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DL OUHODOBE A KRATKODOBE FINANCOVANI
PODNIKU

Jiz k zaloZeni podniku je potieba znacnych penéznich prostiedki, stejné je tomu i pri jeho
naslednych ¢innostech. Ziskat penize je jednim z hlavnich Ukola financniho managementu.
Kazdy podnikatelsky subjekt musi rozhodnout z jakych zdroja bude podnik financovan.
Dobré rozhodnuti vede podnik k rozkvétu, je pii ném zajisténa likvidita, solventnost, finan¢ni
rovnovaha a zdravi podniku, $patné rozhodnuti vede k jeho Upadku. V naSem tématu se
soustiedime na dlouhodobé a kratkodobé financovani podniku.

Dlouhodobeé financovani podniku: dlouhodobé financovéni se zabyva soustied’ovanim a
optimalnim slozenim raznych forem finan¢nich zdroji na Uhradu podnikovych investic.
Investici oznacujeme vydaje na prvotni potizeni investicniho majetku. Investicni majetek
piedstavuje ¢ast jeho celkového majetku, kterd funguje v podniku po delSi obdobi ( déle nez 1
rok ), zpravidla se postupné opotiebovava a preménuje penézni piijmy.

Mez hlavni zdroje dlouhodobého financovani a.s. patii:
1. interni zdroje
2. externi zdroje

ad. 1) Interni zdroje - interni zdroje financovéani jsou ve vétSiné zemi rozhodujicim zdrojem
financovani investic. Zainterni zdroje dlouhodobého financovani jsou pokladany finanéni
zdroje které vznikaji na zakladé vnitini cinnosti podniku.

ad. 2) Externi zdroje — za cizi zdroje dlouhodobého financovani jsou povaZzovany veskeré
externi zdroje, snizené o vklady vlastnika. Externi zdroje predstavuji objemove zpravidla
mensi ¢ast zdroji na prirastek investicniho majetku. Jejich znaénéa rozmanitost souvisi
srozvojem ainovacemi na kapitalovych trzich.

Kréatkodobé financovani podniku: pro krétkodobé financovani je charakteristické, Ze se jedna
o financovéni krétkodobého (obézného) majetku. Ackoliv se zminujeme o financovani
krétkodobém, probiha neustéle, permanentné. Ke kratkodobému financovani se zpravidla
pristupuje ze dvou hledisek:

1. zhlediskazdroju
2. z hlediska objektu financovani

ad. 1) zhlediska zdroji — jedna se o financovani majetku podniku z kratkodobych zdroju, tj.
podle uzance splatnych, resp. Pouzitelnych do 1 roku.

ad. 2) z hlediska objektu financovani — jde o financovani kratkodobého majetku. Za
krétkodoby majetek je povaZzovan ob¢zny majetek.



KRATKODOBE FINANCOVAN| PODNIKU

Obegzny majetek jsme charakterizovali jako kratkodoby, s dobou pouZitelnosti do 1 roku. Jaké zdroje
pouzivaji podniky na jeho opatiovani je obsahovou strankou naplni kratkodobého financovani. A¢
hovorime o financovani kratkodobém, probiha neustéle, permanentné.

Ke krétkodobému financovéani se zpravidla pristupuje ze dvou hledisek:
- Z hlediska zdrojt jde o financovani majetku podniku z kratkodobych zdroju, tj. podle uzance

,,,,,,

kratkodobé financovani v podstaté Uvérovym financovanim. Rozhodujici je zde ¢asové hledisko.
Z hlediska objektu financovani jde o financovani kratkodobého majetku. Protoze takovym je
obézny majetek, rozumime pak kratkodobym financovanim financovani obéZzného majetku

z krétkodobych finan¢nich zdroju.

Je adlezigmé, Zetato situace je spiSe teoreticka, v praxi vyjimecnd. Bézné setotiz setkdvame stim, Zze
obézny majetek je financovan ¢astecné dlouhodobymi zdroji nebo kratkodobé zdroji kryji ¢astecné i
stald aktiva.

Financovani obéZzného majetku je zpravidla Sirsi nez kratkodobé financovani. Zabyva se opatiovanim
finan¢nich zdroji ajgich investovanim do riznych sloZzek obézného majetku.

Zdroje krétkodobého financovéani |ze posuzovat z hlediska statického, vyjadiuji stav krétkodobych
zdroju k urc¢itému datu a z&roven vyjadiuji i zdroje kryti obéZného majetku a nebo z hlediska
dynamického predstavuiji prirastek (Gbytek) téchto zdroja.

Financovani obéZzného majetku Ize posuzovat i z jiného hlediska, a to podle pribéhu reprodukéniho
procesu:
financovani prvotniho vybaveni obéZznym majetkem pro vzniku podniku,
financovani prirastki (rozsiteni) obéZzného majetku,
financovani obnovy obézného majetku.

Priméarni vybaveni podniku se zpravidla financuje vlastnim kapitalem. Z&kladni kapitél slouzi
k financovéni jak b&Zného provozu spolednosti, tak i jejiho piistiho rozvoje. MiZe v3ak byt
realizovano i na vrub bankovnich Gveéri, popt. jinych zdroja prichézejicich v Gvahu pii vzniku
podniku. Lze jg tedy zgjistovat vlastnimi i cizimi zdroji, dlouhodobymi i kratkodobymi.

RozSitovani obéZzného majetku Ize financovat co do druhi stejnymi zdroji. Prirastek zdroja
predstavuje kladny rozdil kone¢ného a pocéteniho stavu téchto zdroji. Je ovliviiovan rozdilem mezi
prijatymi a splécenymi zdroji za obdobi, tj. jejich obratem. Prirustek zdrojia miZe tedy byt zajistovan
raznym obratem.

