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1 Uvaod

Financovani firmy je nedilnou soucésti Uspédného fungovani kazdého podniku. Je dulezité, aby
podniky védély o vdech svych moznostech ziskani finan¢nich zdroji, znaly vyhody i nevyhody
jednotlivych variant.

V kapitole financovani podniku se zabyvame charakteristikou financovani, jeho ¢lenénim dle
raznych hledisek a finanénim tizenim.

Nasledujici kapitola je zamétena na krétkodobé financovéani podniku, na jeho zdroje a formy mezi
néZ patti krétkodobé obchodni uvéry, krétkodobé bankovni Gvéry a ostatni kratkodobé zdroje.

Kapitola dlouhodobé financovéni je zamérena na popis jednotlivych dlouhodobych zdroju
financovani jako jsou akcie, obligace a leasing.



2 Financovani podniku
2.1 Pojem a ¢lenéni financovani

Financovanim obecn¢ oznacujeme ziskavani a rozdélovani fondi. Slouzi k zabezpeceni
podnikatelské pozice arozvoji podniku. V malych firmach ma financovani na starosti sam mgjitel,
ve vétSich hlavni Gcetni a ve velkych firméach to je finan¢ni reditel s celym &é&bem financnich
manazerq.

Cinnost podniku je vZdy spojena s penézi a s jejich pohybem. Je tieba védét:

- kolik mame vlastniho kapitalu a jak ho umistit.

- kolik potiebujeme ciziho kapitdlu a jak ho ziskat (forma, podminky).

- kolik potirebujeme kapitdlu narealizaci podnikatelského zameéru a jaké bude jeho vynosnost.
- kolik kapitalu musi byt v pohotovosti (rezervy).

Existuje nékolik hledisek, podle kterych se maze financovani v podniku klasifikovat.
1. Podle piavodu kapitalu
a) vnitini (interni) financovani — zdrojem kapitalu je podnikova hospodaiska cinnost
b) vnéj§i (externi) financovani — zdrojem je financovani z vlastnich zdroju (pt. vklady
zakladatelt), financovani z cizich zdrojt (pt. pajcky, obligace), leasing, faktoring, ...
2. Podle pravidelnosti financovani
a) financovani bézné — penize jsou vynakladany na bézny provoz podniku
b) financovani mimoi‘adné — napt. pri zakladani podniku, rozsirovani podniku, likvidaci
podniku, atd.
3. Doby vyuzitelnosti
a) kratkodobé - do 1 roku; vySSi Urok, financovani obéznych aktiv.
b) dlouhodobé - pro reSeni strategickych cilti, razeno z vlastnich i cizich zdroja.

2.2 Finanéni rizeni

Finanéni ¥izeni = cilevédomé usmerinovani financnich operaci; spocivav ziskavani penéz
(s malymi n&klady) ajejich Uc¢elné a hospodérné investovani.

Ukoly:

1. ziskavat kapital.

2. rozhodovat o jeho umisténi (hlavné o rozdéleni zisku).

3. Fidit finanéni stranku podnikovych ¢innosti (predpovidat, planovat, analyzovat, zjistovat,

kontrolovat).

Cil: zvy3ovani finanénich zdroja (> vliv na hospodateni > vliv natrzni hodnotu firmy).

Predmét:

1. urceni potreby penéz a moznosti jak je ziskat.
2. tizeni dani.

3. vztahy sinvestory (banky apod.).

4. Gvérova politika.

5. platebni schopnost alikvidita.

6. zgjisteni proti ztraam (pojisteni apod.).



3 Kratkodobé financovani
3.1 Zdrojefinancovani

A¢ se vnazvu hovoii o financovani krékodobém, probiha neustdle, permanentné. Ke
krétkodobému financovéani se zpravidla pristupuje za dvou hledisek:

a) Z hlediska zdroju jde o financovani majetku podniku z kratkodobych zdroju

b) Z hlediska objektu financovéani jde o financovéani krétkodobého majetku

Spojime-li tyto pristupy, lze krétkodobym financovanim chapat financovani obéZzného majetku
z krétkodobych zdroji (kapitdlu). Tento systém lze oznatit za zakladni, vychozi. Toto je situace
iSe teoretickd, v praxi vyjimecnd V praxi se mizeme setkat s tim, Ze obéZny majetek je
financovan ¢astecné dlouhodobymi zdroji, nebo krdtkodobé zdroje kryji ¢éstecné i stéla aktiva. Tyto
piistupy oznaéujeme jako modifikované systémy A,B.

