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UVOD

Tématem predloZzené diplomové prace jsou alternativni zdroje financovani podniku se
zaméfenim na CR. Vzhledem ke stile v&t§i potiebé finanénich zdrojii a zvySujicim se
ndkladim na jejich ziskdni jsou podniky nuceny hledat alternativni zdroje jejich
financovani, tzn. dal${ moZnosti financovani v porovnani s riznymi typy uvéri, vlastnim
kapitdlem, emisi dluhopisii atd. Pfedev§im pro zacinajici podniky se mize ziskdni tvéru
stat velice problematickou zalezitosti vzhledem k tomu, Ze jsou na trhu kratkou dobu a pro
banku nemuseji byt divéryhodnymi. Muze také nastat situace, Ze podnik jiz disponuje
vysokym podilem dvérti a dal$i zadluZeni jizZ neni moZné. Proto je tedy nezbytné zacit
hledat jiné moZnosti, jak pro podnik zajistit dostatecné mnoZzstvi finan¢nich zdroju. Pro
efektivni fungovani podniku je velice dilezité najit takové zdroje, které jsou pro néj,
predevsim z hlediska ndkladt na jejich ziskani a dostupnosti, nejvyhodnéjsi. Také v oblasti
inovaci a jejich postupného zavadéni do praxe miZe byt zejména pro malé podniky
obtizné ziskat pro tyto Cinnosti dostatek financnich prostfedki. Investovani do inovaci

muze byt v ptipad¢ uspéchu vysoce vynosné, ale na druhé stran¢ velice rizikové.

Alternativni zdroje financovani maji ve financovani podnikti svlij nezastupitelny vyznam a
v nékterych piipadech mohou byt i1 vyhodnéjsi ve srovndni stzv. ,klasickym
financovanim®. Pfedeviim v soudasné dobé&, kdy se nejen CR potykd s nedostatkem
kapitdlu a zvySenou obezietnosti bank v oblasti poskytovani uvért, se tento zpisob
financovani stivd jednim z mozZnych feSeni této situace. Diky moZnosti vyuZiti
alternativnich zdrojii opét dochdzi k posileni stability podnikli a rozvoji podnikatelskych
¢innosti, které maji sice ristovy potencidl, ale pro investory a bankovni instituce se mohou
jevit jako rizikové. Tyto zdroje mohou rovnéz v nékterych piipadech zachranit podniky

pred upadkem.

Cilem této priace je systematicky analyzovat problematiku financovani podnikil
alternativnimi zdroji v ramci CR. Diive ne’ se prace zaméii na konkrétni alternativni
zdroje financovani, stru¢né pojedna o financnich zdrojich podniku obecné. K detailnéjSimu
rozboru alternativnich finan¢nich zdroju je zvolen leasing, faktoring, forfaiting, rizikovy a

rozvojovy kapitdl. Cilem této analyzy je charakteristika vybranych zdroji financovand,
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predevsim jejich zdkladnich druhii, ndkladii na jejich ziskani, postupu pfi jejich ziskdvani a
v neposledni fad¢ porovnani jejich vyhod s nevyhodami.

Dalsi cast prace je vénovéana detailné¢jSimu rozboru vybranych zdroji financovani
z hlediska aktudlni situace na finanénim trhu v CR. Vtéto &asti jsou posuzovény
predeviim na zakladé platné legislativy CR a je zde analyzovan i vyvoj tykajici se jejich
poskytovani specializovanymi spolecnostmi - konkrétn¢ vySe uskutecnénych transakci
prostiednictvim téchto zdrojl, jejich nejvyuzivanéjsi druhy atd. Cilem posledni ¢asti je
posouzeni vybranych zdroji financovani, a to leasingu a uvéru z hlediska jejich
ekonomické vyhodnosti. Pro tcely komparace téchto dvou vybranych zdroju je vytvoren

,fiktivni podnik®, na kterém je tato problematika analyzovana.
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1. Zdroje financovani podniku

Majetek podniku mize byt financovan z riiznych finan¢nich zdroji, resp. kapitdlu. Jsou
potiebné k zajisténi samotného chodu podniku a jeho dalsiho rozvoje. V podstaté se jedna
o jednotlivé slozky podnikového kapitdlu a v ucetnictvi jsou zachycovdny na strané pasiv.

~ v e v co 12 2 17 2 P . e 1
Pro pfesnéjsi vymezeni finan¢nich zdroji dale uvadim nésledujici definice:

o Definice finan¢nich zdroji podniku v uZsim pojeti:
»Riizné slozky podnikového kapitdlu. Vyjadiuji (abstraktné) piivod majetku podniku
(prameny, zpiisoby jeho nabyti). Staticky jsou vyjddreny v pasivech rozvahy podniku.
Dynamicky vyjadruji prirustek kapitdlu za urcité obdobi. SloZeni financnich zdrojii v tomto

pojeti vytvdri financni strukturu podniku.

o Definice finan¢nich zdroji podniku v §irSim pojeti:
., Ruizné slozky podnikového kapitdlu a zpiisoby (prameny) vytvdreni penéZnich prostredkil.
Zahrnuje tedy navic (proti uZsimu pojeti) i tvorbu penéZnich prostredkiu majetkovymi
premenami, tj. zménami struktury aktiv. Napr. prodejem nepenéeiniho majetku uvolnuje
hmotné aj. vdazany kapitdl preménou na penize. Tim umoZiuje jeho pouZiti k ndakupu jiného

majetku. “

Tato pojeti spolu navzdjem souviseji a z Casti se i prekryvaji. Sirs$i pojeti finan¢nich zdroji

je povazovano za presn€jsi a vhodnéjsi nejen z pohledu teorie, ale 1 z hlediska praxe.

1.1 Klasifikace finan¢nich zdroju

Finan¢ni zdroje podniku lze klasifikovat podle nékolika hledisek. V odborné literatuie,
Fotr (1999), jsou uvedena nasledujici tii zdkladni hlediska ¢lenéni finan¢nich zdrojt:

1) hledisko vlastnictvi
Na zéklad€ vlastnictvi lze finan¢ni zdroje ¢lenit do dvou skupin, které jsou tvoreny
vlastnim kapitalem (vlastnim zdrojem) a cizim kapitalem (cizim zdrojem).

Jak uvadi Synek (2007), mezi vlastni kapital patii:

! ZAK, M. a kol. Velka ekonomick4 encyklopedie. I. vyd. Praha: Linde, 1999. ISBN 80-7201-172-3.
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o zdkladni kapitdl, jenz je vytvafen penéZnimi 1 nepenéznimi vklady
spole¢nikil do spolecnosti.

a fondy ze zisku — jejich tvorba je ddna piimo zdkonem nebo pfedepsdna ve
stanovach spolecnosti. Fondy slouzi ke kryti ztrdt nebo k pfekondni
nepiiznivé situace v hospodareni podniku.

o nerozdéleny zisk — €ast jiz zdanéného zisku, kterd nebyla rozdélena mezi
majitele, ale je urCena k dalSimu podnikani. Je pfidélovan k rGznym
rezervnim fondiim.

o kapitdlové fondy (v pfipadé akciové spolecnosti), jejichz hlavni ¢ést je
tvofena tzv. emisnim aziem (tj. rozdil mezi prodejni a nomindlni cenou

akcii pfi emisi).

Cizi zdroje jsou naopak zdvazkem podniku, ktery musi byt v blizké ¢i vzdalenéjsi

budoucnosti splacen. Podle Fotra (1999) se mezi tyto zdroje fadi napiiklad:

a

bankovni uvéry (kriatkodobé 1 dlouhodobé) — napi. eskontni, lombardni,
kontokorentni, hypote¢ni tvér,

dodavatelské uvéry (dodavatel doda zbozi na tvér),

emitované podnikové dluhopisy a dluzni Upisy,

sménky,

rizné zdvazky kratkodobého charakteru (napt. vic¢i zaméstnanciim, finanénimu
uradu...)

zélohy pfijaté od odbératelt.

2) hledisko doby splatnosti

Jak uvadi Veber (2001), Jedna se o urCity Casovy tusek, na ktery podnik zdroje (kapital)

ziskal. Z tohoto pohledu se tedy finan¢ni zdroje rozdéluji na kratkodobé a dlouhodobé.

Délicim kritériem je v tomto Clenéni jeden rok. V piipad¢, Ze je kapitdl splatny v pribehu

jednoho roku, jedna se o zdroj kratkodoby (béZné bankovni uvéry a vypomoci, kratkodobé

zévazky...). Pokud je splatnost del$i nez jeden rok, pak hovoiime o kapitdlu dlouhodobém

(dlouhodobé bankovni tvéry, dluhopisy...).
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3) hledisko pivodu zdroju

V odborné literatufe je uvedeno, Veber (2001), Ze pokud jsou zdroje ziskavany vlastni
¢innosti podniku, jednd se o interni zdroje (zisk, odpisy, zdroje ziskané prodejem
nepotiebného majetku). V piipad¢€, Ze podnik tyto zdroje vyuzije jako zdroj financovani,
hovofime o tzv. samofinancovdni. Pfi pouZiti zisku jako hlavniho zdroje financovéni
nedochazi ke zvySovani zdvazki a rizika plynouciho ze zadluZeni. Jako nevyhodu lze uvést
nestabilitu tohoto zdroje, protoZe podnik nejprve musi vytvofit zisk v takovém objemu,
ktery by pokryl investi¢ni ndklady urcitého projektu.

Co se tyce odpisil, jednd se o pomérné stabilni zdroj financovani. Podnik odpisy ¢aste¢né
ziskdva v cenich prodanych vyrobkl a poskytovanych sluZeb, tj. inkasem trzeb. Odpisy
také nepodléhaji zdanéni na rozdil od zisku.

O externich zdrojich hovoiime v piipad¢é, Ze byly ziskdny mimo provozni cinnost
podniku. Do této skupiny jsou obvykle fazeny vSechny typy uvérd, emise akcii a dluhopisit

atd.
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2. Alternativni formy financovani podniku

Pro financovani a rozvoj podniku je n€kdy potieba ziskat vice financ¢nich prostfedka, nez
poskytuji ,,bézné* financni zdroje (vlastni kapitdl, Gvéry, dluhopisy atd.). Zejména pro
malé a stfedni zacinajici podniky muiZe byt problémem ziskat finan¢ni prostiedky pro
financovani svych potifeb. Z pohledu bank a rGznych investori se investovani do
takovéhoto podniku mtiZze zdat jako velmi rizikové.
Odbornad literatura piesn¢ nedefinuje alternativni zdroje financovani. Z mého pohledu se
jednd o ruzné ,alternativy* (moZnosti) financovani v porovndni stzv. ,klasickym
financovanim®, napf. v porovnani s riznymi typy uvéri, vlastnim kapitdlem, emisemi
dluhopisti atd. Jednd se v podstaté¢ o dalsi zpiisob, jak by podnik mohl ziskat penézni
prostiedky.
Mezi alternativni zdroje financovéni je mozné fadit predevsim:

0o leasing,

a faktoring,

a forfaiting,

o rizikovy (rozvojovy) kapitdl.
Ve své diplomové préci se budu zabyvat vyhradné témito Ctyfmi zplsoby alternativniho
financovani podniku. Domnivam se, Ze pravé tyto zpusoby byvaji nejcastéji publikované,
zminované a nejspiS i vyuzivané mnoha podniky. Z tohoto diivodu jsem je zvolila
k detailnéjSimu rozboru. Alternativnich finan¢nich zdroji je mozné v souCasnosti nalézt

vice, neZ je uvedeno. Jedna se naptiklad o nasledujici:

Projektové financovani — podstatou je financovani samostatného subjektu, ktery byl
zaloZen za t&elem realizace projektu. Uvér je spldcen z cash flow tohoto subjektu a jako
zajisténi uvéru slouzi aktiva financovaného subjektu. Tato forma financovani se da uplatnit

u malych i velkych projekti.”

Tiché spolecenstvi — tichym spolecnikem je osoba, kterd na zdkladé smlouvy o tichém
spoleCenstvi investuje své financni zdroje do urcitého podniku. VUi tfetim osobdm

zUstdvad v anonymité, nemd tedy prdvo ucastnit se na vedeni podniku, ale miZe vSak

2 Projektové financovadni. [online]. CSOB, 2009 [cit. 2009-01-22]. Dostupny z WWW:
<http://www2.czso.cz/csu/2007edicniplan.nsf/publ/3111-07-2000_az_2006>
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podnikatele kontrolovat v jeho ¢innosti. Tichy spole¢nik se podili nejen na zisku, nybrz i

na ztrat¢ podniku. 3

Mikrofinancovani — jednd se o zvyhodnéné malé pujcky a zaruky pro drobné nebo
zaCinajici podnikatele od specializovanych instituci. Vyznamnym zdrojem tohoto typu
financovani je Ceskomoravskd zaruéni a rozvojova banka, a.s. (CMZRB), ktera
podnikatelim umoziiuje ziskat Gvéry za zvyhodnénych podminek (nizkd pevna drokova
sazba — popf. bezirocnd, dlouhd doba splatnosti...). CMZRB dile miZe poskytovat

bankovni zdruky, jenZ podnikateli umozni ziskani tvéri od komerénich bank.*

Inkubatory — podporuji zacinajici inovaéni firmy, jejichz hlavnim cilem podnikéni je
vyvoj novych vyrobki, technologii Ci sluZzeb a jejich ndsledné uvedeni na trh. Podpora
muze byt ve formé zvyhodnéného prondjmu kanceldiskych, vyrobnich ¢i dalSich prostor,
dile se mize jednat o cenové zvyhodnéné konzultantské, rekvalifikacni, Skolici ¢i jiné

sluzby.’

Strukturalni fondy EU - jednd se o ndstroj, ktery umoziuje realizovat politiku
hospodaiské a socidlni soudrznosti EU. O finan¢ni prostfedky mohou Z4adat nejen podniky

ale 1 obce, kraje, ministerstva, neziskové organizace atd.

2.1 Leasing

Termin ,leasing je pfevzaty z anglického jazyka a v ptekladu znamend ,,prondjem*.
V podstaté se jednd o obchodni operaci mezi leasingovym pronajimatelem a ndjemcem,
jejimz ucelem je zajistit pofizeni urcitého druhu majetku pronajimatelem dle potieb a

pozadavka ndjemce po urcité obdobi za tuplatu s moznosti jeho ptfechodu do vlastnictvi

* Tiché spoleCenstvi. [online]. Financni portdl, 2006-2009 [cit. 2009-01-22]. Dostupny z WWW:
<http://dumfinanci.cz/zajimavosti/tiche-spolecenstvi>

# Dluhové financovéni. [online]. CzechInvest, 1994-2009 [cit. 2009-01-22]. Dostupny z WWW:

< http://'www.czechinvest.org/dluhove-financovani#ps2 >

3 Inkubatory. [online]. Czechinvest, 1994-2009 [cit. 2009-01-22]. Dostupny z WWW:

< http://'www.czechinvest.org/inkubatory>

o Fondy EU. [online]. Ministerstvo pro mistni rozvoj, 2003-2007 [cit. 2009-01-22]. Dostupny z WWW:
< http://www.strukturalni-fondy.cz/>
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nijemce po skonceni doby trvani leasingové smlouvy. Pfedmétem leasingové smlouvy

miiZe byt jakykoliv hmotny nebo nehmotny majetek. ’

Jak uvadi Valach (2006), leasing se jako zdroj dlouhodobého financovani podnikovych
potieb rozsitil predev§im na pocatku 50. let v USA, odkud se nésledné rozsitil i do Evropy.
V soucasné dobé dochazi k jeho velice intenzivnimu vyuZivani ve v§ech modernich trznich
ekonomikdch. Podle mého ndzoru bude i v budoucnosti tento zpiisob alternativniho

financovani pfibyvat stdle na vyznamu.
V CR existuje mnoho leasingovych spoleénosti v riiznych forméach od nezdvislych

leasingovych spolecnosti az po dcefiné spolecnosti bank. MiiZe se také jednat o spoleCnosti

vétSich vyrobeil a dovozcei.

2.1.1 Druhy leasingu

Leasing je moZzné rozdélit podle raznych hledisek, z nichZ je nejcastéjsi ¢lenéni leasingu
z hlediska majetkopravnich vztahii na za¢atku a na konci smlouvy.

V tomto piipadé€ se leasing Cleni na financ¢ni, operativni a zpétny.

a) Financni leasing
Jedna o dlouhodoby prondjem majetku po celou dobu jeho Zivotnosti a jeho mozny odkup
po skonceni leasingové smlouvy. Tohoto druhu leasingu se vyuZiva pouze v ptipadé, Ze se
jednd o trvalé potizeni ur¢itého majetku formou splatek. Doba leasingu je vétSinou shodna
s dobou odepisovani predmétu. V piipadé, ze ndjemce chce uplatnit splatky jako danové
uznatelny ndklad, musi se fidit minimédlni dobou trvani finan¢niho leasingu stanovenou

danovymi zdkony. O této problematice bude pojednano ve 3. kapitole.