Financovani obnovy ob&Zného majetku ma uréita specifika. Vychézi z toho, Ze stavajici obézny
majetek byl jiz profinancovan, je kryt stévajicimi zdroji. Proto sejeho obnova uskutediuje v ramci
stavajicich zdroju kryti, ato preménami vécnych forem majetku. Zdrojem financovani mohou byt
trZzby za prodeg) nepenéznich slozek obéZzného majetku ¢i za prodeg) slozek stalych aktiv.

Ze systému financovani obézného majetku vyplyva, Zze maze byt financovan prakticky vSemi zdroji.
Proto |ze na jgich ¢lenéni vztédhnout obecna kritéria financnich zdroju (vlastni — cizi, vnitini — vngjsi,
krétkodobé — dlouhodobé) stim, Ze téZisté spociva v krétkodobych zdrojich.



Obchodni aver
V hospodarskych stycich mezi podniky je v trzni ekonomice b&éZné, Ze za dodavky vyrobka, praci a
sluzeb se neplati ihned, ale s ¢asovym zpozdénim po jejich prevzeti ¢i dodani. Je tomu tak
z ekonomickych i praktickych davodi.

Obchodni Gvér je Gvérem, ktery ¢erpé odbératel od dodavatele tim, Ze mu za dodavky vyrobka, praci a
sluzeb plati az po uplynuti sjednané Ihaty, napi. 14, 30, 60 dni, alei delSi doby. Vyplyvéa tedy

z dohodnutych platebnich podminek (nevznika pti promptnim placeni pti dodavce ¢i prevzeti zboZi,
ani pri placeni piedem ¢i poskytuje-li odbératel dodavateli zalohu). Odbératel je v postaveni dluznika,
dodavatel je veritedlem. Je zavazkem snadno kvantifikovatelnym, protozZe predstavuje jednoduSe to, co
ma byt zaplaceno za zboZi, které iz bylo doruceno.

Obchodni Gvér ma nékteré specifické rysy, vyhody i nevyhody, omezeni. Jak jsmejiz uvedli formou
jeho poskytovani jsou dodavky zbozi, praci a sluzeb. Poskytuje se tedy v naturdlni, vécné formg.
Odbeératel jg spléci zpravidlia v penézich popt. protidodavkami apod. Proto jef mohou poskytovat jen
dodavatel € tém odbératelim, jejichZ hospodéiska ¢innost navazuje (vécng, technologicky) na ¢innost
dodavateli. V tom je soucasné jeho omezenost kvantitativni (jeho objem je dan objemem dodavek,
kapacity dodavatelti apod.) i vécna, kvalitativni (nemohou je poskytovat libovolni dodavatelé
libovolnym odbératelim).

Pozitivem obchodniho Gvéru je podpora odbytu a ve svych dasledcich urychleni reprodukéniho
procesu. Posilujetrh jak na strané poptévky, tak nabidky, alejei néstrojem konkurence. Odbérateli
umoziuje nakup i tehdy, nemé-li likvidni prostiedky k promptnimu placeni, kontrolu dodavek pired
zaplaceni, b&éZné a pruzné pokracovani ¢innosti. Na jeho poskytovani je zainteresovan i dodavatel.
Mnohdy by nerealizoval, pokud by nedodaval na Gvér. Zajistuje mu tedy odbyt. Proto jeho
poskytovéni stimuluje nabidkou vyhodnych podminek napt. :

skonto,

slevy pii odbéru vétSiho mnozstvi zboZi,

delSi Ihaty splatnosti.

Prameérnou (trvalou) vySi zavazkt mizeme vyjadrit takto:
PVZ =DVZ x PDTZ,

kde PVZ = pramérna (trvald) vySe zavazki,
DVZ = denni vySe zavazku (zdvazky za obdobi : po¢et dni obdobi),
PDTZ = pramérnadoba trvani zavazki.

Z hlediska nakladti na ziskani kapitélu je obchodni Uvér povaZzovéan zalevny zdroj, protoze se
zpravidla poskytuje beztrocné. Nemusi tomu tak ale byt. Ve snaze podnitit odbératele k odbéru, ale
také k rychlému placeni, miZe dodavatel nabidnou odbérateli skonto, tj. slevu z prodejni ceny pri
okamzitém, event. drivéjSim (do ur¢ité Ihaty smluvné dohodnutym) zaplacenim dodévky. Napt. pri
pohledavce za dodavku na Uvér splatné za 30 dni poskytne dodavatel odbérateli pii zaplaceni do
prvnich 6 dni skonto 3 % z prodejni ceny. Zaplati-li odbératel v prvnich 6 dnech, nakupuje levngji.
Jeho zavazky se sniZuji. Musi vSak mit k dispozici pohotové prostiedky na zaplaceni. Zaplati-li
odbérate az za 30 dni, neziska slevu. Rozdil mezi prodegni cenou a cenou se slevou piedstavuje Urok.
Rozhodnuti o vyuziti skonta vychazi ze sazby skonta prepoétené na roéni ekvivalentni sazbu

z bankovniho Gvéru podle tohoto vztahu:

, ss , ss 360
U —— X 360, resp. presngji EUS, = -----cmenmeo- G —— ,
DS-LS 100-SS  DS-LS



kde EUS = ekvivalentni ro¢ni Grokovéa sazba z bank. Gvéru v %,
EUS, = ekvivaentni roéni Grokovéa sazba z bank. Gvéru v %, zpiesnéna
(z castky faktury po odecteni skonta),
SS = sazbaskontav % z ceny,
DS = doba splatnosti obchodniho Gvéru (dny),
LS = lhata pro poskytnuti skonta (dny).