Obézny majetek jsme charakterizovali jako krétkodoby a jeho financovani jako krétkodobé. Ve
skute¢nosti je viak jeho ¢&st v podniku piitomna trvale. Tato ¢ast predstavuje tedy trvaly (stély,
permanentni) obéZzny majetek. Cast obéZného majetku predstavujici tuto vyd je prechodnym
(fluktuujicim) obéznym majetkem. Prikladem miZe byt napr. pojistna zasoba, ktera je v podniku
vézana permanentné. Disledkem trvalé vy3e obé¢Zného majetku pro jeho financovani je moznost a
ekonomicka Gcelnost pouzivani dlouhodobych zdroji na jeho kryti a na financovani  jeho
prirastka. Tuto modifikaci systému miZze oznacit jako modifikovany systém C.

Schematicky to Ize vyjédtit nasledovné:

Zekladni system Modifikovany systém A~ Modifikovany syssemB
SA . DDz SA DDz SA DDz
(Vvkpwy) ' (VK,DU) .__(VK,DU)
_OM__{ KDZ ___OM_{ KDZ OM i KDZ
Oznaceni:
Modifikovany systém SA  ddaaktiva
sA ' DDZ OM  obéZny majetek
:(VK,DU) DDZ dlouhodobé zdroje
OM ' trvaly VK vlastni kapital
.ptechodny (KDZ DU  dlouhodoby Gvér
KDZ krétkodobé zdroje
Priklad:
Mate k dispozici nasledujici Gdaje o spolecnosti:
Stala aktiva 900 tis. K¢ Vlastni kapital 500 tis. K¢
Obézny majetek 600 tis. K¢ Dlouhodobé zavazky 300 tis. K¢
- ztoho trvaly 400 tis. K¢ Krétkodobé zévazky 700 tis. K¢

Ukoly: 1. O jaky systém financovani se jedna

2. Zhodnot'te tento systém a navrhnéte even. zménu. Podle vasich piredstav
) pietransformuijte tento systém na jin€; zvazte redlnost a piredpoklady téchto moznosti.
ReSeni:
1. Jestlize si uvedené Gdaje porovname s uvedenymi systémy je zigjmé, Ze spolecnost uziva pii
krétkodobém financovani modifikovany systém B, kdy tedy ¢ést stélych aktiv (100 tis. K¢) je kryto
z krétkodobych zdroj.



Stala aktiva 900 ' Vlastni kapital 500
. Dlouhodobé zévazky 300

2. Pokud je znamo roz¢lenéni obéZzného majetku natrvaly a prechodny je vhodné pietransformovat
krétkodobé financovani na modifikovany systém C. A to tak, Ze trvaly obéZny majetek bude kryt
z dlouhodobych zdrojt a piechodny obézny majetek bude kryt z krétkodobych zdrojt. Bude tedy
nutné navysit dlouhodobé zdroje a snizit krétkodobé. Pak uzZ je na managementu spole¢nosti zda
zvoli dlouhodobé zdroje vlastni ¢i cizi, nebo toto navyseni bude kombinovat z obou zdroju.

Stéla aktiva 900 : Vlastni kapital 800

... iDlouhodobe zavazky 500
Ob¢zny majetek  Trvaly 400 :
... iPrechodny 200 :Krétkodobé zavazky 200

Financovani obézného majetku by mélo spliiovat zef ménatyto cile:

@ zabezpetovat zdroji potiebnou vysi obéZzného majetku

@ zabezpetovat pruznost financovani obéZzného majetku, jehoz vySe podiéha v ¢ase zméndm
razného rozsahu, a’ sezénnim ¢i v dasledku jinych vykyva, jakoz i zméndm v jeho struktuie

@ zabezpetovat vhodnou strukturu zdroji z hlediska likvidity, rizika a nékladu na finanéni zdroje

@ byt koordinovano s financovanim ostatnich ¢innosti podniku

3.2 Formy kréatkodobého financovani
3.2.1 Obchodni Gvér

Obchodni avér je uvérem ktery cerpa odbératel od dodavatele tim, Ze mu za dodéavky plati az po
uplynuti sjednané Ihaty napt. 14, 30, 60 dni i delSi dobu. Odbératel je v postaveni dluznika,
dodavatel je vétitelem. Na poskytovani obchodniho Gvéru jsou zainteresovany ob¢ strany:

- odberateli umoziuje nékup i tehdy, nemé:li likvidni prostiedky k promptnimu placeni

- dodavatel by mnohdy nerealizoval, pokud by nedodavaval na Gvér, zajist'uje mu tedy odbyt

Z hlediska nakladti na ziskani kapitalu je obchodni Gvér povazovan za levny zdroj, protoZze se
zpravidla poskytuje bezdro¢né. Nemusi tomu tak ale byt vzdy. Ve snaze podnitit odbératele
k odbéru, ale také k rychlému placeni, muze dodavatel nabidnout odbérateli tzv. SKONTRO t;.
slevu z prodejni ceny pii okamzitém nebo diivéjSimu zaplaceni dodavky.