Leasingové splatky se sklddaji z pofizovaci ceny pronajatého majetku, droklti za uvér

poskytnuty leasingové spolecnosti bankou, zprostiedkovatelské odmény a ziskové

7 Co je to leasing. [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-22]. Dostupny z WWW:
< http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/rozdeleni/>
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ptirdzky. Tato forma financovani se svym charakterem v podstaté podobd piijcce penéz.
Majetek pottebny pro podnik je mozné poftidit, aniz by bylo tfeba disponovat vlastnim
kapitdlem. Na druhou stranu, vysoké leasingové zatiZeni miiZe pro podnik znamenat veétsi
riziko. OvSem Vvétsi riziko mize pro podnik podle mého ndzoru predstavovat i Gveérové
financovani. Leasingova smlouva nemiiZe byt za normdlnich podminek vypovéditelnd, coz
je jednou z nevyhod leasingu. Rozsah sluZzeb, napt. starost o servis, oprava a udrZzba,

piipadné pojisténi nezajistuje pronajimatel, nybrz tyto povinnosti prechdzeji na nijemce.

b) Operativni (provozni) leasing

V ptipad¢ operativniho leasingu se podle Valacha (2006) jednd o kratkodoby prondjem
urcitého druhu majetku. Doba trvani prondjmu byva vétSinou kratsi nez je doba Zivotnosti
a doba odepisovani predmétu leasingu, ale neni limitovdna. Obvykle se jednd minimaln¢ o
1 rok, maximdalné vSak podle stupné opotiebeni predmétu prondjmu. Ndjemce nemd pravo
na odkoupeni pronajatého majetku. Po ukonceni trvini leasingové smlouvy majetek tedy
zustava naddle ve vlastnictvi pronajimatele, ale za specifickych podminek mtze byt piesto
odkoupen. Na rozdil od finan¢niho leasingu v tomto pifipad¢ pronajimatel zajiStuje
pfevdzné 1 ptipadné opravy, udrzby a servis majetku. Co se tyCe leasingové smlouvy, je
vypoveéditelnd a pronajimatel nese vSechna rizika plynouci z vlastnictvi, provozovéni,
poskozeni, zni¢eni nebo ztraty majetku. Tato rizika byvaji ovSem zakalkulovana do ceny
leasingu, kterd byva vysSsi nez cena finan¢niho leasingu.

Tento typ leasingu se vyuziva v piipad¢, Ze dany majetek je pro podnik potfebny jen po
urcitou dobu a tudiz, z hlediska ekonomického, neni vhodnd jeho koup¢. (MiZe se jednat
napf. o zvySenou potiebu dopravnich prostfedkil, specidlnich vyrobnich linek a jinych
zafizeni nutnych k zabezpeceni plynulého provozu podniku atd.). Byvd vyuZivan

predevSim u prondjmu osobnich automobild, pocitact, kancelarské techniky atd.

Struktura leasingové splétky je obdobnd jako u finan¢niho leasingu. Sklada se z amortizace
predmétu  leasingu, poplatku z poskytovanych finan¢nich  sluzeb, pojisténi,

administrativniho poplatku a servisnich nékladd.®

§ Zakladni informace o operativnim leasingu. [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.0., 2000-2009 [cit.
2009-01-23]. Dostupny z WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/operativni-leasing/co-to-je/>
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¢) Zpétny leasing
V odborné literatufe se uvadi, Simikova (2004), Ze se jednd se o situaci, kdy budouci
nijemce (v tomto pfipad¢ podnik) nejdiive prodd budouci pfedmét leasingu pronajimateli
(leasingové spolecnosti) a zdroveil s nim uzavie smlouvu o zpétném ndjmu. Poté uz je
princip podobny jako u leasingu financniho. Ndjemce za tento majetek plati regulérni
splatky a po skonceni doby trvdni leasingové smlouvy opét prechdzi do obchodniho
majetku ndjemce. Tento zptisob leasingu neni v CR piili§ ¢asty. Je poskytovan hlavné na

dopravni prostfedky, strojni zafizeni a rtizné vyrobni technologie.

Dalsim moZznym hlediskem pro tucely clenéni leasingu je typ leasingového

pronajimatele.’ V tomto piipadé je leasing ¢lendn na:

a) Restitucni leasing
Kapitdl, ktery je pouzivany pro ndkup predmétu leasingu, ma ptvod v feseni restitucnich
naroka'®. Kapitdl je uréen k piimému ndkupu majetku. V piipadé, Ze m4 kapital charakter
nemovitosti piipadn¢ jiného nepenéZniho movitého majetku, slouzi jako zastava. Na tomto
principiu ziska leasingové spolecnost od bankovnich instituci likvidni zdroje, jenZ maji

odliSnou dobu splatnosti.

b) Bankovni leasing
Leasing provadi specidlni utvary bank, ve kterych je tento produkt jen jinou moZnosti
oproti poskytnuti dvéru. Mohou ho také provadét dcefiné leasingové spoleCnosti bank,
které od nich ziskdvaji finan¢ni zdroje. Banka pfipadné jeji dcefind spole¢nost ziskd vynos
zvyseny o leasingové procento, které miiZze byt niZsi v porovnani s irokovym procentem u
tivéru. Jednd se o produkt, ktery je v CR velmi rozsifeny. Provadi ho nejvétsi eské

leasingové spolecnosti.

? Dal3{ ¢lenéni leasingu. [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/druhy/>
10 . . Lo o .

Restituce = ndhrada, navrdceni do piivodniho stavu.
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¢) odbytovy leasing
Vyrobce, ktery si chce zajistit odbyt svych vyrobkl, miiZe nabizet leasing jako jednu
z moznosti odkupu tém zdjemctim, ktefi nemaji dostatek likvidnich penéznich prostiedkt

k okamzitému nékupu.

d) komer¢ni tuzemsky/zahrani¢ni leasing
Leasing poskytuje bud’ domdci nebo zahrani¢ni leasingova spolecnost, piipadné spolecnost
s doméci ¢i zahrani¢ni kapitdlovou tcasti. Na tomto zdkladé dochézi k ¢lenéni leasingu na

tuzemsky ¢i zahranicni.

Z hlediska typu leasingového najemce je leasing ¢lenén na:''

a) podnikatelsky leasing
Leasing je poskytovdn podnikatelskému subjektu, ktery musi leasingové spolecnosti
(pronajimateli) poskytnout podnikatelsky zdmér a napt. idaje, které by mohly poukézat na

bonitu podnikatelského subjektu.

b) komunalni leasing
Jako ndjemce zde figuruje pouze nevydélecnd organizace, nikoliv pravnicka ¢i fyzickd
osoba. Leasing je urCen zastupitelstvu mést a obci, Skoldm, nemocnicim, nadacim a
riznym subjektim vefejného sektoru. V rdmci leasingu jsou poskytovany specifické

vyhody ¢i dopliikové sluzby.

¢) spotiebitelsky leasing
N4jemcem jsou soukromé osoby, které musi doloZit vysi svého skute¢ného pfijmu, aby
byla zajiSt€éna ndvratnost investice. Je mozné vyuZivat splatkového rezimu pofizeni
investice a dalSich doplinkovych sluzeb.
Poslednim hlediskem, dle kterého je moZné leasing Clenit, je ziistatkova hodnota na

konci doby pronajmu:'?

' Dals{ ¢lenéni leasingu. [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/druhy/>

2 Dal3{ ¢lenéni leasingu. [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o0., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/druhy/>
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a) Leasing s plnou amortizaci
V tomto piipadé je leasingové obdobi shodné sekonomickou dobou Zivotnosti
pronajimaného majetku. Splatky zcela pokryvaji ndklady leasingové spole¢nosti spojené
s pofizenim majetku, s ¢innosti spolecnosti a k tomu by navic mély pfinést pfedem
stanoveny zisk. Zlstatkova hodnota pfedmétu leasingu je na konci leasingového obdobi
velmi nizkd, ptfipadné nulova. V leasingové smlouvé musi byt dédle uvedeno, jak bude po
skonceni jeji platnosti s majetkem nalozeno, tj. zda zlstane v majetku ndjemce nebo

pronajimatele.

b) Leasing se ziistatkovou hodnotou (s ¢aste¢nou amortizaci)

V rdmci trvani leasingové smlouvy nedochdzi k thrad¢ ndkladi leasingové spoleCnosti
souvisejicich s pofizenim majetku a s pribéhem leasingu v celé vysi. Pronajimatel tedy
musi po skonceni doby prondgjmu hledat moZnost dalSiho vyuZziti majetku, ktery jesté neni
plné odepsdn. Podstupuje urcité riziko spojené s dalSim uZzitim majetku, které si
zakalkuluje do svych splatek, které budou o tuto hodnotu vyssi.

Mezi moznosti naloZeni s majetkem patii napiiklad: prodlouZeni leasingové smlouvy se
stavajicim ndjemcem nebo uzavieni smlouvy snovym zdkaznikem, prodej majetku

ndjemci za cenu konvergujici k zlstatkové cené ¢i jeho prodej jinému zdkaznikovi.

Prestoze jednotlivych druhii leasingu je mnoho a je moZné, Ze uvedeny vycCet neni
vyCerpavajici, zdkladni princip leasingu zustivd podle mého ndzoru stejny. Jde o
specifickou formu prondjmu majetku, za ktery podnik pravidelné hradi jednotlivé splatky,
a po predem sjednané dobé tento majetek zlstane bud’ ve vlastnictvi pronajimatele

(leasingové spolecnosti) nebo prejde do vlastnictvi ndjemce (podnik)..

2.1.2 Stanoveni ceny leasingu a leasingovych splatek

Podle Valacha (2006) se leasingovéa cena skladd z nasledujicich poloZek:
Q vstupni (pofizovaci) ceny,

O uroku z uvéru (v piipadé, Ze je leasing refinancovan uvérem),
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a

leasingové marze (v nékterych ptipadech se bere jako souhrnna pfirdzka ke vstupni
cen¢ zahrnujici 1 drok z dvéru). Spolu s drokem z Gvéru byvaji oznaCovény jako

,Jeasingové navySeni (droceni)*.

Diéle se uvadi, ze vySe leasingového navySeni se odviji od vzdjemné interakce nabidky a

Vv s

poptavky na trhu leasingu a déle je zavisld na mnoha faktorech. Mezi nejdllezit&jsi patii:

a

]

arokova sazba z Gvéru na refinancovani leasingu — jedna se o urokové procento,
k némuz byva pfipocitavan i poplatek za otevieni uvéru. Pokud dojde ke zméné
urokové sazby, promitd se do velikosti leasingovych splatek. OvSem za
pfedpokladu, Ze leasingova smlouva obsahuje ustanoveni o zméné splatek z titulu
zmény urokové sazby. Pak se tedy nabizi otdzka zda je pro podnik vyhodnéjsi, aby
smlouva o leasingu toto ustanoveni obsahovala ¢i nikoliv, protoZze ve vyvoji
urokovych sazeb miize dojit nejen ke zvySeni, ale i k jejich sniZeni. Piesto se
domnivam, Ze s vétsi pravdépodobnosti mize spise dojit k nartistu drokovych sazeb
a tudiZ ke zvySeni leasingovych splatek.

doba leasingu, jenZ byva shodnd s dobou odpisovani predmétu leasingu.

interval a pravidelnost splatek — mohou byt mési¢ni, ¢tvrtletni, pololetni ¢i roéni.
Cim vesi je interval spldceni, tim vétsi vznikd riziko ,,mozZnych neplati¢i®, coz
ovSem zvySuje cenu leasingu. Krat§i interval pfedstavuje pro leasingovou
spolecnost vEtsi jistotu spojenou se splacenim. V piipad¢€, Ze podnik neuhradi ve
stanoveném terminu regulérni leasingovou splitku, mtiZze leasingova spoleCnost
vCas zareagovat odebranim pfedmeétu leasingu z uZivani.

navySeni prvni splatky — v bézné praxi dochazi k navySeni o 20 az 30 %
pofizovaci ceny. NavySeni nebyva tiroceno.

odkupni cena atd.

Do ceny leasingu byva né¢kdy zahrnovana i provize poskytnutd leasingovou spole¢nosti

vyrobci €i provize za zprostiedkovani pojisténi predmétu leasingu.

2.1.3 Postup pri poskytnuti leasingu

V ptipadé, Ze se firma rozhodne financovat urCity majetek leasingem, kontaktuje

leasingovou spole¢nost a projednd s ni své poZadavky. Déle je nutné ptredlozit podklady
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pro uzavieni leasingové smlouvy a zdkladni dokumenty k posouzeni platebni schopnosti
podniku. Zéstupce spole¢nosti musi doloZit nasledujici:'?

o opravnéni k uzavieni leasingové smlouvy, ob¢ansky priukaz,

O stav na bankovnim uétu,

0 vykaz ziski a ztrat a rozvahu za poslednich Sest mésic,

O pfiznani k dani z pfidané hodnoty (DPH) za posledni 3 obdobi,

a vypis z bankovniho uctu za posledni 2 mésice,

a popiipad¢ jiné dokumenty, které si leasingova spolecnost vramci posouzeni

potenciondlniho ndjemce muze vyzadat.

Dalsi krok leasingové spolecnosti spociva v kalkulaci leasingovych splatek a sestaveni
splatkového kalendafe v zavislosti na pozadavcich a moznostech budouciho pronajimatele.
Nésleduje uzavieni leasingové smlouvy mezi ndjemcem a leasingovou spolecnosti, ktera
zaroven uzavie kupni smlouvu s dodavatelem predmétu leasingu. Na zaklad¢ kupni
smlouvy leasingova spolec¢nost zatfadi pfedmét do svého majetku a miize byt uveden do
provozu. Je tfeba sepsani zdpisu o tom, Ze doslo k pfedani predmétu. Ndjemce jiz zacina
postupné splacet leasingové splatky. V opacném piipadé ma leasingova spolecnost
pfedmét ndjemci odebrat z uzivani. Po skonceni doby trvani leasingové smlouvy dojde bud’

k odkupu majetku nebo k jeho vraceni leasingové spole(:nosti.14

2.1.4 Vvhody finan¢niho leasingu pro najemce (podnik)

Financni leasing jako alternativni forma financovani ma pro podnik fadu vyhod. V prvni
fadé¢ ndjemce muze disponovat majetkem, aniZ by potieboval kapitdl na jednordzové
vynaloZeni vSech penéznich prostiedktli na jeho pofizeni. Tato skute¢nost vede k urychleni
zavedeni investice do provozu, castéjSi obmén¢ majetku (inovace) a ke zvySeni
konkurenceschopnosti podniku. Z hlediska tucetnictvi a dani je tfeba uvést moZnost
zahrnovani leasingovych splatek do ndkladl, ¢imZ se snizuje danovy zdklad. Vzhledem
k tomu, Ze nijemné je sjedndno predem vétSinou ve fixnich ¢astkdch, miize byt stabilni

zékladnou pro finan¢ni kalkulace. Podnik, ktery majetek vyuZzivd, nepodstupuje riziko

3 podklady pro uzavieni leasingové smlouvy. [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o., 2000-2009 [cit.
2009-01-23]. Dostupny z WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/dokumenty/>

™ Pribeh leasingové transakce. [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.1.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-23].
Dostupny z WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/postup/>
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spojené s jeho pofizenim, kdy mulze napiiklad dojit k nedodrzovani terminu vystavby,
zvySeni ceny investice atd. Leasing rovné€Z nezvySuje miru zadluZeni podniku, coZ je jen
formalni vyhoda, jelikoz véfitelé a analytici vétSinou zadaji od ndjemce i ddaje o vysi
leasingovych povinnosti. Vzhledem k tomu, Ze leasing neni formélné vykazovéan jako
soucdst aktiv, md vliv také na vysi fixntho majetku. Timto dochézi k ovliviiovani rGznych
ukazateld v podniku napf. zvySovani likvidity, vykazované miry zisku apod. Leasingova
spolecnost vétSinou ziskd Uveér na refinancovani majetku levnéji nez ndjemce. Na druhou
stranu je tfeba podotknout, Ze prosperujici podniky se zajiSténym odbytem mohou také
ziskat vyhodné tvéry a nemuseji navic platit ziskovou marZi leasingové spolecnosti.
Jelikoz splatky byvaji vétSinou linedrni, nijemce nenese infla¢ni riziko. OvSem pii vySsi
mife inflace leasingova spolecnost voli spiSe rostouci splatky.