Je-li prepoctend sazba vySSi nez sazba bankovniho Uvéru, je vyhodné vyuZzit bankovniho Gvéru a
zaplatit z n&j obchodni aveér, tj. vyuzit skonta, je-li prepoctena sazba niZsi neni pro podnik vyhodné
skonta vyuZzit.

MoZnosti vyuZiti skonta jsou spojeny s problémy: dodavatel mize zvySit cenu, takze ndkup i po
vyuZiti skonta je drahy; banka nemusi Uvér poskytnout; vyuZivani skonta zavisi na situaci natrhu i na
postaveni dodavatele a odbératele.

Poskytovani obchodniho Gvéru je spojeno sriziky pro dodavatel e, proto maze poZzadovat rizné formy
zgjisteéni Gveéru napt. :
- dodavatel Z&da od dluznika diuzni Upisb Gvér na dluzni Gpis
dodavatel Zada od dluznika sménecnéjisténi b smeénecny Gveér
dodavatel uplatiiuje vyhradu vlastnického ¢i zadrzovaciho prava, tj. vyhrazuje s
vlastnictvi, resp. dispozi¢ni pravo na dodavku aZ do jejiho zaplaceni odbératelem.
ostatni formy jisténi Gvéru: zaruka tieti osoby, zastava movitych véci, bankovni zaruky
apod.

Kratkodobé bankovni Uvéry
Krétkodobé bankovni Gveéry jsou kvantitativné i kvalitativné vyznamnym zdrojem kryti obéZzného
majetku a financovani jeho prirastki. Rozumime jimi: Gvéry poskytované riznymi bankami jako
veriteli podnikam jako dluznikam na kryti jejich obéZného majetku a financovéni jeho prirastka.
Splatnost téchto Uvéra je do 1 roku.

Tyto Uvéry se pouZivaji:
k ptimeé Uhradé potieb, napt. zaplaceni faktur za dodany materid apod.,
ke splaceni splétek jinych splatnych veérd,
nebo se vynos Uvéru pirevadi na bézny Gcet

Splaceni Uvéri na obéZny majetek miZe probihat napi. takto:
- lvér se spléci a trok se hradi v dohodnutych terminech spolecng,

Gvér se spléci jednorazove, arok se hradi mesiéné Ci ctvrtletng,
avér se spléci a trok hradi v riznych — dohodnutych terminech.

FORMY KRATKODOBYCH BANKOVNICH UVERU
Kréatkodoba bankovni piijcka — nejjednodussi forma bankovniho Gvéru. Poskytuje se podnikiam
samostatné, individualné, jednorazové ¢i postupné na globalnéjsi, popt. vybrané potieby. Tyto potieby
mohou byt vyvolany: sezdnnim zvySenim zasob, néklada, prechodnym ohroZenim vyplat mezd, thrad
zévazku podniku apod.
Revolvingowy Uver — jejistou technickou modifikaci bankovni pij¢ky s tim, Ze banka na Zadost
podniku po dohodnutou dobu vycerpany a pak splaceny Gvér do sednané vyse dopliiuje, poZaduje
vSak vySSi Urok a poplatek za neustél é doplnovani Gvéru. Jde o neustéle se obnovujici Uvér. Byva
fazen mezi stiednédobé Uvéry, protoZe Uvérové dohody se uzaviraji na dobu delSi nez 1 rok.
Lombardni Uver — je krétkodoba bankovni ptij¢ka zajistovana movitou zastavou, popr. pravy. Patii
mezi zgjistované bankovni Uvéry. Poskytuje se novym podnikam, nezndmym, resp. podnikim se
snizenou Uvérovou schopnosti. Poskytuje se v pevné ¢astce po dobu dohodnuté splatnosti. Vécnou
zéstavou mohou byt: cenné papiry, zbozi, sménky, platebni dokumenty, faktury atd.




Kontokorentni Gver — neni n&jakym zvlastnim druhem bankovniho Gvéru, ale mé specificky, pruzny
zpasob poskytovani a spléceni. Poskytuje se na béZném Ucte, tzv. kontokorentu, na némz ma podnik
bud’ své prostiedky (kreditni zistatek), nebo mu banka poskytuje Gveér (debetni zistatek). Banka
propléci z tohoto Uctu dohodnuté platby podniku, pokud je zastatek G¢tu kreditni. Nema-li podnik na
Ucté dostatek prostiedkii, poskytuje mu natomto Ucté v podstate automaticky Gveér a to do stanoveného
Gverového rdmce. Podnik plati potom bance Urok za poskytnuti Uvéru.

Eskontni Uver —rozumime jim odkup smeének bankou s moznosti postihu predchazejicich majiteli,
drZitela sménky. Prodgj je zal oZzen na principu diskontnich operaci tzn., Ze banka vypléaci ¢astku po
srézce diskontu a inkasuje od dluznika jmenovitou hodnotu smeénky. Rozdil piedstavuje vynos pro
banku, naklad pro prodavajiciho. Modifikaci eskontniho Uvéru v oblasti vnéjSich, zahrani¢nich
obchodnich vztaht je negociacni Gvér. Jde o eskont smeének vyvozce (vetitee) vystavenych na
dovozce (dluznika).

Akceptacni Gver — je zvldStni formou bank. Gvéru. Banka na Zadost klienta akceptuje smenku
vystavenou na ni dluznikem, tj. zavéZe se zaplatit ji za dluznika ve Ihaté splatnosti. Akceptacnim
Gvérem nedava banka dluznikovi penize, ale piejimé jeho zavazek. Modifikaci akceptacniho Gvéru

v oblasti zahrani¢nich obchodnich vztahi je ramboursni Gvér. Jde o akcept smeénky vystavené na
dovozce vyvozcem.