3.2.2 Kratkodobe bankovni uvéry

Kréatkodobymi bankovnimi Gvéry rozumime Gvéry poskytované rtiznymi bankami jako vétiteli
podnikim = dluznikim na kryti ob&Zzného majetku a financovéni jeho prirastka. Vychézime-li
z toho, Ze obézny majetek je kratkodoby, pak tomu odpovida také splatnost téchto tvéra do 1 roku.
Podminky ¢erpéni tvéru podniky (poskytovani Gvéru bankami):
1) Ekonomicky odivodnénd uvérova potieba u podnikia — potieba musi byt podloZzena redlnymi
zamery podniku. Potieba kratkodobého bankovniho Gvéru vzniké zejména ze dvou hlavnich pricin:
a) piechodné napt. sezénni zvySeni potieby obéZného majetku
b) potieba penéz na Uhradu jinych zavazka podniku, vyvolanych blokaci diive vynaloZzenych
zdroju v nepenéznich formach majetku (pohledévkéch, zasobach,...) u nichz se predpoklada
brzké uvolnéni atim i mozZnost splaceni Gvéru
2) Dogupnost krétkodobych bankovnich dvéra pro dluznika = dGvérové schopnosti (bonite)
dluznika




3) Zpasoby Gvérovani (¢erpani, pouzivani a splaceni bankovnich Gveéra)

4) Riziko uvéru - pro banky je uvér rizikovym obchodem a proto pozZaduji zajisténi Gvéru , coz

ztéZuje podnikam pristup k témto aveéram a pro podniky je Gveér rizikovy vzhledem k moznostem

ohroZeni jeho spléceni a placeni Urokd, které zavisi na trovni hospodaieni

5) Né&klady kratkodobého bankovniho Uvéru - jsou podstatnym faktorem fizeni a vyuzivani Gvéra

za strany podnika. Néklady zahrnuji:

- Urok z krétkodobého uvéru — vyjéadieny drokovou sazbou (pevnou nebo pohyblivou)

- ogatni ndklady spojené s poskytovanim avéru (provize, poplatky za vedeni Gctu, poplatky pri
zmeénéach Uvérovych podminek, rucitelska provize,...)

6) Vyber bankovniho spojeni — resp. vybér banky podle diferenciace sazeb, podminek Gvérovani,

metodé jeho poskytovani, zgjisténi, situace na penéznim trhu,...)

7) Adminigtrativni _stranka krétkodobého bankovniho dvéru — nadklady na administrativni

nélezitosti uveéru

Druhy kratkodobych bankovnich Gvéria:

Krétkodoba bankovni pij¢ka

Je nejjednodussi formou bankovniho Gvéru. Poskytuje se podnikim samostatné, jednordzové nebo
postupné na nespecifikované nebo na stanovené potieby. Tyto potieby mohou byt vyvolany nap.
sezOnnim zvySenim zésob, pohledavek, prechodnym ohroZzenim vyplat mezd, ...

Revolvingovy Gvér

Predstavuje jistou technickou modifikaci bankovniho Gvéru. Jde o krétkodoby bankovni Gvér,
neustale se viak obnovujici ,ot&cejici se (revolve = ot&et se, tocit se). Zpravidla je poZadovan
vySSi Urok a poplatek. Nekdy byva razen ke stiednédobym avéram.

Lombardni Gvér

Je krétkodoba bankovni pajcka zajisténa movitou zastavou, popi. prévy. Poskytuje se novym
podnikam, nezndmym podnikim nebo podnikiim se sniZzenou konkurenceschopnosti. Poskytuje se
Vv pevneé ¢astce po dobu dohodnuté splatnosti, Uroci se celd ¢astka uvéru, bez ohledu na vyuziti
aveérovych prostiedka (to je véci podniku). Proto byva méné pouzivan.

v

platebni dokumenty, popt. drahé kovy a cennosti. Zastava nemusi byt fyzicky piedana bance. Musi
byt ale zajisténa dispozice banky zastavou pro pripad nespléceni uvéru dluznikem a realizace
zéstavy.

K ontokorentni Gvér

Poskytuje se na béZzném Uctu, tzv. kontokorent, na némz mé podnik bud’ své prostiedky (kreditni
zastatek), nebo mu banka poskytuje Gvér (debetni ztstatek). Nem&li podnik na Uctu dostatek
progtiedki, poskytuje mu natomto Uctu banka automaticky Uvér (Ucet prechézi do debetu), ato az
dohodnuté stanovené vy3e do tzv. Uvérového ramce. Prijaté platby podniku se pripisuji ve prospéch
kontokorentniho Uvéru, snizuji = splaceni automaticky Gvér. Z tohoto Uvéru muze podnik kryt
pestré potieby podnikt napi. bézné vykyvy majetku, sezénni potieby obéZného majetku,...