Vytizeni leasingové smlouvy byva navic Casto rychlejsi nez ziskani uvéru, kdy podnik
musi projit sloZitym procesem neZ dojde k jeho poskytnuti.15 Aby hodnoceni leasingu bylo

objektivni, je také tteba uvést i nékteré jeho nevyhody.

2.1.5 Nevvhody leasingu pro najemce (podnik)

V pribéhu trvani leasingové smlouvy md podnik zna¢né omezend vlastnickd prava
k ptedmétu leasingu, jelikoz je stdle majetkem leasingové spolecnosti. Navic po skonceni
trvani finan¢niho leasingu pfechdzi majetek do vlastnictvi podniku jiZ jako pln¢ odepsany,
¢imZz dochéazi ke ztrit¢ vyhody danovych odpist. Leasingové splatky, které byvaji
pomérné vysoké, v celkovém souhrnu znaéné prevySuji kupni cenu pronajatého majetku.
Coz je podle mého ndzoru nevyhodou i v piipadé tuvérového financovani a z néj
vyplyvajicich vysokych troki a riznych bankovnich poplatkti. Dalsi nevyhodou leasingu
je prenaseni nekterych vlastnickych rizik na ndjemce (riziko odcizeni ¢i uplného zniceni
pfedmétu). V piipadé rychlého zastardni majetku ¢i nizké efektivnosti mize mit podnik
problémy s vypovézenim smlouvy, coZ mize vést k velice vysokému pendle. Pokud by se
leasingova spole¢nost dostala do bankrotu, ndjemce musi této spolecnosti predmét leasingu

vrétit a jednat o vyrovnani (ndhrada $kody ndjemci atd.).'®

13 Jaké jsou vyhody leasingu? [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-23].
Dostupny z WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/vyhody/>

!0 easing a jeho nevyhody [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-23].
Dostupny z WWW: < http://www.finance.cz/leasing/informace/pruvodce/nevyhody/>
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I pfes uvedené nevyhody se domnivdm, Ze leasing je pro podnik z celkového hlediska
pomérné vyhodnym zptsobem, jak financovat urcity druh majetku. A pro mnoho podnikt

pravdépodobné i dostupnéjsi alternativou v porovnani s ivérovym financovanim, kdy se

banky ptredevsim v soucasné dobé chovaji obezietnéji, co se tyce poskytovani tvera.

2.2 Faktoring

Podstata faktoringu spocivd v odkupu kriatkodobych pohleddvek pied dobou jejich
splatnosti specializovanou faktoringovou spolecnosti (faktorem). Odkup se realizuje
pfevodem (postoupenim, cesi) pohleddvek =z piivodniho véfitele (dodavatele) na
faktoringovou spolec¢nost. Spolu s pohleddvkami faktor pfebird i1 sprdvu a inkaso

pohledavek, v nékterych piipadech piebird i uvérové riziko.

Jednd se v podstaté¢ o zpusob financovani obchodnich dvérd, které poskytuje dodavatel
odbérateli pfi dodavkach zbozi a sluzeb. Pravé platebni podminky, resp. délka uvérovani
odbératelii, maji totiZ nezanedbatelny vliv na tspéSnost prodeje. Pokud si chce podnik
udrzet svoji konkurenceschopnost, musi se snazit poskytnout alespon takovy odklad platby
jako jeho konkurenti v dané oblasti.'” Aby oviem podnik zbyte¢n& nevézal své pen&zni
prosttedky v pohledavkach a snizil uvérové riziko, je mozné vyuzit pravé tento druh
financovani — faktoring a ziskané penézni prostfedky pouZit pro jiné ucely (napf. uhrazeni

ndjemného, nahlych a nutnych oprav vyrobniho zafizeni...)

Pohleddvky, které jsou piedmétem faktoringu, musi podle Simikové (2004) obvykle
splnovat nasledujici poZadavky:

o doba splatnosti musi byt 30 az 90 dni, maximaln{ hranice je 180 dni,

o pohledavka vznikla na zdklad¢ nezajisténého dodavatelského dveru,

o s pohleddavkou nesmi byt spojeno majetkové nebo zdstavni pravo tietich osob,

!7 Faktoring — alternativni forma financovéni [online]. MM publishing, s.r.o. [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.mmspektrum.com/clanek/faktoring-alternativni-forma-financovani>
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O jednd se o opakovany kontrakt (rocni objem dodavek u tuzemského faktoringu je
alespoil na trovni 10 mil. K¢, u exportniho faktoringu je pozadavek alesponi 5 mil.
K¢),

O existence obchodni smlouvy mezi dodavatelem a odbératelem,

o pohledavka je vici subjektu s akceptovatelnou bonitou'®.

Simikovd (2004) dile uvadi, Ze faktoringovd spole¢nost jiz v okamZiku odkupu
pohleddvek poskytne ptivodnimu véfiteli zdlohu, jejiZ vySe se vétSinou pohybuje mezi 60 —
90 % fakturované Céastky. V okamziku kdy odbératel uhradi pohleddvku na ucet
faktoringové spolecnosti, obdrzi vétitel (dodavatel) doplatek sjednané ceny snizeny o
uroky, poplatky a provize. Podil fakturované castky, ktery je faktoringovd spolecnost
ochotn4 financovat, je podle Zaka (1999) ovlivnén spolehlivosti dodavatele, kvalitou jeho
vyrobkli, drovni obchodniho servisu atd. Domnivdm se, Ze urcity vliv na podil
profinancované C¢astky ma i obchodni postaveni odbératele, protoze pravé na tomto
subjektu zdvisi tspésnost faktoringové transakce — tzn. zda v€as a v plné vysi uhradi svijj
zévazek nebo svému zdvazku nedostoji a nésledky jeho platebni neschopnosti ponese
faktoringova spole¢nost nebo véfitel (bezregresni ¢i regresni faktoring — viz podkapitola

2.2.3 Druhy faktoringu).

2.2.1 Funkce faktoringu

Faktoring jako alternativni zptsob financovani podniku plni podle Simikové (2004) tii
zdkladni funkce:

0 Garanéni — spoliva v prevzeti tveérového rizika faktorem (riziko nesplaceni
pohleddvky) v ramci bezregresniho faktoringu, o kterém bude pojedndno dale.
Vzhledem k tomu, Ze pfevdznd vétSina objemt faktoringu je spiSe regresniho
charakteru (tj. s moznosti zpétného postihu dodavatele), domnivam se, Ze tato
funkce neni z objektivniho pohledu na faktoring tolik vyznamna jako nasledujici.

o Financujici (ivérova) — tim Ze faktor odkoupi pohledavku od piivodniho véfitele,

dochdzi v podstaté k jeho financovéni.

'8 Bonita = dobrd obchodni povést.

27



0 Administrativné inkasni — faktor na sebe spolu s odkupem piebird spravu
pohleddvek a na zdkladé smlouvy miZe poskytovat dalsi sluZby souvisejici

s odkoupenymi pohleddvkami (napi. podnikatelské poradenstvi).

2.2.2 Naklady faktoringu

Néklady na ziskdni penéznich prostiedkli v rdmci faktoringu jsou pomérné vyssi nez
ndklady na bézny bankovni tvér. Podle mého ndzoru by se na faktoring, ale i na ostatni
finan¢ni zdroje, nem¢lo pohliZzet pouze na zdklad¢ ndkladl, pfestoZe jsou ve vétSing
ptipadd rozhodujici, ale je tfeba vzit v potaz i ostatni vyhody, které s sebou tyto zdroje
z platebni neschopnosti dluznika, na faktoringovou spolecnost. Je tedy tfeba zvaZovat i

takovéto aspekty.

V odborné literatute, Simikovd (2004), jsou uvedeny nésledujici polozky, které byvaiji
zahrnovany do nékladl na faktoring:

o faktoringova provize — je zde zakalkulovan poplatek za tivérové riziko (riziko
platebni neschopnosti dluznika). Do provize se ddle zapocitivaji ndklady
souvisejici se zpracovdnim celé faktoringové operace (vedeni evidence
pohledavek, jejich inkaso a pfipadné¢ vymdéhdni). Vyse faktoringové provize
vétsSinou byva v rozmezi 0,4 — 1,6 % z celkové hodnoty postoupenych pohledavek.

o urok (poplatek za tvérovani klienta prostfednictvim faktoringu), jehoz vyse se
odvozuje od aktudlni ceny bankovnich dvérd. Byvd pocitin z veSkerych zaloh,
které faktor vyplati ptivodnimu véfiteli pfi odkupu pohleddavky az do doby, kdy

dojde k uhrazeni pohledavky na ucet faktoringové spolecnosti.

2.2.3 Druhy faktoringu

Faktoring se rozliSuje pfedevSim na regresni (tzn. se zpétnym postihem dodavatele) a
bezregresni (tzn. bez zpétného postihu dodavatele). Dédle je moZzné tento zpusob

financovani ¢lenit na zdklad¢ ptivodu odbératelll — tuzemsky, vyvozni, dovozni.
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Pii vyuziti regresniho faktoringu nedochazi k ptevzeti rizika faktoringovou spolec¢nosti
(faktorem), kterd mohou vzniknout na zdklad¢ platebni neschopnosti odbératele
(kupujiciho). Po uplynuti ochranné lhuty, kterd trvd zhruba 30 — 60 dni po splatnosti
pohledavky, md faktoringovd spoleCnost moZnost postoupit pohledavku zpét na
dodavatele. Béhem této ochranné lhiity vede faktoringovéd spole¢nost upominkové fizeni.

V této formé se provadi financovani vétSiny tuzemskych pohleddvek.

V ramci bezregresniho faktoringu piebira faktor riziko plynouci z platebni neschopnosti
odbératele. Faktor tedy odkupuje pohledavku na vlastni riziko spojené s jejim nesplacenim.
Vzhledem ktomu, Ze dodavatel timto zplisobem pievede riziko nesplaceni na
faktoringovou spole¢nost, lIze predpoklddat, Ze faktoringovd provize, vnizZz je

zakalkulovano tvérové riziko, bude pomérné¢ vyssi nez v piipad¢ regresniho faktoringu.

Odkup, financovani, sprdva a inkaso kratkodobych pohledavek, jenz vznikly na zakladé
realizace dodavek zbozi a sluzeb vici tuzemskym odbératelim, byva oznaCovan jako

tuzemsky faktoring.

Vyvozni (exportni) faktoring znamena odkup, financovani, spravu a inkaso pohledavek

vuci zahraniénim odbératelum.

Dovozni (importni) faktoring piedstavuje odkup, financovani, spravu a inkaso
pohledavek, které vznikly na zdklad¢ realizace doddvek zboZi a sluzeb zahrani¢nim

subjektim vi¢i tuzemskym odbérateliim.

2.2.4 Postup pri vyuziti faktoringu

Pribéh pii vyuziti faktoringu jako alternativniho zdroje financovéni popisuje Simikova
(2004). Pokud se podnikatelsky subjekt rozhodne o vyuziti faktoringu, jako jednoho
z mozZnych alternativnich zdroji jeho financovani, je nutné nejdiive vyplnit pitedbéZnou
Zddost o poskytnuti faktoringu. Déle nasleduje osobni jednéni s faktoringovou spole¢nosti,

na jehoz zékladé podnik vyplni zdvaznou Zzadost o poskytnuti faktoringovych sluzeb.

" Druhy factoringu [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/firmy/informace/financovani-firem-factoring/druhy/>
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Nasledné je nutné doloZit pozadované dokumenty na jejichz zdkladé faktoringova
spolecnost vyhodnoti bonitu odbératele i pohleddvek. Pokud nedojde k zamitnuti Zadosti,
dochdzi k navrhu obchodnich podminek a nésledné k uzavieni faktoringové smlouvy. Poté
je mozné zahdjit realizaci odkupu a financovani pohleddvek. Pokud v dob¢ splatnosti
odkoupenych pohleddvek nedojde k jejich uhrad€, m4 faktoringovéd spolecnost narok na
zpétné postoupeni pohleddvek pivodnimu majiteli (dodavateli) — v pfipadé regresniho
faktoringu. Pokud jsou pohleddavky odkoupeny formou bezregresniho faktoringu, riziko
plynouci z nesplaceni piebird faktoringova spolecnost, tzn. Ze neni mozné zpétné

postoupeni pohleddvek dodavateli.

2.2.5 Vyvhody a nevyhody faktoringu

Vyhod spoc€ivajicich ve vyuziti faktoringu lze nalézt celou fadu. Nespornou vyhodou je
fakt, Ze dodavatel nemusi vdzat své penézni prostredky v pohleddvkdch. Odkupem
pohledavek ziska okamzit¢ penézni zdroje, aniZ by muselo dojit k dodatecnému zajisténi
v porovnani s ivérem, a muze s nimi disponovat jest¢ diive neZ dojde k jejich faktickému
uhrazeni dluZnikem. Diky faktoringu mtze podnik poskytovat dodavatelsky tdvér, cozZ je
vyhodné z hlediska konkurenceschopnosti. Pravé v této skuteCnosti vidim jednu
z nespornych vyhod tohoto zptisobu financovéni, protoze pravé platebni podminky hraji
pii vybéru dodavatele vyznamnou roli. Vzhledem k tomu, Ze faktor piebird i spravu
pohledavek, dochdzi v podniku ke sniZzeni administrativni ndroc¢nosti celé agendy
pohledavek. V neposledni fadé dochdzi i k omezeni tvérového rizika diky lepsi schopnosti
faktoringové spolecnosti ocenit bonitu dluznika, v pfipad€ bezregresniho faktoringu
dochdzi k dplné eliminaci uvérového rizika, kdy na sebe faktor piebird veskerd rizika
plynouci z neuhrazeni pohledavky dluznikem.”

Vedle vyhod, které s sebou faktoring pfinési, existuji i urité nevyhody s nim spojené. Aby
mohl byt faktoring uskute¢nén, je nutné mit stabilni dodavatelsko-odbératelské fetézce

s relativné velkym objemem obratii. Pokud podnik faktoring vyuZije, musi hradit vedlejsi

? Néklady factoringu [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/firmy/informace/financovani-firem-factoring/vyhody-nevyhody/>
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naklady spojené s vyuZitim faktoringu. O tyto dodatecné ndklady pak musi zvySit i ceny

svych doddvanych sluzeb a zbozi.*!

2.3 Forfaiting

Jedna se o odkup stfednédobych a dlouhodobych pohledavek pied dobou jejich splatnosti
forfaitingovou spolecnosti (forfaitérem). Jedna se o jednu z forem financovani tuzemského
a mezinarodniho obchodu. Pohledavky musi spliiovat urcité pozadavky:

o doba splatnosti musi byt alespont 90 az 180 dni, max. 5 az 8 let,

O jednad se o pohledavky za zahrani¢nim subjektem (ve vétSiné piipadi),

o denominace pohleddvek ve voln¢ sménitelné méné (EUR, USD, GBH, CHF),

o transakce musi mit hodnotu vyssi nez 200 000 USD,

0 pohleddavky musi byt zajiSténé (zpravidla avalem banky).
Na rozdil od faktoringu vétSinou dochézi k postupnému odkupu jednotlivych pohledavek.
Dalsi podstatnou odliSnosti je, zZe forfaitér odkoupenim pohledavky piebira rizika spojend
s nesplacenim odbé&ratelem piipadné rucitelem. CoZ je z mého pohledu dalsi aspekt, ktery
je tieba vedle ndkladl zohlednit pfi rozhodovani o tom, zda forfaiting vyuZit ¢i nikoliv.
Forfaiting je vhodny piedevSim pro podniky, které doddvaji svym zahrani¢nim
odbératelim zboZi ¢i sluzby pomérné vysokych hodnot. MuzZe jit zejména o rizné dodavky

strojii, zafizeni &i investiénich celkd.”

2.3.1 Naklady forfaitingu

Néklady souvisejici s forfaitingem se vétSinou sklddaji ze dvou néasledujicich ¢asti:
o Forfaingové poplatky — zahrnuji veskeré ndklady spojené s administrativnim
zpracovdnim forfaitingové transakce. Jsou tedy ovlivnény rychlosti zpracovani

objemu obchodu a rovnéz je v nich zakalkulovdno riziko dluznika, resp. rucitele.

I Vyuzivejme produkty finanéniho trhu [online]. Praha: Triada, s.r.o., 2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://denik.obce.cz/go/clanek.asp ?2id=24838/>

*? Forfaiting — odkup pohledavek [online]. 2008 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z WWW: <http://ipodnikatel.cz/
forfaiting-odkup-pohledavek.html>
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a Diskont - srdZka po odkupu pohleddvky. Jednd se o odménu forfaitingové
spoleCnosti za riziko, které je spojené se zhorSenim bonity dluznika v obdobi, po

které trva platnost forfaitingové smlouvy.”