Avalovy Uver — piredstavuje poskytnuti zaruky klientovi za zaplaceni jeho zavazka, napt. za zavazek
odbératele vici jeho dodavateli za dodavky zbozi. Banka neposkytuje Gvérem penézni prostiedky,
nepiebira zavazek, ale ruci za jeho zaplaceni. Za poskytovani zaruky poZaduji banky provizi, zavisiou
hlavné na riziku.

Vypocet uroku:

100 360

urok (K¢),

uroceny kapitdl (K¢),
&as (dny, za které se pogita trok),
Urokova sazbav %

T "X C

Ostatni zdroje kratkodobého financovani
Vedle dosud uvedenych zdroji, mize byt obézny majetek financovan:

Ostatnimi_kratkodobymi zdroji — patii mezi né kratkodobé nebankovni Gvery, jako napt.: zavazky vaci
zaméstnancim z mezd v dasledku posunu vyplat mezd za dobu vykonani préce; zavazky vaéi stétnimu
rozpoc¢tu v dasledku posunu placeni dani a vznikem danové povinnosti; zavazky z plateb pojistného
socidlniho a zdravotniho pojisténi vici stét. rozpoctu ¢i prislusnym pojistovnam; kratkodobé vypujcky
od jinych podniki atd.

Majetkovwmi prreménami — rozumime jim takové financovani, pii némz se zajist'uji penézni prostiedky
na zabezpetovani raznych, hlavné hmotnych slozek obézného majetku, popi. spléceni zavazki, aniz se
meéni objem stévgjicich zdrojt.

K formam tohoto financovani Ize pritadit: obnovu spotiebovaného obézného majetku z trzeb podniku;
financovani obéZzného majetku z odpisi; prodeje nepenéznich slozek majetku; faktoring — piredstavuje
prodel pohledavek podniky bankém ¢i specializovanym finan¢nim institucim (faktoram), zabyvajici se
timto druhem obchodu jako svou hlavni ¢innosti.

Dlouhodobymi zdroji — v souvislosti s financovanim obézného majetku se ¢asto neuvadgji. Patti k nim
vSechny formy vlastniho kapitélu podniki a stiedné ¢i dlouhodobé Gvéry na obézny majetek.




DLOUHODOBE FINANCOVANI PODNIKU

( = financovani investic)

Dlouhodobé financovani se zabyvéa soustied’ovanim a optimal nim sloZzenim rtiznych forem financnich
zdroji na Uhradu podnikovych investic. Investici oznacujeme vydaje na prvotni porizeni investi¢niho
majetku. Investi¢ni majetek predstavuje ¢ast jeho celkového majetku, kterd funguje v podniku po delsi
obdobi (déle nez 1 rok), zpravidla se postupné opotiebovava a preméniuje penézni prijmy.

Dlouhodobé financovani rozdélujeme na:
financovani strednédobé (1-5 let)
vlastni dlouhodobé (financovani majetku s Zivotnosti vySSi nez 5 | t).

Dlouhodobé financovani by meélo sledovat tyto z&kladni cile:
zgjistit ekonomicky zdivodnénou rozpoctovanou vysi kapitalu na podnikem predpokladané
investice, spliujici poZzadovanou miru vynosnosti
dosdhnout co ngjniZsich pramérnych naklada kapitalu na poZadované investice
nenarudit finanéni stabilitu (nezvysit podstatné financni riziko firmy) — napt. neimérnym
zapojenim ciziho dlouhodobého kapitalu do financovani investic.

Hlavni zdroje dlouhodobého financovani akciove spolecnosti
A. Interni zdroje B. Externi zdroje
1. Odpisy . Kmenové akcie
2. Nerozdéleny zisk . Prioritni akcie
3. Dlouhodobé finan&ni rezervy . Podilové listy
(rezervni fondy, penzijni fondy)|4. Dlouhodobé tvéry fin. instituci
. Dlouhodobé uvéry dodavatelské
. Finan¢ni leasing
. Finan&ni podpora statu
. Ostatni externi zdroje

O~NO U WN B

Zainterni zdroje dlouhodobého financovani se povazuji finanéni zdroje, které vznikaji na zakladé
vnittni ¢innosti podniku.

Cizi zdroje dlouhodobého financovéani zahrnuji veSkeré externi zdroje, snizené o vklady vlastniku.
Patii sem zdroje ziskané pomoci obligaci, dlouhodobych Gvéri, financniho leasingu, event. formou
finan¢ni podpory statu a jinych instituci.



| nterni financovani

Odpisy
Hmotny a nehmotny investi¢ni majetek funguje v podniku nékolik let. NemiZe byt proto zahrnovén
do provoznich nékladi ngjednou, ale postupné, v jednotlivych letech Zivotnosti.
Postupné, systematické rozvrhovani porizovaci ceny investi¢éniho majetku do nékladi na ¢innost
podniku po dobu jeho Zivotnosti se uskutestuje pomoci odpisi. Odpisy miazeme definovat jako ¢ést
ceny investi¢niho hmotného a nehmotného majetku, ktera se v prabéhu jeho Zivotnosti systematickym
zpasobem zahrnuje do provoznich néklada podniku, vynal oZzenych za urcité obdobi.
Odpisovani vsak nemusi znamenat, Ze zéroven klesa trzni cena majetku. Ta se miZe vyvijet nezévisle
na zastatkové cen¢. Odpisy jako slozka provoznich néklada ovliviiuji vysi vykazovaného hospod.
vysledku, atimi zéklad dan¢ ze zisku a rentabilitu podnikéni. Do doby obnovy investi¢niho majetku
vystupuji odpisy jako volny finanéni zdroj, pouZitelny k jakémukoliv Gcelu.
Odpisy by mély v bezinflacnim prostiedi zajist'ovat obnovu stévajiciho investi¢niho majetku.
Systém odpisovani vyrazné ovliviuje moznost modernizace investicniho majetku. Odpisy IM
prostiednictvim vykazovaného zisku ovliviiuji citelné z&kladnu pro vypocet dang.