Vyhodou je pruzny zptisob poskytovani a splaceni.Kontokorentni podminky a varianty jsou rizné,
pokud jde o vySi Uroceni, vySi Uvérového ramce, jisténi Gveéru, provize za , pohotovost” Gvéru,
provize pii prekroceni Gvérového ramce atd. Kontokorentni Uvérovani je pruzné, avér je vsak
relativné drahy (povaZzuje se za nejdrazsi krétkodoby bankovni Gver).



Eskontni, diskontni Gvér

Eskontnim Uvérem se rozumi odkup smének bankou pie splatnosti, se srazkou diskontu (Uroku
z prodeje smeénky bance do jeji platnosti) popi. se srazkou provize pro banku. Do doby splatnosti
poskytuje tedy banka majiteli sménky eskontni Gvér nazyvany téZ diskontni Uvér. V terminu
splatnosti si banka vyinkasuje sménku od smene¢ného dluznika. Smeénky zde plni pro banku funkci
jis&teéni, zaruky za uvér. Banka se stane vétitelem pavodniho sménecného dluznika. Prodavajici
drZitel se stane druhotnym dluznikem, v ptipadé je ji pavodni sménecny dluznik sménku nezaplati.

Negocia¢ni Uveér

Je modifikaci eskontniho Gvéru v oblasti zahrani¢nich obchodnich vztahi. Jde o eskont smének
vyvozce (vétitele) vystavenych na dovozce (dluznika), pricemz eskontujici bankou je tzv.
Negociatni banka (maZe to byt banka dovozce ¢i banka v jiné zemi). Iniciativa k eskontu smének
lezi na dovozci, ktery zprostiedkovava, organizuje prostiednictvim svého bankovniho spojeni
eskont smének vystavenych na ného jeho dodavatelem (vyvozce) u negociacni banky. Zpétny
postih vyvozce Ize dolozkou vylougit.

ProtoZe sménky jsou rtizného druhu, razné kvalitni, spolehlive, hledaji se moznosti zvySeni kvality,
tim Ze ptipadné eskontovatelnosti a obchodovatelnosti. Vznikaji tak modifikované formy
bankovniho Gvéru jako napt. akceptacni a ramboursni Gveér.

Akceptaéni avér

Poskytnuti bankovniho Gvéru, kdy na Zadost klienta (dluznika) akceptuje sménku vystavenou na ni
dluznikem, tj. zavaze se zaplatit ji za dluznika ve lhuté splatnosti. Banka tedy akceptacnim Gvérem
nedava dluznikovi penize, ale piejimé jeho zavazek.

Ramboursni Gvér

Je modifikaci akceptacniho Gvéru v oblasti zahrani¢nich obchodnich vztahi. Jde o akceptaci
sménky vystavené na dovozce (dluznik) vyvozcem (véfitel) tzv. ramboursni bankou. Iniciativa
vychazi od dovozce, ktery Zada pres své bankovni spojeni o akceptovani smének vystavenych na
néj vyvozcem u ramboursni banky. Existuje vice forem ramboursniho Gvéru (podle mista
ramboursni banky, jednorazovy ¢i opakovany, kombinovany a eskontem ¢i nikoli).

Avalovy avér

Predstavuje poskytnuti zaruky klientovi za zaplaceni jeho zévazki napi. za zavazek odbératele vici
jeho dodavateli (zejména zahrani¢nimu) za dodavky zboZi. Banka neposkytuje Uvérem penézni
progtiedky, nepiebira zavazek, ale ru¢i za jeho zaplaceni. Za poskytnuti zéruky (avalovy Gveér)
poZaduje banka provizi zavislou na riziku. Tyto zaruky jsou vSak poskytovany zejména kvalitnim
klientam.

3.2.3 Ogatni zdroje financovani obézného maj etku

Dalsi zdroje, ze kterych miaze byt obéZny majetek financovan, jsou:
- ogatni kratkodobé zdroje
- majetkové premény
- dlouhodobé zdroje (viz kapitola 4 Dlouhodobé financovani)



Ostatni kratkodobé zdroje - zavazky vzniklé podnikiim z nejriznéjSich diivodi napt.:
z&vazky viaci zaméstnancim v dusledku vyplat mezd
z&vazky vaci statnimu rozpoctu v disledku posunu placeni dani
z&vazky z plateb pojistného socidlniho a zdravotniho pojisténi
krétkodobé vyputijcky od jinych podniki, podniki v holdingu ¢i majetkovych seskupenich
z&vazky vici spolecnikim z titulu vyplat podilt na hospodéaiském vysledku
z&vazky z emise krétkodobych cennych papiri
prijaté zalohy
z&vazky k ndhradé Skod raznym subjektim apod.