Vzhledem k tomu, Ze doba splatnosti pohleddvek, jenz jsou pfedmétem forfaitingu, mize
byt 5 — 8 let, ¢cimZ se zvySuje riziko platebni neschopnosti dluznika, a hodnoty téchto
pohledavek jsou také dosti vysoké, domnivam se, Ze se tyto skutecnosti zakonit€ musi

promitnout do ndklada souvisejicich s forfaitingem.

2.3.2 Pozadované zaruky forfaitingu

Aby forfaitingova spole¢nost pohledavky odkoupila, musi byt zajiSténé. Mezi poZadované
zaruky se zpravidla tadi sménka, kterd musi byt vystavena prvotiidni komercni bankou
formou avalu (aval = sménecny rucitel). DalSi poZzadovanou zdrukou je neodvolatelny
akreditiv s odloZenou splatnosti, jenZ je potvrzen a otevien opéct prvotiidni komercni

bankou. **

2.3.3 Druhy forfaitingu

Mezi nejrozsitenéjsi formy forfaitingu patii zfejmé vyvozni forfaiting. Déle se také

vyuziva forfaiting dovozni a finan¢ni.

V ramci vyvozniho forfaitingu dochazi k odkupu pohledavek forfaitérem, ktery vyvozci
(dodavateli) uhradi pohleddvku snizenou o nédklady forfaitingu, a ddle pak vystupuje v roli
vétitele. 'V dobé splatnosti pohleddvky dochdzi k jejimu inkasu, v opaéném piipadé je

forfaitér nucen pohledavku vymahat.

3 Cena forfaitingu [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/firmy/informace/financovani-firem-forfaiting/naklady/>

% pozadované zaruky forfaitingu, zhodnoceni rizika, umisténi [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o.,
2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z WWW: < http://www.finance.cz/firmy/informace/financovani-
firem-forfaiting/zaruky-rizika/>
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Podstata dovozniho forfaitingu spociva ve financovani dovozce a vyskytuje se ve dvou
moznych variantich:

a) Tuzemsky dovozce ziskd zbozi ¢i sluzbu od zahrani¢niho vyvozce, ktery mu
poskytne dodavatelsky dvér. Dovozce zaroven vystavi vlastni sménku s avalem
prvotiidni banky a prodd ji forfaitérovi, ¢imz ziskdva financni prostredky
k uhrazeni zdvazku vaci zahranicnimu dodavateli (vyvozci). Forfaiting se v tomto
piipad€ viibec nedotyka zahrani¢niho dodavatele, kterému je okamzité zaplaceno.

Cela forfaitingova operace se tak stiva zdlezitosti pouze tuzemského dovozce a

forfaitéra.
J 1) Dovoz zbozi .
Tuzemsky < ~ Zahrani¢ni
dovozce 3) Uhrada za zbozi > dodavatel
A

2a) Vlastni sménka

—> Forfaitér

2b) Penize

Obr. 1 — Dovoznf forfaiting (1. varianta)
Zdroj: Forfaiting [online]. SMEP [cit. 2009-01-23]. Dostupny z WWW: <http://etext.czu.cz/php/
skripta/skriptum.php ?titul_key=383 &idkapitola=54 &string=forfaiting#forfaiting>

b) Tuzemsky dovozce ziskd zboZzi ¢i sluzbu na dodavatelsky tvér. Zahrani¢ni
vyvozce (dodavatel) postoupi pohleddavku forfaitérovi. Vyvozce tak ziska promptné

zaplaceno, pfi¢emz dovozce ziskal zboZi na dodavatelsky uver.

Tuzemsky | « 1) Dovoz zboZi Zahrani¢ni
dovozce a dodavatelsky Gvér dodavatel

3) Splaceni
zavazku

Forfaitér

2) Odkup pohledavky

Obr. 2 — Dovoznf forfaiting (2. varianta)

Zdroj: Forfaiting [online]. SMEP [cit. 2009-01-23]. Dostupny z WWW: <http://etext.czu.cz/php/
skripta/skriptum.php ?titul_key=383 &idkapitola=54 &string=forfaiting#forfaiting>
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V piipad¢ finan¢niho forfaitingu se v podstaté jednd o devizovy sméneCny uvér.
Tuzemsky podnik, jenZ ma zdjem o ziskdni devizového uvéru, vystavi vlastni sménku a
opatii ji avalem prvotiidni tuzemské banky ve prospéch forfaitéra. Sménka musi byt
vystavena na voln¢ sménitelnou ménu. Tuto sménku nésledné proda forfaitérovi a ten ji
okamzité¢ tuzemskému podniku proplati, avSak proplacend Castka je jiZ sniZzena o tzv.

diskont.”

2.3.4 Postup pri vyuziti forfaitingu

Cely forfaitingovy proces, podobné jako u faktoringu, za¢ind uzavienim smlouvy mezi
dodavatelem a forfaitingovou spolecnosti. V rdmci smlouvy dochdzi k identifikaci
konkrétni pohledavky, stanoveni ndkladii spojenych s odkupem pohleddvky, vymezeni
pozadované dokumentace a terminu realizace. Ndsledné dodavatel realizuje dodavku zboZzi
1 sluzeb zahraniénimu odbérateli. Pohleddvku, jenz vznikla z této transakce, postoupi
forfaitingové spolecnosti, kterd dodavateli uhradi hodnotu pohledavky sniZenou o naklady
forfaitingové operace. V dob¢ splatnosti pohleddvky odbératel resp. jeho banka uhradi
forfaitérovi pohledavku v nomindlni hodnotg. V ptipadé, Ze by nedoslo k thrad¢, forfaitér

poté vystupuje jako véfitel a vymédha pohledavku soudni cestou.?®

2.3.5 Vvhody a nevyhody forfaitingu

Ziejmée nejveétsim divodem pro vyuZziti forfaitingu je okamzity piistup k hotovosti. Tento
finan¢ni ndstroj umozni podniku ziskat finan¢ni prostiedky jiZ pti realizaci dodavky nebo
kratce po ni. Ddle dochézi k zajisSténi proti riziku platebni neschopnosti odbératele. Tato
rizika jsou ovSem zakalkulovadna v ndkladech forfaitingu. Vzhledem k tomu, Ze podnik
postoupi pohleddvky forfaitérovi, zbavuje se tak sloZité administrativy souvisejici

s evidenci, inkasem a piipadné s vymédhanim splatnych nybrz neuhrazenych pohledévek.27

* Forfaiting [online]. SMEP [cit. 2009-01-23]. Dostupny z WWW:
<http://etext.czu.cz/php/skripta/skriptum.php ?titul_key=383 &idkapitola=54 &string=forfaiting#forfaiting>
% Forfaitingovy proces [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.1.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/firmy/informace/financovani-firem-forfaiting/forfaitingovy-proces/>

*7 Forfaiting [online]. SMEP [cit. 2009-01-23]. Dostupny z WWW: <http://etext.czu.cz/php/skripta/
skriptum.php ?titul_key=383 &idkapitola=54 &string=forfaiting#forfaiting>
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Nevyhoda forfaitingu, obdobné jako v piipadé faktoringu, spociva v relativn€ vysoké cené
tohoto zpiisobu financovani podniku. RovnéZ objem jednotlivych transakci musi byt velmi
vysoky (200 000 USD), aby mohl byt forfaiting uskutecnén, a tim se podle mého nazoru

omezuje rozsah podnik, které mohou tento zptisob financovani vyuzit.

2.4 Rizikovy a rozvojovy kapital

Rizikovy a rozvojovy kapitdl byva podle Kislingerové (2008) charakterizovan jako
financovani soukromych ekonomickych subjektl, jeZ maji potencidl k rozvoji a ruastu.
Jednd se o subjekty, které vétSinou nebyvaji obchodovatelné na burzich. Tento druh
financovani je Casto vyuzivan k financovani zahdjeni ¢innosti nebo rozvoji podniku. Je
nutné podotknout, Ze v piipad¢ rizikového a rozvojového kapitdlu se nemusi jednat pouze
o financni prostiedky. Z Casového hlediska byva fazen k dlouhodobému piipadné ke
sttednédobému financovéani. Charakteristickym rysem tohoto alternativniho zdroje
financovani je pifimy vstup do zdkladniho kapitdlu spolecnosti, z ¢ehoz plyne, Ze investor
se podili na dspéchu i nedspéchu podniku. Kapitdl byva zpravidla investovan do projektu,
které v sob¢ zahrnuji ur€itou inovaci. Investor se v pribéhu své investice aktivnim
zpusobem podili na strategickém fizeni podniku. VétSinou byva v pozici jednatele, Clena

predstavenstva apod.

2.4.1 Zakladni typy rizikového a rozvojového kapitalu

Hlavni hledisko clenéni je faze zivotniho cyklu podniku. Kazdd jeho faze je jinym
zptisobem ndro¢nd na financovani a vyhleddvani potencidlnich zdroji. Typy rizikového a
rozvojového kapitalu popisuje Kislingerova (2008), jedna se o nésledujici:
o Predstartovni financovani
Tento typ financovani byva nejrizikovéjsi, protoze investice je uskuteCnéna jesté
difve nez dojde k samotnému vzniku podniku. VétSinou se jednd o financovani
vyzkumu a vyvoje, patentl, zpracovini podnikatelského pldnu, vybér

managementu apod. DosaZeni zisku podniku je o¢ekdvano nejdiive za 7 az 12 let.
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Mezi investory v této fizi je mozné fadit rodinu, pfitelé a tzv. business angels.”®
Pravé predstartovni financovani je z mého pohledu ,,motorem®, ktery Zene nejen
CR neustéle dopfedu (napf. vyzkum a vyvoj vede k nejriiznéjsim inovacim).

o Startovni kapital
Jednd se o kapitdl plynouci do zacinajicich podnikil, které jiZ maji piipraveny
produkt, presné definovany segment trhu i vedeni a organizacni zabezpeceni
vyroby a distribuce. Navratnost investice je o¢ekdvana za 5 az 10 let. Jako investofi
v této fazi vystupuji opét business angels a dale fondy rizikového a rozvojového
kapitélu.

o Rozvojové financovani
Kapitél je investovan do podnikt, které jiZ na trhu po urcitou dobu ptsobi, maji
potencidl k rustu, ale zatim jesté nedosahuji zisku. Ziskdni Givéru pro n¢ zatim miize
byt problematické vzhledem ke kratké historii podniku a neschopnosti ruceni.
Doba navratnosti byvd uvddéna mezi 4 — 7 lety. Hlavnimi investory jsou fondy
rizikového a rozvojového kapitélu.

a Faze pozdniho vyvoje
V této fazi dochdzi kinvestovani jiz do zavedenych podnikd, které disponuji
potencidlem k dal§imu rozvoji (zavedeni dalSiho produktu, proniknuti na jiné trhy
atd.). U tohoto typu rizikového a rozvojového kapitilu je riziko spojené
s investovanim nejniz8i. Navratnost investice se pfevazné pohybuje mezi 2 — 5
lety. Jako investofi se v poloviné piipada uplatiuji fondy rizikového a rozvojového
kapitélu.

Na webovych stréankédch vladni agentury CzechTrade® jsou dale uvedeny ndsledujici typy
rizikového a rozvojového kapitédlu:

o Financovani akvizic

Soukromé firmy vzdjemné skupuji, piebiraji vlastnické podily pasivnich akcionait.

Do tohoto typu investic se fadi i management buy-out (MBO) a management buy-

8 Business angel je individudlni investor, ktery vyuZivd vlastni kapitdl k financovdni perspektivnich malych
a stiednich podnikii se znacnym riistovym potencidlem s cilem zhodnoceni vioZeného kapitdlu.

(O poskytovatelich rizikového a rozvojového kapitdlu bude pojedndno v podkapitole 2.4.2.)

% 74kladni informace o rizikovém kapitalu [online]. CzechTrade, 1997-2009 [cit. 2009-01-26]. Dostupny z
WWW: < http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/pojisteni-investovani/zakladni-informace-o-rizikovem-
kapitalu/1000466/4209/>
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in (MBI). V ptipadé MBO se jednd o odkup podniku internim managementem,
MBI znamend odkup podniku externim managementem.

o Profinancovani dluhu
V piipad¢, Ze se urcity projekt stane ztritovym a zpusobi tak selhdni cash flow,
investor proplati ¢4st dluht tohoto podniku, ¢imzZ v ném ziskd majetkovy podil.

o Zachranny kapital
Jedna se o specidlni typ investice rizikového a rozvojového kapitdlu. Management

podniku, ktery se dostal do ztréty, je podpofen ve snaze o zdchranu podniku.

2.4.2 Poskytovatelé rizikového a rozvojového kapitalu

Investory rizikového a rozvojového kapitdlu je mozné Clenit na zdklad¢ jejich zakladateld,

tedy dle zptsobu, jakym ziskavaji finan¢ni prostiedky pro své podnikéni.

o Soukromé venture kapitalové spolec¢nosti
Zakladateli téchto spolec¢nosti byvaji zkuSeni byvali zaméstnanci bank, ktefi jsou
schopni shromdzdit dostatek investi¢nich prostiedkd. V nékterych piipadech
postupuji tak, Ze jimi zvolené projekty podpoii svym jménem a kontakty, a teprve
nasledovné hledaji financovéni pro takovéto projekty.

o Dceriné spolec¢nosti bank
Kapitdlové spolecnosti rizikového a rozvojového kapitdlu zaklddané bankami maji
znacné usnadnény piistup ke kapitalu. Mateiské banky jim také zajisti dostatek
zajimavych projektt k financovdani. Pfi vytvéieni takovychto spolecnosti se nékdy
banky spojuji.

O Statni a mezinarodni instituce
Venture kapitdlové spole¢nosti se rovnéZ nékdy stdvaji soucdsti schémat podpory
malého a stfedniho podnikdni (MSP) statnich a mezindrodnich instituci. Program
PHARE Evropské komise vyuzivd venture kapitdlové spolecnosti nejen pro
podporu regiontl, nybrZ i pro podporu malého a stiedniho podnikéni. Nejen v CR,

ale 1 vcelé Evropé, je piedstartovni financovani, které je povazZovdno za
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nejrizikovEjsi, vyhradné zabezpeCovdno venture Kkapitdlovymi spolecnostmi
zalozenymi statem.*”

Business angels

Investice business angels jsou v podstaté jednou z forem rizikového kapitdlu s tim
rozdilem, Ze je realizovdna v menSich objemech a prostfednictvim jednoho
investora. Jednd se o fyzické osoby, které ve svém profesiondlnim Zivoté byly nebo
jsou velmi dspéSnymi podnikateli ¢i manazery. Vyuzivaji vlastni kapitél za ticelem
financovani perspektivnich malych a stfednich podnik( s riistovym potencidlem.
Financuji predev§im podniky ve fazi pfedstartovniho financovani, startovniho
kapitélu ¢i rozvojového financovani. Business angels disponuji rovnéz odbornymi
znalostmi a zkuSenostmi, orientaci v daném oboru, piip. kontakty na strategické
partnery, na rozdil od venture kapitdlovych fondi. Casto se také sdruZuji do tzv.
business angels siti, jejichz cilem je efektivngj$i pristup k informacim a

PSR (e 3132
racionalnéjsi investovani kapitalu. =

2.4.3 Investiéni cyklus rizikového a rozvojového kapitalu

Investi¢ni cyklus rizikového a rozvojového kapitdlu je rozdélen do sedmi fazi, které jsou

charakteristické urcitymi rysy. Kislingerova (2008) uvadi nasledujici faze:

1) Prijeti podnikatelského zaméru

V ramci prvniho kontaktu podnikatel zasle pouze kritky podnikatelsky zamér.

Pokud je investorem piijat, podnikatel musi pfedlozit jiZ podrobny podnikatelsky

plan.

39 74kladn{ informace o rizikovém kapitdlu [online]. Czech trade, 1997-2009 [cit. 2009-01-26]. Dostupny z

WWW: < http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/pojisteni-investovani/zakladni-informace-o-rizikovem-
kapitalu/1000466/4209/>

3! Business angels [online]. Czechlnvest, 1994-2009 [cit. 2009-01-26]. Dostupny z WWW: < http://www.

czechinvest.org/business-angels>
32 Alternativni financovani pomoci Business Angels [online]. Czech trade, 1997-2009 [cit. 2009-01-26].
Dostupny z WWW: < http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/male-a-stredni-podnikani/alternativni-
financovani-pomoci-business/1000503/10550/>
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2) Posouzeni podnikatelského planu
Podnikatelsky pldan je investorem komplexné posuzovdn. Hodnoti se samotny
ndpad, redlnost pldanu, tym zapojenych osob, technickd ndroc¢nost atd. Soucasné
dochdzi k prubéznym jednanim mezi investorem a podnikatelem.