Rozli su1 eme odpisy:
Ucetni, které jsou zahrnovany do néklad, o jejich vyS a zpisobu odepisovani rozhoduje
podnik samostatné na zakladé svych odpisovych plani, slouzi hlavné k vyjadieni nékladové
funkce odpisi a ovliviuji vykazovany hospodéisky vysledek
daviové, kteréjsou stanoveny pro Uéely dané z prijmu, nejsou predmétem Gctovani,
mimoucetné se o né upravuje vykazovany zisk, stét stanovi maximéné mozné ¢éstky odpisi,
které jsou z danového hlediska uznavany jako naklady

Doba odepisovani ma zohlediiovat jak ocekavané fyzicke, tak i moralni opotrebeni hmotného
investi¢niho majetku. V CR existuje celkem pét odpisovych skupin s dobou odepisovani od 4 do 45
let.

M etoda odepisovani
Linearni
pri linearni metode se odpisy rozvrhuji na jednotliva [é&a fungovéni investice stejnym podilem
z ceny majetku. Lineérni odepisovani nemusi vést k rovnomérnému zatiZzeni jednotlivych vyrobki
odpisy. V prvnich letech Zivotnosti se obvykle vyrabi mnohem vice produkce nez pozdgji.
Degresivni
P¥i degresivnich metodéch se ro¢ni odpisy v priabéhu Zivotnosti sniZuji — nejvice se odepisuje na
zacétku Zivotnosti investice, neméné koncem.
Nejcastéjsi postupy degresivniho odepisovani:
odepisovani stejnym procentem ze zastatkové ceny — nikdy se neodepiSe piné pavodni cena
majetku, vzdy zistane urcita neodepsana céstka.
odepisovani dle tzv. kumulativniho souhrnu ¢isel z pofizovaci ceny — odpisy klesgji zcda
rovnomérné béhem doby Zivotnosti.

V CR jsou sou¢asna pravidla daiiovych odpisi rdmcové vymezena daiovymi piedpisy.

Pro linearni odepisovani jsou stanoveny odpisové sazby u jednotlivych odpisovych skupin zvlast pro
1. rok a pro dalSi roky odepisovani.

Pro zrychlené odepisovani jsou zakonem urceny koeficienty zrychleného odepisovani. Jde vlastné o
degresivni odpis od druhého roku odepisovani zvysujicim se procentem ze zistatkové ceny.

Nerozdéleny zisk
Nerozdéleny zisk je druhym nejvyznamngjSim zdrojem interniho financovani investic. Nékdy se
oznaguje jako zadrZeny zisk. Obecné jg miZeme charakterizovat jako tu ¢ast zisku po zdanéni, ktera
neni pouzita na vyplatu dividend ¢i na tvorbu fonda ze zisku.




Tvorba nerozdéleného zisku

Zisk b&zného roku

- dan zezisku

- pridél rezervnimu fondu

- pridély jinym fondim ze zisku

- Uhradatantiem

- vyplatadividend ¢i podilt na zisku
nerozdéleny zisk bézného roku

+ nerozdéleny zisk z minulych let
Nerozdéleny zisk koncem roku

Nerozdéleny zisk vystupuje v bilanci podniku jako jedna ze sou¢asti vliastniho jmeéni.

Z hlediska fungovani zisku jako zdroje financovani podnikovych potieb je vSak dulezita preména
Ucetné vykazovaného zisku na penézni prostiedky. Je tieba zgjistit, aby bylo uskuteciovano jeho
systematické inkaso formou plateb od odbératelt po Uhradé vSech podnikovych zavazkia. Mnoho
podniki mazZe vykazovat zisk bézného roku, ale pii tom jesté nemusi disponovat odpovidajicimi
penéznimi prostiedky na financovani svého rozvoje.

Rezervni fondy

Tvorba rezervnich fonda ovliviiuje nepiimo vySi nerozdéleného zisku. Jsou soucasti vliastniho

kapitdlu. Predstavuji ¢ast zisku podniku, kterou si podnik ponechéva jako ochranu proti riiznym

rizikam. Pokud je podnik nemusi pouzit na financovéani predem uréenych potieb, mohou byt doc¢asné
vyuZity jako interni zdroj financovani rozvoje. Tvorbarezervnich fonda ze zisku je typicka zegiména

pro evropské a. s.

V a. s sevétdinou tvori dva druhy rezervnich fondu:

- povinné rezervni fondy — jsou tvoreny na zakladé zdkona, NejduleZitéjSim ukolem rezervnich
fondu je umoznit event. Uhradu ztrét z podnikani. Vystupuiji jako vSeobecné pouzitelné rezervy
dobrovolné rezervni fondy — vznikaji na zakladé vlastniho rozhodnuti podniku. Maji zpravidla
presné vymezeny Ucel pouZiti, coz omezuje jegjich mobilitu ve finanénim fizeni. Jsou tvoreny napt.
za iceem Uhrady nekterych specia nich, mimoréadnych ztrét, nebo k nakupu akcii a podila
v jinych subjektech podnikéni. Mohou byt tvoreny i na predpoklédané vétsi investice podniku ...