Financovani obéZzného maj etku preménami majetku - K témto formam patii zejména:

- obnova (ndkup) spotrebovaného obézného majetku ztrzeb podniku, ¢ast trzeb odpovidajici
spotiebovanému materidlu je treba dat na jejich obnovu, nemé-li dojit ke snizovani a omezovani
¢innosti podniku
financovani slozek majetku (obézného, fixniho a financnich investic), kdy ménime strukturu
obézného majetku z odpisa
prodej nepen¢zniho majetku
faktoring — prodg pohleddvek nadeho podniku bankam ¢i specializovanym finanénim
institucim, prodévajici podniky téZi z toho, Ze rychle ziskavaji platebni prostiedky



4 Dlouhodobé financovani

Soucasti investicniho rozhodovani podniku je i financovéni potizeni, obnova ¢i rozSiteni
investicnino majetku, tj. financovani investic. Na rozdil od kratkodobého financovani ob&zného
majetku ma financovani investic dlouhodoby charakter a proto se oznatuje jakou dlouhodobé
financovani.

Financovani investic by teoreticky mélo vychazet ze zasady, Ze dlouhodoby majetek je tieba kryt
dlouhodobymi zdroji. Cilem financovéni investic je zabezpecit financni zdroje na efektivni
investice s co nejnizsimi pramérnymi naklady a nenarusit podstatné financni riziko firmy.

Hlavni zdroje dlouhodobého financovani investic akciove spolecnosti mohou byt:
a) interni zdroje = samofinancovani (odpisy, nerozdéleny zisk, dlouhodobé rezervy)
b) externi zdroje (emitované akcie, podilové listy, dlouhodobé avéry, obligace, financni
leasing, investi¢ni dotace, ...)

4.1 Odpisy jako interni zdr oj financovani

Odpisy hmotného a nehmotného investicnino majetku jsou rozhodujicim zdrojem interniho
financovani podniku.

Odpisy jsou penéznim vyjadienim postupného opotiebeni hmotného a nehmotného majetku za
ur¢ité obdobi. Jejich hlavni funkci je zabezpecit pienos ceny tohoto majetku do nakladt. Jako
soucast provoznich naklada ovliviuji cenovou tvorbu (kalkulaci nékladi), vySi celkovych naklada
podniku a tim i vySi dosaZzeného zisku a zékladnu zdanéni. Tim, Ze ovliviuji danovy zéklad, slouzi
odpisy i jako nastroj pierozdélovani finan¢nich zdroji mezi podniky a stétem.

Odpisy jsou sice nékladem, ale nejsou penéZznim vydagjem v daném c¢ase. Jsou nepengzitym
nékladem, ktery snizuje celkovy i nerozdéleny zisk podniku. Z hlediska finan¢niho hospodaieni
podniku jsou tedy odpisy prirozenym a stabilnim internim finanénim zdrojem pro obnovu, prip. i
rozsiteni dlouhodobého majetku podniku.

VySi odpisi hmotného a nehmotného majetku v jednotlivych letech uréuje zvolend metoda
odpisovani, celkova odpisovéa zékladna a prislusné sazby odpisi. Odpisovou z&kladnu uréuje objem
a struktura majetku a jeho ocenéni. Odpisuje se z tzv. vstupni ceny, kterou maZe byt:

U cena porizovaci (celkova castka na porizeni + ostatni néklady na poiizeni napt. doprava)

U cenareprodukéni (vyjadiuje aktudlni cenovou Uroven)

U vlastni ndklady (v ptipadé potizeni ¢i vyroby ve vlastni rezii)
Zasadni otazkou odpisové politiky je spravné stanoveni odpisovych norem, jez by mély
zohlednovat jak fyzickou, tak i moralni dobu Zivotnosti, pripadné promitat i miru aintenzitu vyuZziti
tohoto majetku.

411 Metody odepisovani

Zvolena metoda odpisovani urcuje rozloZeni odpisa béhem doby Zivotnosti. Prevazujici formou
jsou odpisy v zavislosti na ¢ase, méne se odpisuje v zavislosti na vykonu stroje ¢i zatizeni.

Obecné 1ze vymezit ndsledujici metody odpisovani:

a) Linearni (proporcionani) — kdy se odpisuje rovnomeérné stejnym odpisovym procentem ze
vstupni ceny majetku po celou dobu odpisovani (resp. Zivotnosti). Jde o metodu jednoduchou,
administrativné nenaro¢nou, pomoci niz se rovnomeérné zatézuji néklady a ovliviuje danovy

10



z&lad ¢i aroven rentability ¢innost podniku. Ne vzdy vyjadiuje reany priabéh opotiebeni a
miZe zpusobovat zastarévani techniky.

b) Degresivni (akcelerani, zrychlené) — kdy objem odpisi v ¢ase klesa. Zpocétku doby Zivotnosti
se odpisuji vySSi ¢astky a postupné se snizuji. Znamena to pro podniku rychlejsi akumulaci
vnitfnich finanénich zdroja na za¢dtku fungovani majetku, coz umoznuje rychlejsi obnovu
techniky, modernizaci, ¢imZ se sniZuje riziko moraniho zastarévani.