3) Vypracovani nabidky ze strany investora
Potencidlni investor pfedloZi podnikateli oficidlni nabidku, kterd vymezuje
podminky vstupu investora, prib¢h financovani realizace planu a dalSi nezbytné
zaleZitosti.

4) Due diligence
V této fazi probihd hloubkovd analyza podniku, v rdmci které se investor snazi
odhalit vSechna moZna rizika, ale i pfilezitosti kontrolovaného podniku. Investice
se rovnéz zkouma z hlediska jeji technické i finan¢ni proveditelnosti.

5) Vstup investora do spolecnosti
V ptipadé, Ze se podnikatelsky plan shoduje s poZzadavky investora a zéaroven
nebyly objeveny zdsadni prekazky k uskutecnéni investice, dochdzi k podpisu
investi¢ni smlouvy.

6) Monitorovani investice
Jednd se o Casové nejndrocnéjsi ¢ast celého investi¢niho cyklu. Kvili pomérné
vysokému riziku investor musi sledovat vyvoj podniku, odchylky od piivodniho

pldnu a pfi¢inu téchto odchylek. Investor v této fazi ptisobi jako ,,tutor>

pro dany
podnik a v rdmci svych znalosti, zkuSenosti a kontaktli se snazi zajistit riist hodnoty
podniku.

7) Vystup z investice
kalkulacim zisku a v pfipad¢, Ze podnik neuspél, se vypocitava ztrata. Pro realizaci
vystupu investice ma investor hned nckolik mozZnosti: zpétné odkoupeni, prodej

strategickému investorovi, refinancovani, nedobrovolné vystoupeni nebo uvedeni

na burzu.

33 , iy .
Tutor = patron, opatrovnik, strdZce, porucnik.
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2.4.4 Vvhody a nevyvhody rizikového a rozvojového kapitalu

Vyhody a nevyhody rizikového a rozvojového kapitdlu popisuje v odborné literatuie
Kislingerova (2008). V prvni fad¢ rizikovy a rozvojovy kapitdl nabizi solidni kapitdlovy
zéklad pro budouci obdobi, z n¢hoz je pak moZné splnit zaméry rstu podniku a plany jeho
rozvoje. Také nedochdzi k Zddnému negativnimu vlivu na hotovostni tok podniku, jelikoz
béhem celého investiéniho cyklu podnik nemusi platit zadné spldtky ani troky.** Investor
nejenze poskytuje urcity objem kapitdlu, ¢imz se podili na riziku i odméndch, ale poskytuje
i praktické rady, odborné znalosti, dovednosti a napomédhd tak procesu vedoucimu
k uspéchu podniku. Dalsi nespornou vyhodou je fakt, Ze podnikova aktiva nebudou pod
74dnymi retenénimi pravy,” a podnik nemusi investorovi poskytovat Z4dné osobni zaruky.
Diky existenci mnoha rozmanitych zdroji, druhi a typl organizaci, které poskytuji

rizikovy kapitél, je mozné uspokojit rozdilné potieby.

Na druhou stranu je tfeba zminit i urcité nevyhody, které s sebou tento zplisob
alternativniho financovani pfindsi. Jak jiz plyne ze samotného ndzvu, jedna se o pomérné
rizikovou ¢innost, kterd muze skoncit i ztratove, coz je z mého pohledu nevyhoda spiS pro
investora nez pro podnik. V pifipad¢€ zisku se investofi podili na jeho ¢asti, ¢imZ se naopak

sniZuje jeho podil pro podnik.

 pokud rizikovy kapitdl nezahruje prioritni akcie, z nich? se plati pevné stanovené dividendy, a které
mohou mit stanoveny terminy umoreni, nebo pokud neni soucdsti financniho baliku dluh.
# Retencni pravo = zadrZovaci pravo.

40



3. Soucasna situace v oblasti alternativnich zdroju financovani

v Ceské republice

V této kapitole se budu vénovat detailn¢jSimu rozboru vybranych alternativnich zdroja
financovani (leasing, faktroring, forfaiting, rizikovy a rozvojovy kapitdl) z hlediska
aktudlni situace na finanénim trhu v CR — konkrétni podminky, legislativa, objemy

uskute¢nénych transakci atd.

3.1 Zhodnoceni soucasné situace na leasingovém trhu

V této Casti se nejdifve zaméffm na finanéni leasing z pohledu pravniho rdamce CR —
vymezeni leasingu v pravu CR, zdkon ¢&. 586/1992 Sb., o danich z pifjmi, zdkon ¢&.
235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty. V zavéru budu analyzovat aktudln{ situaci na trhu
leasingu, zejména celkové objemy leasingu movitosti a nemovitosti, zaméfeni leasingu

podle komodit, orientace leasingu dle podnikatelského zaméieni zakaznik.

3.1.1 Pravni Gprava leasingsu v CR

Leasing nenf vyslovné definovan v sou¢asném soukromém pravu CR. Soukromé pravo je
mozné na leasingové operace aplikovat spiSe ve svych obecnych ustanovenich. V praxi
casto dochdzi k nejednotnym a spornym postojiim k nékterym stanoviskiim leasingovych
obchodt, jelikoZ leasing neni uveden mezi zvlaStnimi smluvnimi typy v Zadném

soukromopravnim piedpisu.*

Co se tyCe operativniho leasingu, je moZné na néj uplatnit ustanoveni o nijemni smlouvé
zékona €. 40/1964 Sb., obCansky zdkonik, § 663 a nésledujici. Presto 1ze mezi klasickym
ndjmem a operativnim leasingem nalézt urcité rozdily. Ustanoveni obCanského zdkoniku o
nijemni smlouvé piedpoklddaji pouze ndjem véci, kdezto predmétem operativniho
leasingu mohou byt i jiné majetkové hodnoty (napf. software). Leasingovd spolecnost také
nemd vzdy povinnost predat ndjemci pfedmét leasingu ve stavu zptisobilém k béZznému

uzivani (je totiZz moznd i jind dohoda smluvnich stran — napf. o montazi ¢i instalaci

7% Uprava leasingu v pravu CR [online]. CLFA, 2003-2009 [cit. 2009-01-28]. Dostupny z WWW:
< http:/fwww.clfa.cz/index.php ?textID=41>
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pfedmétu leasingu samotnym najemcem), kdeZto ustanoveni o ndjemni smlouvé zdkona ¢.
40/1964 Sb., obcansky zdkonik, § 664 a nasledujici to stanovuje jako povinnost
pronajimatele. Ve smlouvdch o operativnim leasingu nemusi byt stanoveno pravo na
ndhradu véci v ptipad¢, ze je vadnd. Tim se opét lisi od ndjemni smlouvy uvedenou
v obCanském zdkoniku §721 odst. 1, kterd urCuje pravo na vymeénu vadné véci. Po
skonfeni trvani leasingové smlouvy je ndjemce povinen predat véc zpét pronajimateli a
nelze aplikovat ustanoveni obcanského zdkoniku §676 odst. 2 o automatickém
prodluZzovani ngjemni smlouvy. Tyto zvlaStnosti u operativniho leasingu nejsou z hlediska
jeho podstaty tolik vyznamné, aby na tuto obchodni operaci nebylo moZné aplikovat

. 1x c . P y 37
ustanoveni obCanského zdkoniku o ndjemni smlouvé.

V piipad¢ financniho leasingu je aplikovatelnost obCanského a obchodniho zdkoniku
znaén€ slozit¢j$i. Dlvodovd zprdva k ndvrhu obchodniho zdkoniku ptedpoklddala, Ze
leasingové obchody budou upraveny ustanovenimi zdkona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho
zékoniku, smlouvou o koupi najaté véci, coz je ovSem v rozporu s podstatou leasingu.
Obchodni zdkonik stanovuje, Ze nebezpeci za Skody na véci piechdzi na kupujiciho az
vznikem kupni smlouvy, kdeZto v ptipad€ financ¢niho leasingu nebezpeci za Skody prechazi
Jiz v dobé preddni predmétu leasingu. Zvlastnosti financniho leasingu je 1 nemoZnost
vypovézeni leasingové smlouvy, navic cilem finan¢niho leasingu je spiSe uZivani predmétu
leasingu ndjemcem s piipadnym pfevodem vlastnictvi k tomuto ptedmétu.

Na finan¢ni leasing rovnéz neni mozné aplikovat ustanoveni obcanského zdkoniku o
nijemni smlouvé. Pfedmét leasingu je leasingovou spolecnosti pofizen zpravidla na
zdkladé¢ pozadavkii ndjemce naprosto ucelové, aby mohl byt ndsledn¢ pieddn do
leasingového uzivani. Financni leasing také vétSinou piedpokladd vyslovné piechod
vlastnictvi pfedmétu leasingu jeho ndjemci po skonceni trvani leasingové smlouvy. Co se
tyCe nebezpeci vzniku Skody na pfedmétu leasingu i nebezpeci souvisejiciho s jeho
provozem, ndjemce tato nebezpeci pfejimd, a to okamzikem pieddni predmétu leasingu.
Podobné jako u operativniho leasingu, ani v tomto piipadé neni mozné uplatiiovat

ustanoveni ob&anského zdkoniku o automatickém prodluZovani ndjemni smlouvy.*®

77 Uprava leasingu v pravu CR [online]. CLFA, 2003-2009 [cit. 2009-01-28]. Dostupny z WWW:
< http://www.clfa.cz/index.php ?textID=41>
7% Uprava leasingu v pravu CR [online]. CLFA, 2003-2009 [cit. 2009-01-28]. Dostupny z WWW:
< http:/f'www.clfa.cz/index.php ?textID=41>
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Vzhledem k tomu, Ze na Ceském leasingovém trhu jiZ od devadesitych let 20. stoleti
piisobi Ceskd leasingové a finanéni asociace (viz ndsledujici kapitola), kterd v rdmci své
¢innosti stanovila ,,vSeobecné podminky* upravujici prdva a povinnosti tykajici se
finan¢niho leasingu, domnivdm se, Ze v této oblasti nedochdzi k piili§ cCastym

nedorozuménim ¢i komplikacim.

3.1.2 Ceska leasingova a finanéni asociace

V roce 1991 vznikla Asociace leasingovych spoleénosti CSFR. Divodem byla snaha o
vytvoreni stabilnitho zdzemdi, které by mélo za ukol definovat, koordinovat a prosazovat
spoletné zdjmy leasingovych spolecnosti.™ V zdif roku 1992 byla zaloZena Asociace
leasingovych spolecnosti CR jako samostatné zdjmové sdruzeni leasingu v CR.
V nésledujicich letech se zaCala zaméfovat 1 na dalSi nebankovni finanéni produkty. Do
Clenstvi Asociace byly ndsledné pfibrani i néktefi poskytovatelé spotiebitelskych uvérd,
prodejt na splatky a faktoringu. V lednu roku 2005 se konala ¢lenska schiize, na které bylo

rozhodnuto o zméné€ nadzvu Asociace — Ceskd leasingovd a financni asociace (CLFA).

CLFA se dtéastni na piipravich dtleZitych pravnich piedpist, které se vztahuji
k nebankovnim finanénim produktim a na spolecnosti poskytujici leasing, spotiebitelské
uvéry, splatkové prodeje a faktoring. Své Cleny rovnéZ podporuje pii vykladu a
uplatnovani platnych pravnich piedpist. V rdmci tohoto spoleCenstvi byly zformulovany
VSeobecné podminky leasingu movitych véct, které jsou doporuceny ¢lenim Asociace, aby
je v zajmu prohloubeni pravni jistoty vyuZzivaly, coZ povazuji za velice vyznamny krok
v této oblasti vzhledem k tomu, Ze leasing neni zatim v soukromém pravu CR vyslovné
definovan. Déle byly vytvofeny i dal$i dokumenty, které maji slouzit k zajisténi

vlastnickych i jinych prav leasingovych spolecnosti pfi poskytovani leasingu.

Kromé formulace pravnich ptedpist CLFA plni i celou $kdlu dal§ich funkci. V prvni fadé
poskytuje informace o svych c¢lenech zdjemctm, ktefi chtéji uzaviit néktery
z leasingovych, spliatkovych ¢i dvérovych obchodl. Je zprostiedkovatelem pii vyméné

zkuSenosti mezi svymi Cleny a zabyva se i detailnéj$Sim rozborem aktudlnich problémil

7% Co ptinasi ¢lenstvi v asociaci [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o. [cit. 2009-01-28]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/zpravy/finance/46135/?MailcenDivLogin=1>
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tykajicich se tuzemského leasingu, spotiebitelskych dvért a splatkového prodeje, véetné
trendd dal§tho rozvoje téchto produkti. Asociace rovnéZ zastupuje své cleny

v nekomer¢nich vztazich se zahrani¢nimi sdruZzenimi s jinymi cizimi subjekty.

Hlavnim zdrojem financovani ¢innosti CLFA jsou ¢lenské piispévky, jejichz vysi urcuje

¢lenska schuze.

Clenstvi v CLFA neni povinné, ale pro spoleénosti je vyhodné&jii, jelikoZ predeviim na
zdjemce o nebankovni finan¢ni produkty plsobi diveéryhodnéji. Jejim ¢lenem se muzZe stat
kazda spoleénost se sidlem v CR zabyvajici se poskytovanim leasingu, spotiebitelskych
uveért, splatkovych prodejt a dalSimi nebankovnimi produkty.

o 40

V soucasnosti do ¢lenstvi CLFA patif 70 podniki™ které realizuji cca 97 % objemu vsech

tuzemskych leasingovych obchodt, vétSinu nebankovnich Gvérti a prodeju na splatky pro

spotfebitele.‘“’42

3.1.3 Zakon &. 586/1992 Sb., o danich z pFijmi

Tento zdkon upravuje podminky, které se tykaji danové uznatelnosti jednotlivych

leasingovych splatek.

Daiiovd uznatelnost ndakladi
V ptipadé, Ze ndjemce chce uplatnit leasingové splatky jako danove uznatelny ndklad, musi
se fidit minimdlni dobou trvdni finan¢niho leasingu stanovenou dafiovymi zdkony. Aby
mohly byt leasingové splatky povazovany za ndklad sniZujici zdklad dan¢ (danové
uznatelny nédklad), musi byt podle zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmt, §24 odst. 4
splnény nésledujici podminky:

o Doba prondgjmu u hmotného movitého majetku musi byt shodnd minimélné

s dobou odepisovani majetku.” U majetku nemovitého musi doba prondjmu trvat

%0 Seznam clenskych spolecnosti viz Piloha ¢. 1

#I 75Kkladni udaje o CLFA véetné kontaktnich [online]. CLFA, 2003-2009 [cit. 2009-01-28]. Dostupny z
WWW: < http://www.clfa.cz/index.php ?textID=2>

# Stanovy Ceské leasingové a finan¢ni asociace [online]. CLFA, 2003-2009 [cit. 2009-01-28]. Dostupny z
WWW: < http://www.clfa.cz/index.php ?textID=9>

# viz Tab. 1 — Doba odepisovdni hmotého majetku
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alespon 30 let. Pfi¢emZ doba prondjmu se pocitd ode dne, ve ktery byl predmét
leasingu pienechdn nijemci ve stavu zptisobilém fadnému uZivani.**

a Po ukonceni doby prondgjmu musi dojit k bezprostfednimu ptrevodu vlastnickych
prav k pfedmétu prondjmu mezi ndjemcem a pronajimatelem (leasingovou
spole¢nosti). PficemZ kupni cena pfedmétu leasingu nesmi byt vyssi nez zlstatkova
cena, kterd je vypoctend ze vstupni ceny evidované u pronajimatele, a kterou ma
predmét prondjmu pii rovnomérném zpusobu odepisovani k datu uskuteCnéni
prodeje. V pfipad¢, ze by ke dni koupi majetek byl pfi rovnomeérném odepisovani
odepsén jiz ve vysi 100%, tato podminka neplati.

o Po koupi pronajatého majetku musi byt zahrnut do obchodniho majetku.

Pokud by doslo ke zméné doby odepisovani, pro stanoveni minimdlni doby trvani
finan¢niho leasingu a vySe kupni ceny se pouZije doba, jenZ byla platnd v dob¢ uzavieni
smlouvy.

Tab. 1 — Doba odpisovani hmotného majetku

Odpisova Doba
skupina odpisovani
1 3 roky

2 5 let

3 10 let

4 20 let

5 30 let

6 50 let

Zdroj: Zdkon o danich z prijmii ¢. 586/1992 Sb. Cdst III.: Spolecnd
ustanoveni. §30 odst. 1.

3.1.4 Zakon ¢. 235/2004 Sb., o dani z piidané hodnoty

Zakon o dani z ptidané hodnoty (DPH) upravuje leasing v oblasti uplatilovani ndrokd na
odpoCet DPH a dale urCuje pravidla pro vystaveni danovych dokladi (ndleZitosti,

maximalni doba pro vystaveni...).