Vedlerezervnich fondi existuji jesté rezervy. Odlisuji se od rezervnich fonda zptasobem své tvorby
(jsou obvykle zahrnovany do nékladi podniku) a uzsi i¢dovosti mozného pouziti. V bilancich jsou
zahrnovany bud’ pod cizi kapital nebo jako zvI&stni polozka ostatni kapitél. Neékteré rezervy mohou
byt podle danovych zakoni zahrnovany do nakladi jako uznatelny naklad — pak mluvime o zakonnych
rezervach. O ostatnich rezervach rozhoduje podnik. Rezervy jsou vytvareny na ngrazngjsi ucdy: na
technicky rozvoj, na opravy hmotného investicniho majetku, na nedobytné pohledéavky, na dan ze

zisku, na dividendy, na kursové ztréty.

Externi financovani
Externi zdroje financovani investic predstavuji objemové zpravidla menSi ¢ast zdroja na prirastek
investi¢niho majetku. Jegjich znatna rozmanitost souvisi s rozvojem ainovacemi na kapitalovych
trzich. Vyznamnym externim zdrojem v akciovych spolecnostech jsou rizné druhy akcii. Z hlediska
financovani podnikatel skych potieb je dileZité rozliSeni kmenovych (obyceinych) a prioritnich
(ptednostnich) akcii.

Kmenove akcie
Kmenoveé akcie jsou charakteristické tim, Zejgich majitel mé pravo na vyplatu dividend, ale nema
zarucenou jgich vysi, nékdy nemusi byt vyplaceny vibec. Jsou to CP s pohyblivym vynosem. Majitel
kmenové akcie ma také pravo zicastnit se hlasovani na VH, prévo na podil z likvidagniho vynosu
v piipadé likvidace firmy a predkupni prédvo na nove akcie (umoziuje zachovat pavodni podil).




Pozadavky majiteli kmenovych akcii na vynosy a majetek akciové spolecnosti jsou uspokojovany
pouze aZ po uspokojeni poZadavki statu (dané), diuzniki (splatky Gvéra, obligaci, Urokt) a majiteli
prioritnich akcii.
1. v nekterych zemich mazZe firma emitovat nékolik téid kmenovych akcii, které selisi
hlasovacim pravem
2. nékdy podnik uskutetnuje Stépeni (déleni) kmenovych akcii. Dochézi k tomu tehdy, kdyz
management firmy pocit'uje, Ze kmenové akcie za sniZzenou trzni cenu by se |épe prodavaly.
3. v nekterych a. s. jsou vypléaceny dividendy formou novych akcii akcionditim, tzv. akciove
dividendy
4. a s. nekdy uskutesnuji zpétny odkup jimi emitovanych akcii

Vyhody financovani pomoci kmenovych akcii:
neexistuji pevni zavazky na dhradu dividend
financovani pomoci kmenovych akcii mtize byt vyhodné pro ty podniky, v jgichz kapitalové
struktuie je vySSi nez optimdlni drovet dluhi
kmenové akcie jsou vétSinou snaze prodgné nez prioritni a obligace, protoze jgich vynosnost je
VySSi

Prioritni akcie
Prioritni akcie predstavuji Gc¢ast vlastniho kapitdlu podniku. Zajist'uji vétSinou narok na pevny piijem
dividend. Jsou to CP sfixnim vynosem. Vlastnici prioritnich akcii maji piednostni pravo na vyplatu
dividend. Mgjitelé nemaji zpravidla hlasovaci pravo. Podil prioritnich akcii na celkovém akciovém
kapitalu je obvykle omezen bud’ zakonem nebo stanovami akciové spolegnosti. V CR jeto vyse 50 %
akciového kapitalu.
1. trZni ceny prioritnich akcii jsou ¢asto stejné jako nominalni ceny, vyznatené na akcii
2. dividendovy vynos pr. akcii nemusi ztistavat vZdy stejny, méni se v souvislosti s Ur. mirou ...
3. vétSina prioritnich akcii umoziuje kumulaci dividend. To znamena, Ze jestliZe firma nemtize
z ngjakych davodua vyplatit prioritni dividendy nemuZe vyplécet dividendy km. akcionaram tak
dlouho, dokud neuhradi vSechny prioritni dividendy za minulé obdobi. Nérok na vyplatu
dividendy z pr. akcie tedy v jednom roce nezanik4, ale postupné se kumuluje
4. majitelé pr. akcii vSeobecné nejsou opravnéni volit
5.V nekterych ptipadech je pii emisi prioritnich akcii stanovena moZnost budouci konverze téchto
akcii na kmenové akcie nebo naopak prévo emitenta po uréité dobé odkoupit za predem
stanovenou cenu prioritni akcie od jegich vlastnika

Vyhody financovani pomoci prioritnich akcii:
relativni stabilitadividend z pr. akcii pti ristu zisku
rust kapitalu, zpravidla bez omezeni vlivu majiteld kmenovych akcii
neuskutecnéni vyplaty dividend z pr. akcii ma méné vézné dasedky (moznost kumulace dividend)
nez u KA
niZsi néroky navys dividend nez u kmenovych akcii

Dlouhodobé diuhy
Mezi dlouhodobé dluhy podniku patii predevSim emitované podnikové obligace, bankovni
dlouhodobé uvery, dodavatelské dlouhodobé tveéry, diouhodobé piijaté zalohy od odbératelt a
dlouhodobé smeénky. Financovéni investic pomoci téchto raznorodych dlouhodobych navratnych
zdroju financovéni se nazyva také diuhovym ¢i ndvratnym financovanim, nebo financovanim z cizich
zdroja.