c) Progresivni — kdy vyZe rocnich odpisi v ¢ase roste. Lze ji vyuZit v pripadé, kdyZ hodla firma
z riznych duvoda vykazat vySSi zisk pocatkem Zivotnosti majetku. Presun odpisi do zisku ji
mize umoznit vyplatu vySSich dividend a tim zvySeni hodnoty akcii, na druhé stran¢ vsak stoji
vySSi danova povinnost. Z finan¢niho hlediska jde tedy o nevyhodny postup.

d) Nerovnomérné (¢i stupnovité) odpisovani znamend urcitou kombinaci predchozich piistup.
Vyuzivaji se rizné postupy, napt. v prvnim roce ¢i v prvnich letech fungovani daného zatizeni
se odpisuji vySSi ¢astky (rovnomérné nebo stupriovité) a pak nésledu;ji linedrni odpisy.

V praxi se vétSinou u staveb a budov pouziva linearniho zpusobu odpisovani, u stroja ¢i zatizeni
prevladaji zrychlené odpisy.

4.1.2 Odpisova politika v CR v sou¢asném obdobi

Odpisova politika se v soucasnosti  fidi ustanovenimi zékona o Ucetnictvi a z&kona o danich
Z prijma.

Ucetni odpisy by mély zachytit redlnou vys opotiebeni majetku v cenéch produkce. Podniky si je
uréuji samy a postupuji v souladu s odpisovym planem, ktery uréuje mesi¢ni ¢astky odpisa.

Dairiové odpisy jsou vymezeny zakonem o danich z ptijmu jako soucast vydaji na dosazeni,
zgji&téni a udrZzeni prijma. Jsou odpocitatelnou polozkou z dan. z&kladu. Stanovi se za ro¢ni
zdanovaci obdobi, a to vevys taxativné vymezené timto zékonem. Jsou zde také stanoveny
odpisové skupiny a koeficienty pro rovnomérné a zrychlené odepisovani.

4.2 Podnikovy zisk afaktory jeho rastu

Zisk podniku, zeiména ve svém relativnim vyjadieni v poméru k vioZzenému kapitalu, je jednim
z nejdulezitéjSich meritek Uspésnosti podnikani, jeho efektivnosti: vyrazné ovliviuje trzni hodnotu
firmy, kteréje v moderni finan¢ni teorii chdpana jako hlavni cil finanéniho tizeni podniku.

Zisk podniku zavisi na celé radé faktori. Pro Ucely analyzy a planovani zisku se obvykle viechny

tyto faktory soustiedi do 4 hlavnich:

a) velikost realizované produkce — je zavisla na objemu vyroby a zménéch stavu zasob, rist
realizace zvy3uje zisk. Zisk se vykazuje i u téch vyrobku, které nebyly zaplaceny a z tohoto
nezaplaceného zisku se musi odvadét dan.

b) struktura realizace — podnik vyrabi celou fadu vyrobki sraznym ziskem a celkovy zisk se
maze meénit v zavislosti na zvySovani ¢i snizovani podilu ziskovéjSich ¢i méné ziskovych
vyrobka.

c) cena realizované produkce — ovliviiuje podnikovy zisk piimo Umérné. Pti monopolnim
postaveni je mozné ceny ovliviiovat aeven. je vyuZit k rastu zisku.

d) néklady na jednotku realizace — ovliviuji podnikovy zisk nepiimo, podnik je mize vyrazné
ovliviiovat technicko-organizacnimi opatienimi, zavisi také na cenach vstupu, véetné mzdovych
nakladu.
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Konet¢nou vysi zisku, pouZzitelnou na financovani investic podniku, ziskame po odecteni fady
dalSich plateb napt.: na tvorbu rezervniho fondu a jinych fonda, vyplatu dividend, vyplatu tantiém
(odmén vedoucim funkciondirim a.s.), ...

4.3 Zdanéni zisku a ner ozdéleny zisk

Dan ze zisku ovlivije velikost zisku uréeného k samofinancovani, na druhé strané muze byt
vyuzita i k stanoveni minimaln¢ potiebného zisku, ktery podnik musi dosahnout, chce-li splnit své
zamery ve finanéni politice.

Model uré¢eni minimalné potiebného zisku
Z=T(Z-O+P)+Z +Z4+Zi
Upravit I1ze nasledovné
T(P-0O)+2Z +Zg+Zi

=

1-T
Z = minimalng potiebny zisk Z, = zisk natvorbu rezervniho fondu
T = danova sazba v relativnim vyjadieni Z4 = zisk nadividendy

O = odpocitatelné polozky ze zisku pro Gedy zdanéni L . .
P = pripogitatelné polozky k zisku pro Gcely zdanéni Zq = zisk nainvestice
Priklad: Podnik hodla ze zisku posilit rezervni fond ve vysi 200 tis. K¢, na dividendach vyplati 500
tis. K¢ a vénovat na investice 1 mil K¢. Dan ze zisku ¢ini 35%, Predpoklada, Ze pripocitatelné
poloZky budou ¢init 10 tis. K¢, odpocitatelné 20 tis. K¢.