“.0d 1.4. 2009 doslo ke zméné ve financnim leasingu na zdkladé zdkona ¢. 87/2009, kterym se méni zdkon ¢.

235/2004 Sb., o dani z pridané hodnoty, ve znéni pozdéjsich predpisii, a nékteré dalsi zdkony. Datem nabyti
ticinnosti zdkona dochdzi ke zkrdceni minimdlni doby trvdni financniho leasingu takto:

Odpisovd skupina predmétu leasingu minimdlni pocet mésicui trvdni smlouvy
1. 36 (3 roky)

2. 54 (4,5 roku)

3. 114 (9,5 roku)
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Od 1.1. 2009 nastaly v tomto zakoné¢ pomérné velké zmény, které maji vliv na uctovani
dan€¢ z pridané hodnoty v souvislosti s financnim leasingem. V prvé fadé je tieba
podotknout, Ze obecnd definice finan¢niho prondjmu byla zruSena. Podle novely zdkona
¢. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty §2 odst. 1, je tedy finan¢ni prondjem moZzZno
chédpat jako dodédni zboZi nebo poskytnuti sluzby. Zda se bude jednat pravé o dodani zbozi
¢i poskytnuti sluzby, uréi §13 — Dodéani zboZi a pfevod nemovitosti a §14 — Poskytnuti

sluzby, které jsou ustanoveny v zdkoné o dani z pfidané hodnoty.

Leasingové smlouvy se tedy po novelizaci rozdéluji na dvé skupiny:
1) Ve smlouvé je zakotvena povinnost odkupu piedmétu leasingu ndjemcem.
V tomto piipadé se jednd o dodani zboZi a pronajimateli tim podle zdkona
¢. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty (dale jen “zdkona‘) §26 odst. 1, vznika
povinnost vystavit danovy doklad do 15 dnli ode dne uskutecnéni zdanitelného
plnéni (pfi ptedani pfedmétu leasingu) nebo ke dni pfijeti uplaty, v piipadé Ze
nastala difve. DPH se vypogitiva z celkové ceny leasingu® na poéitku smlouvy.
N4jemce obdobnym zplisobem uplatni ndrok na odpocet. Datlovym dokladem
v tomto pifipad€ jiZ neni splatkovy kalendar, nybrz faktura. Co se tyce odpoctu
DPH u osobnich automobild, ke zméné v zdkoné€ §75 odst. 2, nedoslo, tzn. Ze
v platnosti ziistdvd nemoZnost uplatnéni DPH.
2) Ve smlouvé je sjedndno pouze prdvo na odkup piedmétu leasingu.

V této situaci se jednd o poskytnuti sluzby a postupuje se zde stejnym zpiisobem
jako u klasickych ndjemnich smluv. Pronajimatel mize podle zdkona uplatiiovat
diléi zdanitelnd plnéni (§21 odst. 9) a jednotlivé ddaje téchto plnéni musi byt
uvedena ve smlouve, piip. ve splaitkovém kalendafi.

V ptechodnych ustanovenich zdkona §111 odst. 12 je ddle uvedeno, Ze novela se

nevztahuje na smlouvy, u nichZ doSlo k podpisu a pfeddni predmétu leasingu do konce

roku 2008.*® Vzhledem k tomu, Ze od zmény zdkona o DPH zatim neuplynula tak dlouha

doba, domnivam se, Ze se zatim pfevazna vétSina smluv bude stejné fidit timto zdkonem

pred jeho novelizaci. Nehled¢ na to, Ze vyvoj leasingovych obchodli v tomto roce bude

# = soucet viech spldtek véemé prodejni ceny

# Zmény v zdkon& o DPH platné od 1.ledna 2009 [online].Ceskd televize, 2009 [cit.2009-02-19]. Dostupny z
WWW: < http://www.ct24.cz/ekonomika/poradna/40042-zmeny-v-zakone-o-dani-z-pridane-hodnoty-platne-
od-1-ledna-2009/>
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podle mého ndzoru v lepSim piipad¢ stagnovat, ale pravdépodobné dojde k jeho dalSimu

poklesu oproti pfedchozimu roku 2008.

3.1.5 Vyvoj leasingu movitych véci v roce 2008

Po rekordnich vysledcich, kterych bylo dosazeno v pribéhu roku 2007, doslo ve vyvoji
leasingu movitych véci ke ctvrtinovému poklesu. U patnicti nejvétSich ¢lenskych
spolecnosti doslo k poklesu o 27,1 % oproti roku 2007. Na poptavce po leasingu se zfejme
projevil pokles tempa ekonomického riistu a znacné omezeni souvisejicich investi¢nich
¢innosti. Podle mého nédzoru bude pokles leasingu movitych véci pokracovat i v tomto
roce, ktery bude mozna vetsi ve srovndni s rokem 2008, protoze prohlubujici se finan¢ni a

z ni vyplyvajici hospodaiska krize se zfejme nejvice projevi pravé v tomto roce.

Clenové CLFA financovaly v roce 2008 prostiednictvim leasingu:

v stroje,

v’ zafizeni,

v" dopravni prosttedky,
v celkovém souhrnu pofizovacich cen 95,5 mld. K¢ (bez DPH). Vzhledem k tomu, Ze
clenské spolecnosti realizuji 97 % objemu vsech tuzemskych leasingovych obchodd, je
mozné fici, Ze v CR byly ve zkoumaném obdobi financovany jiz zmifiované komodity

v hodnoté za zhruba 98,4 mld K¢.

Konkrétni zaméfeni leasingu movitych pfedméti v CR za sledované obdobi je prehlednéd

uspotadano v nésledujicim grafu:

47



30,00% -
25,00% -
26,30% :
20,00% - 23.50%
23,00%
15,00% -
17,00%
10,00% - 2,70%
) 2,10%|2,10%
: ’ ’ 1,80%
5,00% : L40% 0,10%
0,00% -
@ 1. Stroje a zafizeni 0 2. Nakladni automobily
&= 3. Osobni automobily E 4. Uzitkové automobily
m 5. Lodé, letadla, vagony, lokomotivy m6. Autobusy, trolejbusy
H 7. Ostatni tézsi silniéni vozidla 8. Ostatni komodity
@ 9. IT, kancelafskd a komunikaéni technika m10. Motocykly

Obr. 3 — Zaméfen{ leasingu movitych predméta v Ceské republice v roce 2008
Zdroj: Zaméreni leasingu movitych predmétii [online]. CLFA,2003-2009[ cit. 2009-02-19].
Dostupny z WWW: http://www.clfa.cz/statistiky/zprava_o_stavu_trhu_2008_grafy.xls

Z grafu lze vyvodit, ¢ v CR silné dominuje leasing silni¢nich vozidel (osobnich,
ndkladnich a uzitkovych), ktery v celkovém souctu ¢ini 63,5 %. Na zdklad¢ udaji
z predchozich let Ize pfedpokladat, Ze leasing silni¢nich vozidel bude dominovat i v dalSich
letech. Nezanedbatelny podil na celkové hodnoté leasingu mé leasing stroji a zafizeni —
26,3 %. Na zbylych 10,2 % ptipadaji ostatni komodity (lod¢, letadla, autobusy, motocykly,
IT....) PfestoZe v CR pievlada spise leasing silni¢nich vozidel, myslim si, Ze podniky by

mely ve veétSi mife vyuzivat i leasing strojii, vyrobnich zafizeni ¢i kanceldiské a

komunikac¢ni techniky.

Co se ty¢e podnikatelského zaméteni zdkaznikd, situace je obdobnd jako v ptfedchozich
letech. Vice jak polovina leasingu movitych véci smétovala do soukromého sektoru sluzeb,

zhruba tietina leasingu se orientovala predevSim na primysl a stavebnictvi. Zbyld cast

pfipadd na sluzby vefejného sektoru a zemeéd€lstvi.
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Leasing movitych véci éleniit CLFA v roce 2008 podle
podnikatelského zaméreni zakazniku
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Obr. 4 — Zaméfen{ leasingu movitych véci ¢lentt CLFA v roce 2008 podle podnikatelského
zaméfeni zdkaznikd
Zdroj: Leasing podle podnikatelského zaméreni zdikaznikii [online].CLFA,2003-2009/cit. 2009-02-19].
Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/statistiky/zprava_o_stavu_trhu_2008_grafy.xls>

Clenské spole¢nosti CLFA uzaviely ve sledovaném obdobi celkem 120 492 smluv o
leasingu movitych véci, z toho:

v" 92 071 smluv o finanénim leasingu,

v’ 28 421 smluv o operativnim leasingu.
Utetni hodnota vSech movitych véci v leasingovém uZivani poskytované ¢lenskymi
spole¢nostmi CLFA ¢inila na konci roku 2008 témé&f 190 mld. K&.

Ve stejném obdobi pohleddvky z uzavienych smluv o leasingu movitych véci dosdhly cca

169 mld. ¥’

3.1.6 VYvoj leasingu nemovitosti v roce 2008

Ve vyvoji leasingu nemovitosti doSlo v pribéhu roku 2008 rovnéz k poklesu, ktery byl
ovSem mirnéjsi nez v piipad¢ leasingu movitych véci. Oproti roku 2007 je tento pokles
predstavovan 2,9 %. Primérnd cena nemovitosti, které byly pofizeny pro ucely leasingu se

podstatné zvySsila na 135 mil. K¢, coZ je o 53 mil. K¢ vice neZ v roce 2007.

7 Zprava o stavu a vyvoji nebankovniho leasingového, tGvérového a factoringového trhu v CR v r. 2008
[online].CLFA,2003-2009 [cit.2009-02-19]. Dostupny z WWW:
<http://www.clfa.cz/statistiky/zprava_o_stavu_trhu_2008.doc>
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Ve sledovaném obdobi byly formou leasingu poskytnuty nemovitosti v celkové potizovaci
cené 11,56 mld. K&, coz z celkového objemu leasingu®® (movitych véci i nemovitosti)
predstavuje pouze 10,8 %. Lze tedy usoudit, e leasing nemovitosti neni v CR tolik
rozSiteny jako leasing movitych véci (pfedevsim silni¢nich vozidel). Vzhledem k tomu, Ze
leasing nemovitosti byva uzavirdn na dels$i dobu neZ leasing movitych véci, byva jeden
z problémt spatfovdn v obtiZzné odhadnutelnosti kalkulace s ohledem pravé na dlouhodoby

charakter leasingu nemovitosti.

Celkem bylo do uzivani pfedano 86 nemovitosti, z toho:
v 71 nemovitosti do finanéniho leasingu,
v" 15 nemovitosti do operativniho leasingu.
K 31.12. 2008 bylo v leasingovém uzivani celkem 654 nemovitosti, z toho:
v' 456 nemovitosti ve finan¢nim leasingu,
v 198 nemovitosti v operativnim leasingu.
Ugetni hodnota nemovitosti, které jsou v leasingovém uZivéni, snizend o odpisy ptesdhla

hranici 49,5 mld. K¢&.*

Z hlediska povahy pronajaté nemovitosti je zamé&feni leasingu obdobné jako predchozich
letech. Nejvétsi podil (51,8 %) na celkovém objemu leasingu nemovitosti zaujimaji
prodejny a primyslové objekty. Na zbylych 48,2 % ptipadaji ufedni budovy, hotely,
zébavni zafizeni, budovy pro ucely vefejnych sluzeb a ostatni nemovitosti. Tyto

skute€nosti jsou prehledn€ zobrazené v nasledujicim grafu:

* Celkovy objem leasingu =95,5 mld. K¢ ( leasing movitych véci) + 11,56 mld. K¢ (leasing nemovitosti) =
107,06 mld. K¢.

# Zprava o stavu a vyvoji nebankovniho leasingového, tvérového a factoringového trhu v CR v r. 2008
[online].CLFA,2003-2009 [cit.2009-02-19]. Dostupny z WWW:
<http:/f'www.clfa.cz/statistiky/zprava_o_stavu_trhu_2008.doc>
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Zaméreni leasingu nemovitosti podle povahy pronajaté
nemovitosti v roce 2008
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Obr. 5 — Zaméfeni leasingu nemovitosti podle povahy pronajaté nemovitosti v roce 2008
Zdroj: ZaméFeni leasingu nemovitosti podle povahy v r.2008[online]. CLFA,2003-2009/ cit.2009-
02-19].Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/statistiky/zprava_o_stavu_trhu_2008_grafy. Xls>

3.1.7 Vyvoj leasingovych obchodii &lenii CLFA v letech 1991 - 2008

Vyvoj leasingovych obchodii s movitymi pfedméty, které byly financovany
prostiednictvim leasingu &leny CLFA v letech 1991 — 2008, zaznamenal pomérné veliky
ndrtist. Oproti roku 1991, kdy celkovy objem uskute¢nénych leasingovych obchodi €inil
6,5 mld. K¢, doslo v nésledujicich letech ke znacné expanzi v této oblasti. Teprve v roce
2004 doslo k mirnému poklesu pouze o 2,7 mld. K¢. Poté nasledoval opét rast az do roku
2007, kdy bylo dosazeno rekordniho objemu leasingovych obchodii v hodnoté 122,7 mld.
K¢. V nésledujicim roce byl zaznamendn znac¢ny pokles o 27,2 mld. K¢, ktery lze
predpokladat i v tomto roce. Je pravdépodobné, Ze tento pokles bude v porovnéani s rokem
2008 jeste vyssi. OvSem i navzdory soucasné nepiiznivé situace se domnivam, Ze dosazené
objemy leasingovych obchodil jsou pomérné uspokojivé. A to predevsim z toho divodu, Ze
v roce 2007 bylo dosazeno vskutku rekordniho objemu, tudiz vysledky nasledujiciho roku

(2008) jsou srovnavany s relativné vysokou hodnotou.
Co se tyce vyvoje leasingovych obchodl s nemovitostmi, nartst neni tak prudky a celkové

objemy leasingu jsou podstatné niZ$i neZ v ptipad¢ movitych pfedméti. Z toho Ize usoudit,

Ze v CR jednoznacné pfevazuje leasing movitosti a ziejme to tak bude i v nadchézejicich
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letech. Nejvétsiho objemu leasingu nemovitosti bylo dosazeno v roce 2005, kdy se hodnota
vy$plhala aZ na 12,6 mld. K& Od té doby vyse leasingovych obchodii ¢lentt CLFA
neklesla pod hranici 11 mld. K¢.

VYvoj leasingovych obchodi &lent CLFA v letech 1991 - 2008
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Obr. 6 — Vyvoj leasingovych obchodii ¢lenti CLFA v letech 1991 — 2008
Zdroj: Vyvoj leasingovych obchodii ¢lenii CLFA [online].CLFA,2003-2009/ cit.2009-02-20].
Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/statistiky/zprava_o_stavu_trhu_2008_grafy.xls>

Predevsim v soucasné dobé, kdy jsou banky co se tyCe poskytovani uvéri obezietné;jsi,
myslim si, Ze stdle vice podnikii bude smétfovat spiSe k leasingovému financovani nez
k vyuZivani dvérii. Pro banky pfedstavuje poskytovani dvéri pomérné vysoké riziko
neschopnosti splacet, kdeZto v ptipadé leasingu byva toto riziko kryto pravé financovanym
majetkem (pfedmétem leasingu) a leasingové spolecnosti budou ziejmé v tomto ohledu

ochotnéjsi.

3.2 Analyza soucasné situace na faktoringovém trhu

V této kapitole budu zkoumat faktoring nejen z hlediska pradvni dpravy, ale i z pohledu
ucetniho, a dédle budu analyzovat souCasnou situaci v oblasti financovani podnikt
prostiednictvim faktoringu v CR — objemy uskute¢nénych faktoringovych transakei, podily
jednotlivych druht faktoringu na jeho celkovém objemu, spolecnosti poskytujici faktoring

atd.
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3.2.1 Pravni iiprava faktoringu v CR

V CR neexistuje pifslusny zikon, ktery by faktoring pravné definoval. Z obecného
hlediska faktoring nepfedstavuje pravni pojem, nybrZ pojem ekonomicky. Faktoring
predstavuje sluzbu, jejimz cilem je zajiSténi urcitého specifického zplisobu financovani
v souvislosti s pohleddvkami. Ve smlouvé mezi faktoringovou spole¢nosti a podnikem je

nutné piesné specifikovat vlastnictvi pohledavek a rizika, v pfipadé jejich vymahdni.™

3.2.2 Faktoring z ucetniho hlediska

V souvislosti s vlastnictvim a riziky, kterd plynou z pohleddvek, se daji rozliSit dvé
zékladni formy faktoringu:
o faktoringova spolecnost neptebird vlastnictvi pohledavek ani rizika, jedna se pouze
o preddni pohleddvek ke sprave,
o faktoringova spolecnost piebira jak vlastnictvi, tak i rizika plynouci z pohledavek,
pficemz mira prevzeti rizika mize byt riizna — tzv. postoupeni pohleddvek.
Zobrazeni faktoringové operace miiZe byt v ucetnictvi provedeno dvojim zpisobem:
0 rozvahové (tzn. pouze na drovni zictovacich vztaht),

o vysledkové (prodej pohleddvky).

