticéssti jsou
nejprve vys¥tleny pojmy podnik a podnikani, dale pak rozebréame Zivotniho cyklu
podniku. Podnik za dobu své existence prochaziedégtimi fazemi: zalozenim,
rastem, stabilizaci, krizi a zéanikem. N&slédje rozebrdna vykonnost podniku
s ohledem na faze Zivotniho cyklu. DalSi kapitadazantiuje na zdroje financovani.
Jsou zde charakterizovany jednotlive fitiainzdroje, rozdlené podleiiznych hledisek.
Dale jsou rozebrany vyhody a nevyhody vybranychriinich zdrog.

Praktickacast obsahuje vypty, tabulky, grafy a fislusné komenté k ziskanym
hodnotam. Byly zhodnocovany udaje sgolesti Mauring spol. s r.o., ktera se zabyva
inZenyrskoucinnosti ve stavebnictvi. Vyvoj firmy byl zmapovarietech 1997, 2000,
2003, 2005 a 2008. Byla analyzovana vykonnost padaziangtena na zhodnoceni
forem financovani. Nejprve je émovana pozornost analyze rentability. Jedna se
0 ukazatele rentability celkovych aktiv, rentalyintiastniho kapitalu, rentability vynds
a zakladni vydecné sily podniku. Déle je hodnocena likvidita a zddhost. Ukazatelé
rentability jsou nasledn porovnany s odivovym ptimérem. DalSi kapitola je
zametena na zhodnoceni forem financovani vybrané firgslo také k aplikaci
bilanénich pravidel na dany podnik. V posledni kapit@eu zhodnoceny dalSi formy
financovani s moznymi dopady na ekonomické vyslquidgniku.

Zawrecné hodnoceni obsahuje shrnuti dosazenych vysladké vlastni dopoteni

pro podnik — na co se v blizké budoucnosti &éna tim zvysit vykonnost firmy.

Kli¢ova slovapodnik, Zivotni cyklus podniku, vykonnost podnikonérové

ukazatele, finam zdroje
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Ptiloha 2

Seznam nejvyznam#jSich staveb firmy Mauring spol. s r.o.

Dopravré obchodni centrur.Budjovice

BB-C Brumlovka Praha

OC Vystavidt - TescoC.Budjovice

Lu¢ni jez,C.Budgjovice

Horkovod - levy beh VitavyC.Budjovice, 1-etapa
Obchodni a spotenské centrum IGYC.Budjovice
Fotbalovy stadion DYNAMGE.Budtjovice
Budova Jiheeského krajeC.Budjovice

Stavba silnice 11/145 8ec-Vit&jovice
Rekonstrukce sidla VUSC.Budjovice

Bytové domy - Plavska uC.Budjovice

Novostavba autocentra Porsche Skod&stgvba autocentra Porsche VW,

C.Budjovice

Rezidence Prokopova-Praha 3

Horska chata Kie

Domov dichodd M4j, C.Budjovice

Trolejbusova trésidlise Vitava-Ceské VrbnéC.Budsjovice
Rekonstrukce a dostavba sidla 1. JUBudjovice
Autocentrum PORSCHE.Budgjovice

Rekonstrukce a dostavba USP Osek

1.etapa koncipovanidecko-technického parkiieské Budjovice
101 bytovych jednotek MAX;.Budsjovice

Prestavba kina KOTVAC.Budjovice

54 bytovych jednotek Ma{;.Budjovice

Bytovy dim Jeseniova-Kapiva - Praha 3

ZOO Ohrada Hluboka nad Vltavou - stavebni Upravy
Rekonstrukce silnice 11/143 a 111/14313 a n#sti Kiemze

830 mil. K
300 mil. K&
270 mil. K&
110 mil.Ke

320 mil. K
750 mil. K

40 mil.

& &

108 mil.
170 mil.

&

150 mil.

&

130 mil.