Jaky Gcetni zisk pred zdanénim musi podnik vytvorit, aby splnil své finanéni zaméry?

Z = 0,35(10 000 — 20 000) + 200 000 + 500 000 + 1 000 000 = 1 696 500 = 2 610 000 K¢
0,65 0,65
Podnik musi vytvorit Gcetni zisk pired zdanénim ve vysi pies 2,6 mil. K¢.

Model se muze prirozené modifikovat sohledem na konkrétni pravidla, platnd pro rozdélovani
zisku a systém zdangéni.

Posledni polozkou celého rozdglovani zisku je nerozdéleny (zadrzeny) zisk. Casto se rozliduje
nerozdéleny zisk béZzného roku a nerozdéleny zisk minulych let. Zachycuje:

Nerozdéleny zisk na poéatku

+ zisk po zdan¢éni béZného roku

- vyplata dividend, even. tvorba fondu ze zisku
nerozdéleny zisk

Prednosti samofinancovéani spocivaji zeiména v tom, Ze se nezvy3uje pocet akcionét ¢i vetiteli a
tim i kontrola nad ¢innosti managementu. Nevznikaji naklady emise, snizuje se finan¢ni riziko
z vysSiho zadluZeni. Samofinancovani umoziuje i financovani investic s vysSim rizikem, nakteré je
obtizneé zajistit externi zdroje financovani.

Nevyhodou samofinancovani ze zisku je malé stabilita zadrzeného zisku sohledem na vysokou
pohyblivost celkového podnikového zisku a snahu uskuteciovat politiku stability dividend.
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4.4 Externi zdroje financovani investic

Externi financovani umozZiuje piesnéji reagovat na potrebné zmeny podnikového majetku
Vv souvislosti se zmenou situace na trhu, umoziuje takeé rychlejsi a rozséhlejsi tvorbu podnikového
kapitdlu pii zaklddani podniku. Externi zdroje jsou rozmanitéjSi nez interni. Zapojeni externich
zdroja financovani prindsi s sebou i nékteré problémy (napt. rozsituje pocet spolecnika ¢i veritelt,
zvy3uji se néklady podniku atd.).

NejobwyklejSimi formami externich zdroji financovani investic akciové spole¢nost jsou:

1. Akcie (cenny papir, ktery osvédéuje préva jeho mgjitele a jeho viastnicky podil na podnikovém
kapitédlu), z hlediska financovani je vyznamné ¢lenéni akcii dle rozsahu prév akcionaru na:

- kmenové akcie (mgjitel pobird plnou/pohyblivou dividendu a ma pravo se zUcastnit
hlasovani na valné hromadg)

- prioritni akcie (majitelé obvykle nemaji hlasovaci pravo, jsou charakteristické zpravidla
staou vy dividend bez ohledu na zisk)

2. Obligace (cenny papir, ktery vyjadiuje zavazek dluznika vaci majiteli) Jde o obligace
emitované podnikem, nakoupené obligace jsou soucéasti finanéniho majetku podniku, o
dlouhodoby Gvérovy cenny papir, charakteristicky témito znaky:

- gplatnosti za urcitou dobu (even. prevedeni na jiny cenny papir)
- predem stanovenym zakonem
- nemoznosti veritele podilet se na rozhodovani podniku.

Z hlediska financovani podniku maji obligace predevsim tyto vyhody:

@ rok (cena ziskaného kapitdlu) je pevné stanoven, majitel obligace se obvykle nepodili na
zvySeném zisku,

@ placeny Urok z obligaci je obvykle nizSi nez dividenda z kmenovych i prioritnich akcif,

@ akcionéti neztréceji svou kontrolu nad ¢innosti podniku pti vySSim vyuzivani obligaci,

@ urok z obligaci je pIn¢ odpocitatelnou poloZkou pro Ucely dané ze zisku,

@ pruznost v tvorbe financni struktury pri even. pred¢asném splaceni obligace

Nevyhody:

@ nutnost pevné splatky, zejmeénav pripadech, kdy zisk kolisa

@ vysoké riziko zmén podminek, za kterych byly obligace emitovany s ohledem na dlouhou dobu
jejich splaceni,

@ emisni n&klady

@ zvySovani financniho rizika, coz od ur¢ité miry zadluzenosti znamena podstatné zvySeni
nékladi na porizeni kapitalu

3. Ogtatni dlouhodobé a stiednédobé dluhy (Uvéry) — vznikaji individualni smlouvou mezi
veéritelem nebo dluznikem, nerealizuji se prostiednictvim anonymniho upisovani obligaci, ale
konkrétni smlouvou s bankami a jinymi finan¢nimi institucemi, nebo ptimo skapitédlové silnymi
spolecnostmi.