Piedant pohleddvek ke sprdvé

V tomto piipadé se jedna pouze o poskytovani sluzeb za ticelem spravy pohleddvek a jejich
vyméhani. Takovéto sluzby soucasné pro podnik znamenaji urcitou formu financovani,
jejimz cilem je zabezpeceni likvidity podnikatelského subjektu, pokud byvaji sjednané
lhtty splatnosti pohleddvek pomérné dlouhé.

Nejde tudiz o zménu vlastnictvi, ale o pouhé pievzeti pohleddvek do spravy. Z divodu
evidence a snazStho vymahani pohledavek, prebird faktoringové spolecnost pohledavky za
nominélni hodnotu a dluZnik (odbératel) nasledn¢ uhradi pohleddvku pifimo faktoringové
spolecnosti, nikoliv pavodnimu veéfiteli. Jelikoz nedochdzi ke zméné vlastnictvi
pohledavek, uctuje o nich nadéle véfitel. Pohledavky, které byly piedany ke sprave, se

v Gcetnictvi véfitele (dodavatele) pouze piedctuji na jiny analyticky ucet pohleddvek

%% 1-12 Faktoring. [online]. Ndrodni Géetni rada, 2005 [cit. 2009-02-2]. Dostupny z WWW: < http://www.
nur.cz/content /view/126/1/>
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z diivodu oddéelené evidence od ostatnich pohleddvek. Faktoringovd spolecnost tyto
pohledavky sleduje pouze na podrozvahovych uctech.

Faktoringovd spole¢nost miize doplnit piedfinancovani’' pohleddvek poskytnutim
pteklenovaciho uvéru. V tomto piipad¢ faktoringovd spoleCnost uctuje véfiteli kromé

poplatku za sluzbu i drok, pro véfitele tyto polozky predstavuji naklad.

Uhrazeni poplatku a droku faktoringové spole¢nosti vétSinou probihd formou zipoctu.
Pokud je pohleddvka hrazena dluZnikem ptimo faktoringové spolecnosti, zapocitdavd se u
veéfitele jeho zavazek viaci faktoringové spolecnosti z titulu poskytnuti Gvéru, droku a
poplatku za sluZzbu s pohledavkami vici faktoringové spole¢nosti, které jsou evidované na
samostatném analytickém tuctu. V ptipad¢, ze celkovy soucet Gvéru, uroku a poplatku za
sluzbu je vyssi nez hodnota pohledavek predanych ke spravé, véftitel tento rozdil ndsledné
musi doplatit. V ucetnictvi faktoringové spolecnosti se stejnym zpuisobem zapocte
pohledavka vici véfiteli z titulu poskytnutého tvéru, droku a poplatku za sluZzbu se
zavazkem plynouciho zinkasa prevzatych pohleddvek od dluznika. Tyto uhrazené

pohledavky musi faktoringovd spole¢nost vyfadit z podrozvahovych Gcta.

Pokud nedojde k uhrazeni pohleddavek od dluznika, faktoringova spole¢nost vraci
pohledavky zpét véfiteli a zaroven je vyradi z podrozvahovych uctd. U véfitele dojde
k ptevedeni pohleddvek z analytického uctu nazpét na tucet odbérateli. Ddle musi splatit
faktoringové spolecnosti celkovou castku (hodnotu tvéru, droky a poplatek za sluzbu),

kterd mu byla poskytnuta v rdmci predfinancovani.

Postoupeni pohleddvek

Faktoringova spole¢nost pohleddvky od véfitele (dodavatele) skute€né nakoupi a v rdmci
smlouvy dochézi rovnéz k prechodu vlastnictvi k pohleddvkdm. Dodavatel jiz tedy neni
vétitelem vaci ptvodnimu odbérateli, nybrz véfitelem vuci faktoringové spolecnosti,

jelikoZ doslo k prodeji pohledavek, a zaroven jejim dluznikem na zdkladé poskytnutého

! Predfinancovdni = zdloha, kterd je poskymuta véfiteli po predloZent faktury zdroveri s privvodnimi
doklady.

2 Maji-li véritel a dluznik vzdjemné pohleddvky, jejichZ plnéni je stejného druhu, zaniknou zapoctenim,
pokud se vzdjemné kryji, jestlize jeden z nich ucini viici druhému projev smérujici k zapoctenim. Zdnik
nastane v okamZiku, kdy se pohleddvky zpiisobilé k zapocteni setkaji. (§580 Obcanského zdkoniku)
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uveéru. Pohleddvka viici (odbérateli) je tedy nyni majetkem faktoringové spolecnosti, kterd

Ji eviduje na svych rozvahovych uctech.

V ptipad¢, Ze je smlouva uzaviena jako prodej pohledavky s pfechodem vlastnictvi i rizik,
musi se na zdklad¢ platnych dcetnich ptedpist uctovat ,,vysledkové“. Pohleddvka byva
vétSinou odprodana za ¢4stku, ktery je niZsi neZ jeji nomindlni hodnota a v této situaci tak
dochdzi i k ovlivnéni zdkladu dan¢. Rozdil mezi nomindlni hodnotou pohledavky a
prodejni hodnotou pohledavky je ndkladem, ktery podle zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich
z ptijmu §24 odst. 2 pism. s), nelze dafové uznat. Prodejni hodnota pohleddvky muze byt
dle zakona pfipadn€ navySena o vytvofenou opravnou polozku, rezervu nebo o diskont,

ktery pfipada na zbyvajici dobu do lhiity splatnosti.

Pokud tedy dochdzi k prodeji pohledavek, jejichz vlastnikem se stdva faktoringova
spoleCnost, ptvodnimu véfiteli (dodavateli) jiz tedy neni mozZné uctovat ndklady
souvisejici se spravou pohleddvek, nybrz ndklady na uzavieni smlouvy o prodeji

pohledavek (pokud vznikly).

Shrnuti

Faktoring byva oznacovan jako finan¢ni sluzba, kterd mize mit dvoji charakter — spravu
pohledavek nebo jejich prodej — s ucelem financovani véfitele. Mira, do jaké dochazi
k ptevzeti rizika za dobytnost pohleddvek faktoringovou spolecnosti, mize byt rtizna a

zavisi na konkrétni smlouve.

Véritel (dodavatel) hradi faktoringové spolecnosti:
0 odménu za spravu (v piipadé, Ze dojde k pfedani pohledavek ke sprave),
O urok (pfi poskytnuti ivéru nebo v ramci predfinancovani).

Tyto nédklady jsou pro véfitele daniové uznatelnym ndkladem bez zvlaStnich omezeni.

Uttovdni o faktoringu je u véfitele ovlivnéné konkrétni formou této transakce:
a Pieddni pohleddvek ke sprdvé — pohledavky zlstavaji naddle majetkem klienta a
tudiz je vykazuje jako aktivum. Na vysledkovych uctech nemohou byt

zachycovany, protoze ve vynosech se o pohleddvce tuctovalo jiZ pfi jejim vzniku.
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a Pievod vlastnictvi pohleddvek — postup je stejny jako pii prodeji jakéhokoliv
jiného aktiva. Prodej pohleddvek je uctovan jako vynos a ucetni hodnota

pohledavek je zatiétovéna do naklada.”*”*

3.2.3 Spole¢nosti poskytujici faktoring

V soucasné dob& v CR pusobi n&kolik faktoringovych spole¢nosti”, zkterych osm
nejvétsich je &lenem Asociace faktoringovych spole¢nosti CR (AFS). Jednid se o
na’lsledujici:56

o CSOB Factoring a.s.

o Factoring CS ass.,

o Factoring KB a.s.,

o NLB Factoring a.s.,
o TRANSFINANCE a.s.,
a D.S. Factoring s.r.o.,

0 UniCredit Factoring s.r.o.,

o Raiffeisenbank a.s.,
pfiGemZ prvnich pét spoleénosti je zaklddajicim ¢&lenem AFS CR. Dile je nutné
podotknout, Ze nékteii ¢lenové AFS jsou zdroveti ¢leny Ceské leasingové a finanéni

asociace’’ — CSOB Factoring, D.S. Factoring, Factoring CS, Factoring KB, Transfinance.

3.2.4 Vyvoj faktoringu &lenskych spolenosti AFS CR za rok 2008

Ceskd leasingovd a finandni asociace zveiejnila statistické tdaje o vyvoji faktoringu
&lenskych spole¢nosti AFS CR v roce 2008. Celkovy objem postoupenych pohleddvek
¢inil zhruba 133 992 mil. K& V porovnini s rokem 2007, kdy objem postoupenych
pohledavek dosahl hodnoty 127 141 mil. K¢, doslo k nartstu pouze o 5 %. Nasledujici graf
ukazuje vyvoj faktoringovych transakei ¢lentt AFS CR za uplynuly rok 2008.

33 [-12 Faktoring. [online]. Ndrodni iicetni rada, 2005 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW: < http://www.
nur.cz/content /view/126/1/>

Ve uvedend interpretace faktoringu byla schvdlena Ndrodni icetni radou dne 28.5. 2007.

%3 Seznam faktoringovych spolecnosti viz Priloha ¢. 2

%% Poskytovatelé [online]. 2005 [cit. 2009-02-03]. Dostupny z WWW: < http://www.factoring.cz
/poskytovatele.asp/>

°” Seznam ¢lentt CLFA nabizejicich systematicky factoring [online]. CLFA,2003-2009/cit. 2009-02-
02].Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/index.php ?textID=60>
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Celkovy objem faktoringu jednotlivych ¢lenu AFS za rok 2008
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Obr. 7 — Celkovy objem faktoringu ¢lentit AFS za rok 2008
Zdroj: Factoringové statistiky AFS CR [online].CLFA,2003-2009/cit. 2009-02-02].
Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/statistiky_factoring/statistika2008_4q.xls>

Z grafu vyplyvd, Ze nejvétsi objem faktoringu uskutecnila spolednost Factoring CS,

néasledovana spole¢nostmi CSOB Factoring a Transfinance.

Ze statistik déle vyplyvd, Ze nejvyssi podil faktoringu na celkovém objemu zaujima
faktoring tuzemsky (cca 80 %), zbylych 20 % je rozd€leno mezi importni a exportni

faktoring — viz nésledujici graf.

Podil jednotlivych druhu faktoringu na jeho celkovém
objemu
Exportni Importni
faktoring faktoring
18% 2%

Tuzemsky
faktoring
80%

Obr. 8 — Podil jednotlivych druhii faktoringu na jeho celkovém objemu
Zdroj: Factoringové statistiky AFS CR [online]. CLFA,2003-2009/cit. 2009-02-02].
Dostupny z WWW: < hitp://www.clfa.cz/statistiky_factoring/statistika2008_4q.xls>
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Pokud se na faktoring zaméfime z hlediska moZnosti ¢i nemozZnosti zpé&tného postihu
v piipad€ nesplaceni pohledavky dluznikem, zjistime, Ze spoleCnosti poskytuji ve vetSiné
piipadt (cca 74 %) regresni faktoring — s moZnosti postihu. Zbyvajicich 26 % cini

faktoring bezregresni.

Dlvodem pro pifevazujici regresni faktoring je obtiZnost posouzeni stability
podnikatelskych subjektii pisobicich v CR a souvisejici rizika. Na druhou stranu je tieba
poznamenat, Ze roste i vyznam bezregresniho faktoringu, jako disledek postupného
zvySovani bonity subjektd podnikajicich v CR.>® Oviem vzhledem k soudasné finanéni a
hospodarské krizi se domnivam, Ze spiSe poroste objem regresniho faktoringu, protoze
faktoringové spolecnosti na sebe zfejm¢é nebudou chtit piebirat riziko platebni
neschopnosti dluzniki (odbératell), které je prave v této situaci pomeérné vysoké.
V ptipadé, Ze faktoringovd spoleCnost piistoupi na bezregresni faktoring, je dosti
pravdépodobné, 7Ze dojde k umérnému zvySeni poplatku za uvvérové riziko (4.

riziko platebni neschopnosti dluznika) a tim k celkovému zvySeni ndklada na faktoring.

Tab. 2 — Podil jednotlivych druhii faktoringu na celkovém objemu v CR

Objem postoupenych | Objem postoupenych
pohleddvek v mil. K¢ pohledavek v %

FAKTORING CELKEM 133 992 100
a) regresni faktoring 98 617 73,6
b) bezregresni faktoring 35375 26,4

Zdroj: Factoringové statistiky AFS CR [online].CLFA,2003-2009/cit. 2009-02-03].
Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/statistiky_factoring/statistika2008_4q.xls>

3.2.5 Meziro¢ni vyvoj faktoringu u jednotlivych ¢lenu AFS

Tato kapitola je zaméfena meziro¢ni vyvoj uskutecnénych objemu faktoringu jednotlivymi
Cleny AFS. V nésledujicim grafu jsou porovnana data o vyvoji faktoringu z roku 2007
s hodnotami, které byly realizované v roce 2008. Na zédklad€ grafu je mozné konstatovat,

Ze uskutecnéné objemy faktoringovych transakci se oproti roku 2007 zménily jen nepatrné.

°% Druhy factoringu [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o., 2000-2009 [cit. 2009-01-23]. Dostupny z
WWW: < http://www.finance.cz/firmy/informace/financovani-firem-factoring/druhy/>
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U &tyi spoleénosti — CSOB Factoring, Factoring CS, UniCredit Factoring a Raiffeisenbank
— doslo k nepatrném u rastu, kdezto u zbyvajicich spole¢nosti se objem faktoringu naopak
snizil. Lze tedy vyvodit zavér, Ze na faktoringovém trhu ve dvou ptechdzejicich letech
2007 — 2008 nedoSlo ke znatelnym vykyvim v uskute¢nénych objemech faktoringu a

obdobny vyvoj 1ze pfedpoklddat i v nadchédzejicich letech.

Meziroéni vyvoj faktoringu u ¢leni AFS

35 0007/

Objem faktoringu (v mil. K¢)

ORok 2007 ORok 2008

Obr. 9 — Meziro¢ni vyvoj celkového objemu faktoringu
Zdroj: Factoringové statistiky AFS CR [online].CLFA,2003-2009(cit. 2009-02-03].
Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/index.php ?textID=67>

3.2.6 Vyvoj faktoringu u vSech ¢lena AFS v letech 2004 - 2008

Tato kapitola je orientovéana jizZ na posouzeni celkového vyvoje objemu faktoringu u vSech
¢leni AFS, nikoliv na vyvoj faktoringu u jednotlivych clenskych spole¢nosti AFS.
S ohledem na dostupné statistické informace, které zvefejnila Ceska finanéni a leasingova

asociace, je mozné zachytit prib¢h celkovych objemi faktoringu v letech 2004 — 2008.

Na zdklad¢ grafu lze konstatovat, Ze vletech 2005 — 2007 objem faktoringu rostl

mezironé¢ o vice jak 20 % , kdezto v ndsledujicim roce 2008 doSlo pouze k ndriistu o
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zhruba 5 %, coz ukazuje na vyrazné zpomaleni. Toto zpomaleni se asi nejvice projevilo
v poslednim cCtvrtleti 2008 a je ziejmé spojené se soucasnou financni krizi. Pfesto se
domnivam se, Ze faktoringovy trh je pomérn¢ stabilni a co se tyce jeho budouciho vyvoje,
pravdépodobné bude i naddle dochazet k mirnému rtstu, ktery ale nebude tak vyrazny jako

v letech predchazejicich.