&

100 mil. K&

235 mil. K&
8 mil.K¢
40 mil. K¢
20 mil. K
34 mil. K
60 mil. K&
170 mil. K&
22 mil. K
110 mil. K
10 mil. K¢
70 mil. K¢
135,3 mil.K
mA8SK¢
36 mil. K



Ptiloha 2

Stavebni Gpravy objektu Vitavadést,C.Budjovice

Lannova t.-1.¢ast - stavebni Gpravy,.Budtjovice

Stavebni Gpravy Nadrazni uligé,Budsjovice

BBC Filadelfie

Stavebni Upravy ubytovaciho pavilonu-Domdlbodd Chynov
Rezidence U Zizkovské radnice

Komunitni centrum a l.etapa parku "JIH", PrahaMichle
JU-Pavilony univerzitni knihovny a humanitnich albbsrrektoratem
Stavebni Upravy Lannova 1l. a lll.etapa, Jeronymova - Nadrazni
ZTV Husova kolonie.B.-1.a 3.stavba-vodovod a kanalizace
Parkovaci dm CENTRUM, F.A.Gerstnerd;.Budjovice

Hotel Schwarzenberg fé&bai

Horska chata Klg

Marianskéa kasarna-stavebni Gpra@yBudjovice

Fotbalovy stadion(.Budjovice-Uprava jizniho vstupu

Oprava lavky pro cyklisty agsi pres Vitavu vC.Budjovicich
Stavebni Gpravy ulice Lipensk@,Budjovice

Stavebni Gpravy Prazskié, €.Budsjovice

Rozvoj SOS veterinarni z&elem zkvaliténi vzalavani

SOS veterinarni - zkvalitmi odbornych pednti-mechanizace a sluzby

105 mil. K
29 mil. K
56 mil.K&

1,9 mld.K

61,5 mil.K

135 mil.Ke
80 mil.Ke
350 mil.K
165,6 kil

90 ndil.K

110 mil. K

240 mil. K&
12 mil. K¢
20 mil.Ke

11 milK
12 mil.ke

19,5 mil.K
20 mil.Ke
254 tis.K

490 tig.K



Oberbank Ac

pobotka Ceska republika
Ptiloha 3

MAURING spol. s r.0.
Cechova 20/278
370 01 Ceské Budéjovice

Daniel Albrecht Ceské Budé&jovice
386 304 124 28.8.2009

Véc: Indikativni nabidka financovani

Vazeni,
dékujeme Vam za duveéru, kterou jste nam prokazali oslovenim naSi banky v souvislosti s poptavkou
po financovani Vasi spole¢nosti. Na zakladé VaSich pozadavku jsme si dovolili vypracovat tuto nabidku.

Prijlemce Uv éru: MAURING spol. s r.o.
Uéel Gv éru: nakup nemovitosti
Kupni cena nemovitosti : 5.000.000,- CZK

Pozadované vlastni prost Fedky: 25% kupni ceny, tj. 1.250.000,- CZK

VySe Qv éru: do 3.750.000,- CZK

Urokova sazba: 3M PRIBOR + 4,0 % p.a. (absolutné 6,1 % p.a.)

Splatnost Gv érového ramce: do 7 let

Splatky av éru: mésicni splatky jistiny ve vysi 44.643,- CZK plus pfislusna vySe Uroku

Zajist éni av érového ramce:
- zastavni pravo ke kupované nemovitosti
- sménka pfijemce Gvéru

Poplatky spojené s poskytnutim Gv ~ &rového ramce:
- za vyhodnoceni zadosti o Gvér, zpracovani smluvni dokumentace a zajiStovacich
smluv jednorazové 30.000,- CZK splatnych pfi podpisu smlouvy

- vedeni Gvérového Ucétu 500,- CZK mésicné
DalSi podminky financovani:

- po dobu avérového vztahu vedeni 100 % platebniho styku spole¢nosti MAURING
spol. s r.o. prostfednictvim Oberbank AG

- predlozeni trzniho odhadu k zastavované nemovitosti, ktery bude vypracovan
smluvnim odhadcem Oberbank AG

- vinkulace pojisténi k zastavované nemovitosti ve prospéch Oberbank AG
Pro pfipadné upfesnujici dotazy k uvedené nabidce jsme kdykoliv k dispozici.

Véfime, Ze jsme Vés touto nabidkou oslovili, a zdstavame s pozdravem.

Ing. FrantiSek Necas Ing. Daniel Albrecht
vedouci pobocky C. Budéjovice poradce pro firemni klientelu

Oberbank AG pobogka Ceska republika, IC: 26080222, DIC: CZ26080222, sidlem: 370 01 Ceské Budgjovice, ndm. Pfemysla Otakara 1. 6/3, je zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Krajskym soudem v Ceskych Budgjovicich,
oddil A, vloZka 7697, a je organiza¢ni slozkou Oberbank AG, sidlem: Rakousko, 4020 Linz, Hauptplatz 11, zapsané ve Firmenbuch u Landesgericht Linz, pod ¢islem FN 79063w.