Podnikové obligace
Podnikové obligace jsou dluhové CP, které emituje podnik s cilem ziskat od investora dlouhodoby
finanéni zdroj. Emitujici podnik (dluznik) se v nich zavazuje, Ze ve stanovené dobé¢ zaplati majiteli
obligace nominalni cenu obligace a v dohodnutych terminech i Urok. Majitel podnikové obligace neni




spoluvlastnikem emitujici firmy, nemé (az na vyjimky) hlasovaci prévo. Vystupuje jako véritel a
nepodili se na rozhodovani firmy. Splaceni aroku z obligaci véfiteli je povaZzovano v Ucetnich a
danovych predpisech za ndklad podniku a sniZuje zdanitelny zisk.

Nebézngji je trok z podnikovych obligaci stanoven formou pevné irokové sazby z nominélni ceny.
Sazba je neménna pro celou dobu Zivotnosti obligace.

Podnikové obligace s pohyblivou Urokovou sazbou jsou typicke tim, Ze neni uréena fixni Urokova
sazba, ale jsou stanoveny jen zpasoby a podminky, podle kterych se irok méni po uréitém obdobi.
Urok se obvykle odvozuje od zmén diskontni sazby emisni banky, nebo od oficidné vykazované miry
inflace.

Podnikové obligace mohou byt splaceny véritelim bud’ jednorézové po uplynuti Zivotnosti, nebo
v dil¢ich rovnomeérnych ¢i nerovnomérnych splatkéch.

Dlouhodobé uvéry
Dlouhodoby Gvér mize podnik ziskat ve dvou podobach:
bankovni Gver
poskytovany ve formé penéz komerénimi bankami, ale také pojistovacimi spole¢nostmi, penzijnimi
fondy. Nej¢astéji méa podobu:
terminované pujcky — jsou poskytovany vétSinou na rozsirovani hmotného investicniho majetku
podn| ku. Specificky charakter terminovanych pajcek mazeme vyjadiit témito znaky:
postupné umorovani terminované pajcky béhem doby jeji splatnosti, splatky maji casto
charakter anuitnich splatek
prevladajici pevna arokové sazba
podilova U¢ast terminované puj¢ky nainvesti¢nich vydajich
zaruéni podminky a ochranna ujednani — pro vySSi stupen rizikovosti, zaruky mohou mit
charakter osobniho zajisténi (tieti osoba — rucitel, na sebe pigjima zavazek) ¢i redlného
zgjisténi (dluznik predava bance zastavy — CP, zboZi, movité véci...)
podminky pro piipad neplnéni zavazka — term. ptijcky obsahuji ujednani, kterd umoZznuji
bance trvat na okamzitém splaceni celé pujcky za urgitych podminek.
hypotekdrni Gver — avér, ktery miZe podnik obdrzet oproti zastavé nemovitého majetku.
Zpravidla jde o pozemkovy a bytovy majetek. BéZznym zptsobem splaceni jsou ro¢ni anuity.

dodavatel sky uver

poskytovany v podobé dodavek nékterych druha fixniho majetku dodavatelem odbérateli.

Poskytuji je zeiména dodavatel € stroju a technol ogickych zafizeni tak, Zze dodavaji jednotlivé stroje ¢i

investi¢ni celky, které odbératd spléci postupné (event. ngjednou) véetné Uroki. Dodavate € poskytuji

dlouhodoby Gvér bud’ pfimo, nebo pomaoci refinancovani prostiednictvim bankovnich Gvér.

Z hlediska zaruky mizeme dlouhodobé dodavate ské Uvery rozdélit na dva typy:
podmineny prodejni kontrakt - dodavatel zastava vlastnikem dodévky az do okamziku Uhrady
vSech splatek. Pri koupi odbératel zpravidla uhradi mensi ¢ast ceny dodavateli a vyda vlastni
sménku na zbytek ceny. Odbératd pak uhrazuje dodavatdli jistinu a Grok tak dlouho, dokud
sménka neni splacena. teprve po posledni splatce piechézi majetek do viastnictvi odbératele.
V pripadé nesplaceni mizZe dodavatel prevzit majetek zpét.
Gver na movitou zastavu — zatizeni prechézi do vlastnictvi odbératele, ktery postupné splaci
hodnotu dodavky. Zatizeni viak slouzi pro veéritele jako zaruka.

Finanéni leasing
Pronajimatel prevadi ekonomicky na najemce vSechnarizika a vynosy, spojené s fungovanim zatizeni.
Doba leasingu sev podstate kryje s dobou ekonomickeé Zivotnosti pronajimaného majetku a leasingové
splatky pokryvaji porizovaci cenu prongjatého zarizeni a ziskovou marzi pronajimatele. Leasingova
smlouva nemuze byt za normalnich podminek vypovéditelna. Smiouvy o finanénim leasingu zajist'uji
vétSinou ngjemci pravo odkoupeni majetku po skon¢eni doby leasingu. Finanéni leasing slouzi
k trvalému potizeni daného majetku formou splatek.
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SHRNUTI

Ukolem kazdého podniku je predevsim ziskavat penézni prostiedky na provoz i rozvoj podniku,
investovat volné penézni prostiedky tak, aby majetek firmy rostl a zabezpetovat tak jei Uspésny
provoz. Financovani majetku podniku je moZzné z kratkodobych (splatnych do jednoho roku) nebo
dlouhodobych zdroj:i ( zde nutno podotknout, Ze dlouhodobé financovani jesté délime na stiednédobé
—1- 5et, nebo vlastni dlouhodobé — nad 5 | et).