4. Finanéni leasing

4.5 Leasingové financovani

Podniky vétSinou porizuji svij fixni majetek nakupem od dodavateli. Jinou formou porizeni fixniho
majetku maze byt jeho prongem (leasing) od specidlnich organizaci za urcitou Uhradu.Leasing

mazeme definovat jako prongem riznych éasti majetku (stroji, budov, vyrobka dlouhodobé
spotieby) za siednané ng§jemné bud’ na ur¢ité obdobi nebo na dobu neurcitou s vypovédni Thatou.
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Pfi leasingu pronagjimatel na z&kladé smlouvy umoziuje ngjemci nejen uzivani predmétu, ale ¢asto |
poskytnuti servisnich sluzeb, spojenych s ngmem (naprt. Udrzby, opravy) nebo pienechani predmétu
po urcité dobé bezplatné do jeho vlastnictvi. Po celou dobu prongimu je fixni majetek ve vlastnictvi
prongjimatele, ktery jej také odepisuje. Neni tedy soucéasti majetku ngjemce.

Hlavni druhy leasingu jsou:

a)

b)

c)

Provozni (opera¢ni) leasng — ma kratkodoby charakter, zahrnuje jak finanéni sluzbu
prongjimateli, tak i udrZzovaci sluzbu, pouziva se u specidlnich stroju, ngemni smlouva je
obvykle dohodnuta na kratSi dobu nez je o¢ekévand Zivotnogt.

Finanéni leasing — je dlouhodoby, neposkytuji se pri ném servisni sluzby, neni vypovéditelny a
platby za n§emné musi piné uhradit cenu prongjatého zarizeni.

Prodgj a zpétny prondjem - spocivav tom, Ze podnik proda sviij existujici majetek leasingové
spolecnosti a zpétné si majetek od ni prongjme, touto operaci ziska podnik penézni prostiedky,
ale ztrati vlastnicke pravo k prodanému majetku.

Vyhody leasingu

u

coc

i

umoziuje poridit majetek bez jednordzového vynaloZeni penéznich prostiedka,

sniZuje seriziko spojené s investovanim,

omezuje se moznost moraniho zastarani fixniho majetku podniku,

zvy3uje se konkurenéni schopnost podniku, ktery maze pruzné reagovat na zmény poptéavky,
bez zajistovani investic

leasingové platby jako soucést nakladt snizuji zisk podniku pro Gcely zdanéni

Nevyhodou je predevsim to, Zze naklady snim spojené jsou pro firmu sdobrou finanéni pozici
obvykle vySSi, nez naklady spojené s porizenim na avér ¢i z vlastnich zdroju.
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5 Zavér
5.1 Shrnuti

Podniky pouzivaji pro své financovani celou fadu finanénich zdroju. Pfi volbé zdroje jsou
nejdalezitéjSim kritériem naklady na potizeni tohoto zdroje.

Kréatkodobé financovani zatéZuje likviditu podniku pravidelnym vyplacenim spldek Mezi
krétkodobé finan¢ni zdroje fadime piedevsim obchodni a bankovni Gvéry. Doplikovym zdrojem
mohou byt tzv. ostatni zdroje (tedy ostatni zavazky), které ale nejsou pro podnik prilis vhodné
z hlediska povesti podniku..

Dlouhodobé externi financovani predstavuje hlavné financovani pomoci akcii a emisi obligaci. Pri
financovani pomoci akcii rozliSujeme mezi financovanim kmenovymi akciemi a prioritnimi
akciemi. Obligace je vyhodné emitovat, kdyZz podnik potiebuje velké mnozstvi financ¢nich
prostiedki s dlouhou dobou splatnosti. Za nevyhodu miZzeme povaZzovat predevSim nakladovost
emise. Dlouhodobé interni financovani oznacované také jako samofinancovani je sice velmi levnou,
ale dlouhodobe nejistou formou financovani. Stéle oblibengjsi formou dlouhodobého financovani se
stavaleasing.

5.2 Otézky k opakovani

Jaké Ize rozlisit systémy financovani obé¢Zzného majetku?

Uved'te a popiste formy kratkodobého financovani obéZzného majetku.
Uved'te piiklady druhi krétkodobych Gvéra akrétce je vysvétlete.
Objasnéte pojem faktoring.

Objasnéte hlavni metody odepisovani pouzivanév CR.

Charakterizujte hlavni zdroje externiho financovéani investic.
Charakterizujte hlavni druhy leasingu a vyhody leasingového financovani.
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