Krétkodobé financovani
jeucelné odliSovat krétkodobé financovani a financovani obéZzného majetku, byt’ spolu Uzce souvisi.
V zé&kladni vazbe 1ze kratkodobym financovanim chépat financovani obézného majetku
z kratkodobych zdroji. Ve skutednosti v3ak se obézny majetek financuje dilem i z dlouhodobych
zdroju, které mohou financovat trvaly, alei prechodny obézny majetek. Naopak kratkodobé zdroje
mohou prevysit obézny majetek a financuji pak dlouhodoba aktiva. Vznikaji tak rizné systémy
financovani obéZzného majetku, atoi s prislusnymi — kvalitativné rozdilnymi — dasledky pro rtizné
stranky finan¢niho hospodateni podniki. Mezi hlavni zdroje kratkodobého financovani patii:
obchodni Gver
krétkodobé bankovni Gvéry

ostatni zdroje kréatkodobého financovani.

Dlouhodobé financovani
financovani investic do fixniho majetku se mé teoreticky opirat o zasadu, Ze dlouhodoby majetek je
tieba kryt dlouhodobymi zdroji.
Hlavni zdroje dlouhodobého financovani investic akciové spolecnosti mohou byt:
- odpisy

nerozdéleny zisk

dlouhodobé rezervy

emitované akcie

dlouhodobé tvery

obligace

finan¢ni leasing

ostatni externi zdroje.
Vevyspelych pramyslovych zenich maji rozhodujici podil na financovani investic interni finan¢ni
zdroje.

Pri financovani investic pomoci internich a externich nékladi se prosazuji 3 zakladni tendence:
1. rozhodujicim zdrojem financovani investic jsou ve vétSing zemi interni finanéni zdroje

2. rozhodujicim internim zdrojem financovani investic jsou odpisy

3. v radmci externich zdroju jsou financovani investic pievladaji bankovni Gveéry

KLi COVE POIMY

Krétkodobé a dlouhodobé financovani podniku
Interni a externi zdroje financovani

Finan¢ni leasing

Prioritni a kmenova akcie

Odpisy

Nerozdéleny zisk
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Piiloha 1

DANOVE ODPISY
Odpisova skupina | Doba odpisovani
1 4
2 6
3 12
4 20
5 30
Rovnomeérné odpisovani
Odpisova skupina Roéni odpis (%)
v prvnim roce K; v dalSich letech K,
1 14,20 28,60
2 8,50 18,30
3 4,30 8,70
4 2,15 5,15
5 1,40 3,40

Odpis = vstupni cena *

ro¢ni procentni odpisova sazba

100

Zrychlené odpisovani

Odpisova skupina

Koeficient

v prvnim roce

v dalSich letech

4

5

6

7

12

13

20

21

QR WIN]| -

30

31

. vstupni cen
.. odpis v prvnim roce odpisovani
.. koeficient pro prvni rok

... Odpis pro dalSi |é&ta odpisovéani

.. koeficient pro dalSi roky

.. zustatkova cena

.. pocet Iet, po které byl jiZ majetek odpisovan



Piiloha 2

Rozvaha Ceského Telecomu za rok 2002 a 2003

ROZVAHA

2002

2003

Meziroéni zména

03/02
Investié¢ni majetek 131 210 139 599 6%
hmotny investi¢ni majetek 115 256 107 517 7%
pofizeni investic 4027 2803 30%
nehmotny investi¢ni majetek 11 556 28 971 151%
realizovatelna fin. aktiva a CP drzené do splat. 371 298 20%
investice 10 n.m.
Bézna aktiva 25141 15 107 40%
zasoby 1409 1100 22%
pohledavky 8 431 9 081 8%
penize a penézni ekvivalenty 5) 15 301 4 926 68%
AKTIVA CELKEM 156 351 154 706 1%
Vlastni kapital 111 272 90 148 19%
zakladni kapital 32 209 32 209 0%
rezervy 79 063 57 939 27%
MenSinovy podil 45 9 n.m.
Zavazky 45 034 64 549 43%
avéry a pajcky 22 027 45 065 105%
z toho: kratkodobé 12 513 20 021 60%
dlouhodobé 9514 25044 163%
zavazky vugi véritelm 11 049 10 980 1%
odloZeny danovy zavazek 11 958 8 504 29%
VLASTNI KAPITAL A ZAVAZKY CELKEM 156 351 154 706 1%




Piiloha 3

Rozvaha firmy SILNICE Brno, s.r. o.

31.12.2001 31.12.2002
v tis. K¢ v tis. K¢
AKTIVA CELKEM 186 180 251161
Pohledavky za upsané VJ 0 0
Stala aktiva 67 101 76 206
- nehmotny investi¢ni majetek 188 221
- hmotny investi¢ni majetek 66 255 75 327
- finanéni investice 658 658
z toho: vklady v podnicich 658 658
s rozhodujicim vlivem
Obézna aktiva 117 546 174 156
- zasoby 8 755 3155
- dlouhodobé pohledavky 12 626 16 614
- kratkodobé pohledavky 92 828 79 840
- finanéni majetek 3623 74 547
Ostatni aktiva 1533 799
PASIVA CELKEM 186 180 251161
Vlastni jméni 104 522 129 385
- zakladni jméni 29 800 29 800
- kapitalové fondy 4618 4617
- fondy tvorené ze zisku 3222 3221
- hospodarsky vysledek minulych let 49 508 59 302
- hospodarsky vysledek U€. obdobi 17 374 32 445
Cizi zdroje 78 648 119 026
- rezervy 4 000 9 207
- dlouhodobé zavazky 3459 3459
- krdtkodobé zavazky 57 189 106 360
- bankovni Gvéry a vypomoci 14 000 0
z toho: dlouhodobé bankovni Gvéry 0 0
Ostatni pasiva 3010 2750