Generalni feditel CSOB Factoring Ing. Tomas Mordvek se k soudasné situaci vyjadiil
nasledovné: ,, Faktoringové spolecnosti stejné jako ostatni financni instituce, logicky
reaguji na ndstup krize konzervativnejsim pohledem na riziko. V dalsi fdazi ovsem
ocekdvdame potvrzeni historické zkuSenosti, Ze obdobi zhorSeného ekonomického vyvoje
svedci spise poskytovatelum alternativniho financovdni vietné faktoringu. Je to totiZ

produkt urceny pro zvySené riziko.“”’

Vyvoj faktoringu u vSech ¢lenii AES v letech 2004 - 2008
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Obr. 10 — Vyvoj faktoringu u vSech ¢lenti AFS v letech 2004 — 2008
Zdroj: Factoringové statistiky AFS CR [online].CLFA,2003-2009/cit. 2009-02-03].
Dostupny z WWW: < http://www.clfa.cz/index.php ?textID=67>

» Tempo rustu factoringu zmirnilo na 5,5% [online]. CSOB Factoring,a.s.[cit. 2009-02-23].
Dostupny z WWW: < http://www.csobfactoring.cz/o-nas/tiskove-zpravy/tempo-rustu-factoringu-zmirnilo-
na-5-5-procenta/>
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3.3 Analyza soucasné situace na forfaitingovém trhu

Forfaiting je v podstaté uréitou formou faktoringu, ale v CR ho poskytuji pouze velké
»tuzemské“ bankovni dstavy, predevsim CSOB, KB, CS. Tento finan¢ni ndstroj je uzitecny
hlavng pro stfedni a velké podniky.®® Dile bych chtdla poznamenat, e tento zpiisob
financovani je vyuzitelny pfedevSim pro podniky, které maji obchodni vztahy se
zahrani¢im, protoze prevdznd vétSina pohleddvek byva vétSinou za zahrani¢nim
odbératelem a navic se jednd o pohledavky, které mivaji pomérn¢ vysoké hodnoty (vice
nez 200 000 USD). Pravé timto dochdzi znaénym zptisobem k omezovani poctu podnikd,
které mohou tento nastroj vyuZzit, a ve srovnani napf. s leasingem neni toto financovani pro

vétsSinu podnikatelskych subjektii natolik obvyklé.

3.3.1 Pravni uprava forfaitingu

Jak uvadi Mace (2006), realizace forfaitingovych operaci vychdzi predevsim
z nasledujicich zakona:

a zdkon €. 219/1995 Sb., devizovy zdkon,

o zdkon €. 191/1950 Sb., zdkon sménecny a Sekovy,

o zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik,

a zdkon C. 40/1964 Sb., obCansky zdkonik,

o zdkon €. 591/1992 Sb, o cennych papirech v platném znéni.
Ovsem stejné jako v pfipadé predchoziho alternativniho zdroje financovéani — faktoringu,

tak i forfaiting neni v Ceské legislativé konkrétn€ vymezen.

3.3.2 Asociace v oblasti forfaitingu

V ramci CR nepusobi Zadné sdruzeni v oblasti forfaitingu, ale na celosvétové trovni jiz
asociace existuje, a to s ndzvem ,International Forfaiting Association* (IFA). Asociace

byla zaloZena v srpnu 1999 a v soucCasnosti md ptes 140 Clent. Jejim cilem je podpora

% Finanéni privvodce pro malé a stiedni podniky [online]. CzechInvest, Praha 2004[cit. 2009-02-03].
Dostupny z WWW: < http://www.czechinvest.org/data/files/financni-pruvodce-12-cz.pdf>
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obchodnich vztahti a zajisténi jejich realizace mezi svymi c¢leny pfi uskutecovani
forfaitingovych operaci.®' Clenskymi spole¢nostmi IFA jsou i dv& tuzemské banky:
o Ceskd spofitelna a.s.,

o Ceskoslovensk4 obchodni banka a.s.®

3.4 Aktualni situace na trhu rizikového a rozvojového kapitalu

Rizikovy a rozvojovy kapital (venture capital) se v CR podle Kislingerové (2005) zacal
rozvijet az od roku 1990, v dob¢, kdy ceskd ekonomika prochdzela transformaci. Jednalo
se o velmi slozité obdobi, transformace zménila velice radikdln¢ fungovani ekonomiky
jako celku. Dochézelo napiiklad k liberalizaci zahrani¢niho obchodu, cen, kursové politiky
atd. Jiz v pocatcich tohoto pfevratného obdobi se zaCaly objevovat vysoké ndroky na
objem finan¢nich prostfedkll pro tcely podnikového financovani. Vzhledem k tomu, Ze
v té dob¢é nebyla moZnost ziskat finan¢ni prostiedky z alternativnich zdroja, hlavnim
zdrojem se tedy stalo tvérové financovani prostiednictvim bank. A to i pfesto, Ze fada

projektt, které banky financovaly, byla velice rizikova.

Podminky pro trh rizikového a rozvojového kapitdlu nejsou podle Kislingerové (2005)
v CR zrovna piiznivé. Vzhledem k tomu, Ze se rizikovy a rozvojovy kapitdl se u nds zacal
rozvijet az v 90. letech, domnivdm se, Ze se zatim nejednd o pftili§ dlouhou dobu na to, aby
pro tento zpusob financovani byly vytvofeny vhodné podminky. Z mého pohledu ma
rizikovy a rozvojovy kapitdl rozhodné velky potencidl k rozvoji, jen je potfeba vice Casu
k tomu, aby se tomuto financovani nase prostiedi 1épe piizpusobilo. Vzdyt pravé malé
zacinajici ¢i inovujici podniky s dobrym podnikatelskym zdmérem ale s nedostatkem
finan¢nich prostiedkll jsou na rizikovém a rozvojovém kapitdlu do urcité miry zavislé. Pro
banky totiz predstavuji velké riziko, které si vétSinou nemohou dovolit. JenZe bez

inovacnich aktivit bychom se téZko posouvali neustéle vpred.

Existuje mnoho divodi, pro¢ potencidlni investofi nemohou vyuZivat v§echny moZnosti,

které nabizeji ekonomiky vyspélych zemi. Mezi hlavni diivody patii:

" About us [online]. [cit. 2009-02-03]. Dostupny z WWW:< http://www.forfaiters.org/about/>
%2 Czech Republic [online]. [cit. 2009-02-03]. Dostupny z WWW:
< http://'www forfaiters.org/membership/memberorganisations/C17/Czech%20Republic>
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a Legislativa — v Ceské legislativé se moc nepocitd se sofistikovanéjSimi operacemi
co se tyCe investovani do rizikového a rozvojového kapitalu. Pfi vstupu investora
do vybraného podniku byva vétSinou smluven i zplisob a ¢as vystupu, cozZ je
povazovano za jeden z nejvyznamnéjSich krokil investicniho procesu rizikového
kapitdlu. Nasledné se urcCuje, kdo bude inicidtorem (investor ¢i podnik) pii
rozhodnuti o vystupu. V CR ale nic takového neexistuje. Dalsi omezeni spo&iva
v ustanoveni obchodniho zdkoniku, které zakazuje manaZerovi, jenz byl u
bankrotu, byt ¢lenem statutarniho orgdnu. OvSem pro rizikovy a rozvojovy kapital
je bankrot n€kdy na kazdodennim potadku.

a Daiiové zdkony — v CR dochdzi k trojimu zdanéni, a to ke zdanéni zisku podniku,
dividend i pf{jmul investora.

Q Management — u né¢hoz chybi dostatecné dlouhodobé vize a dostatek kreativnich
podnikatelskych pland, jejichz ukolem je vyzdvihovat konkurencéni vyhody

produktd. Dal$im problémem je neochota poskytovat dostatecné informace.

3.4.1 Fondy rizikového a rozvojového kapitialu v CR

Spolecnosti rizikového a rozvojového kapitdlu byvaji bud’ soukromé spolecnosti, které jsou
vlastnéné jednotlivci ¢i rodinami, a nebo se jedna se o velké spolecnosti, které jsou
financovany penzijnimi a nadacnimi fondy, nadacemi, bankami, pojisStovnami atd. Co se
ty¢ée CR, phsobi zde fada fondi, které se déastni aktivniho investovani nebo jsou ochotné
investovani v CR zvaZovat. N&které fondy jsou ¢leny eské asociace rizikového kapitalu —

,,Czech Private Equity and Venture Capital Association* (CVCA).%”

3.4.2 Czech Private Equity and Venture Capital Association

Asociace zastupuje spolecnosti, které plisobi v oblasti rizikového a rozvojového kapitalu
v CR a je hlavnim zdrojem rizikového a rozvojového kapitdlu v CR. Jejim zakladnim

cilem je zvysit pozornost a obezndmenost o moznostech, které rizikovy kapitdl nabizi.

% Snadnd cesta k rozvoji firmy — rozvojovy kapitdl v CR [online]. CzechInvest 1994 — 2009 [cit. 2009-02-03].
Dostupny z WWW: < http://www.czechinvest.org/data/files/snadna-cesta-k-rozvoji-firmy-472.pdf>
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Snazi se udrZovat trvaly kontakt s poskytovateli investic a ndleZejicimi politickymi,
regulacnimi a medidlnimi subjekty prostfednictvim nésledujicich ¢innosti:
0 Poskytovani informaci o c¢lenech asociace podniktim, ktefi hledaji soukromy
kapital.
a Prezentovdni ndzori a zajmi svych c¢lent pfi jedndnich jak s vladou, tak i
s ostatnimi organy.
o Poskytovani vzdelavani a Skoleni zaméstnanciim Clenskych spolecnosti.
Mezi Cleny asociace patii spole¢nosti, které investuji rizikovy kapitdl — Fddni clenové, a
déle takové spolecnosti, které v oblasti rizikového kapitdlu vykondvaji poradenské sluzby —
pridruZeni clenové.
CVCA je fizena predstavenstvem, které je sloZeno z fyzickych osob, jednd se o zdstupce

fadnych ¢lent. Clenové predstavenstva jsou voleni valnou hromadou.®*

3.4.3 Srovnavaci studie (Benchmark study 2008)

Evropska asociace rizikového a rozvojového kapitdlu vydala srovnavaci studii za uplynuly
rok 2008, kterda porovnavala pravni a danové prostfedi v evropskych zemich z hlediska
vyhodnosti pro investovéni do rizikového a rozvojového kapitalu. Hodnotilo se na zaklade
nasledujicich skupin hodnoticich kritérii:

a Danové a pravni prostiedi pro domadci investory z hlediska investovani do fondua
rizikového a rozvojového kapitélu.

o Danové a pravni prostfedi pro firmy, do kterych fondy rizikového a rozvojového
kapitélu investuji.

o Danové a pravni prostfedi pro motivovani a udrzeni talenti, ktefi jsou kliCovi pro
uspéch fondi rizikového a rozvojového kapitdlu a firem, do kterych tyto fondy
investuji své finan¢ni prostredky.

Vroce 2008 bylo hodnoceno celkem 27 evropskych zemi. Nejlep$i prostiedi pro
investovani maji podle srovnavaci studie Francie, Irsko a Belgie. CR se bohuZel umistila
az na poslednim misté. Co se tyCe jejtho hodnoceni, negativni kritika byla zaméiena
predevsim na piekdzky pro investovani domdcich penzijnich fondi a pojistoven do fondl

rizikového a rozvojového kapitdlu. Jedind oblast, kterd byla vyhodnocena 1épe nez

% Kdo jsme [online]. The Czech Venture Capital Association 2009 [cit. 2009-02-04]. Dostupny z WWW: <
http://www.cvca.cz/cs/o-nas/kdo-jsme.html>
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evropsky primér byly danové a pravni podminky pro motivovani a udrzeni Spickovych

talentti ve firm4ch a fondech.®’

3.4.4 Vyvoj investic rizikového a rozvojového kapitalu

Vyvoj investic rizikového a rozvojového kapitalu v letech 1999 -2007 znazornuje
nasledujici graf. AZ do roku 2004 hodnota uskutecnénych projektti nepiekrocila hranici
100 mil. EUR (ackoliv v roce 2000 méla hodnota projektt k této hranice pomérné blizko).
V nésledujicim roce bylo investovdano necelych 300 mil. EUR. Roku 2006 doslo
k vyraznému ndriistu celkovych investic na cca 1300 mil. EUR. Doslo totiZ k pomérné
vysoké investici do spole¢nosti Ceské Radiokomunikace, a to investi¢nimi spolenostmi

Mid Europa Partners, Al Bateen Investment Co. LLC a déle investi¢ni bankou Lehman

Brothers.
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Obr. 11 — Hodnota uskute¢nénych projektd za obdobi 1990 — 2007
Zdroj: Statistiky [online]. The Czech Venture Capital Association [cit. 2009-02-05].
Dostupny z WWW: < http://www.cvca.cz/cs/rizikovy-kapital/statistiky. html>

% Benchmark Study 2008 [online]. The Czech Venture Capital Association 2009 [cit. 2009-02-05].
Dostupny z WWW: < http://www.cvca.cz/cs/sys/novinky/Benchmark_Study_2008>
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Nasledujici graf ukazuje vyvoj poctu uskute¢nénych projekt (investic) v obdobi 1990 —
2007. Do roku 2003 tento pocet neustdle kolisd, v nédsledujicich letech jiz dochézi
k neustdlému ristu. Tento ndartst je zptisobem piedevs§im diky vzristajicimu rozsifovani
povédomi o investovani formou rizikového a rozvojového kapitdlu v CR mezi podnikateli.
Rovnéz byl i zaznamendn vétsi zdjem fondu, pasobicich ve stfedni a vychodni Evropé, o
investovani, coZ poukazuje na vysp€lost ekonomiky a rozvoj urcitych perspektivnich

odvétvi.%
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Obr. 12 — Pocet uskute¢nénych projektti za obdobi 1990 — 2007
Zdroj: Statistiky [online]. The Czech Venture Capital Association [cit. 2009-02-05].
Dostupny z WWW: < http://www.cvca.cz/cs/rizikovy-kapital/statistiky.html>

Z piedchozich graft je patrné, Ze vyvoj rizikového a rozvojového kapitdlu v CR je teprve
v pocétcich svého rozvoje. V tomto zpiisobu financovani vidim ptredev§im pro malé
zaCinajici a inovujici podniky velkou budoucnost. Je dosti pravdépodobné, Ze
v nadchézejicich letech bude dochdzet k dalSimu narGstu poctu projekti i jejich celkovych
hodnot. OvSem je mozné, Ze finan¢ni krize se promitne i do této oblasti, a predevSim
vtomto roce se vyvoj rizikového a rozvojového kapitdlu miZe zastavit ¢i mirné

poklesnout.

o6 Statistiky [online]. The Czech Venture Capital Association [cit. 2009-02-05]. Dostupny z WWW: <
http://www.cvca.cz/cs/rizikovy-kapital/statistiky.html>
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Co se tyce Clenéni investic podle sektoru, investice byly nejvice sméfovany do oboru
IT/telekomunikace/internet, coZ je vidét i z nasledujiciho grafu. Nejmensi podil investic
byl orientovan do vyroby (5 %), elektroniky (3 %) a zdravotnich potieb (2%). Nepatrny
podil investic rizikového a rozvojového kapitdlu byl zaznamendn i v oblasti stavebniho

materidlu ¢i sluzeb, ktery ¢ini 9 %.

Clenéni investic podle sektoru
/ Elektronika Stavebni
Ostatn{ 3% materidl/sluzby
45% 9%
_ Telekomunikace/
Zdravvotnl IT/Internet
potieby 36%
2% z
Vyroba
5%

Obr. 13 — Clenéni investic podle sektoru
Zdroj: Statistiky [online]. The Czech Venture Capital Association [cit. 2009-02-05].
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4. Rozhodovani mezi leasingem a Gvérem

V této Casti diplomové prace provedu porovnani ekonomické vyhodnosti mezi leasingem a
koupi hmotného majetku na dvér. Pro ucely této analyzy vytvoiim ,fiktivni podnik®, na

kterém budu toto rozhodovani zkoumat.

Jak v ptipad¢ leasingu, tak i v rdmci Uvéru, se podnik zavazuje hradit po urcité obdobi
pravidelné splatky, které zahrnuji imor uvéru, pfip. pofizovaci ceny u leasingu, a urok.
Pokud podnik neni schopen dostit svym zavazkiim, v obou piipadech to vede ke stejnym
disledkim — zhorSovéni platebni situace podniku, hrozba konkurzniho fizeni a dpadku.

Na druhou stranu, je tieba podotknout i urcité rozdily mezi témito zptisoby financovani.
V prvni fad¢€, pokud podnik vyuziva k financovani majetku uvér, je tento predmét jiz ve
vlastnictvi podniku. Je tedy mozné majetek odepisovat, kdezto pii finanénim leasingu
zUstava predmét ve vlastnictvi pronajimatele (leasingové spolecnosti). Podnik tedy tento
majetek pouze vyuziva, ale na rozdil od financovani prostfednictvim tvéru ho neodepisuje.

Také Casovani splatek tveéru a leasingu mize byt pomérné rozdilné.

Pokud se podnik rozhoduje mezi pofizenim majetku prostiednictvim leasingu a koupi na
uvér je nutné respektovat urcité skutec¢nosti. Podle Valacha (2006) se jedna o nasledujici:

Q ,,Danové aspekty — odpisovy, tirokovy a leasingovy danovy Stit (danové tspory),

riiznd danovd zvyhodnéni investic pri porizeni.

a  Urokové sazby z dlouhodobého 1ivéru a systém iivérovych spldtek.

Q Sazby odpisit a zvolenou metodu odepisovdni majetku v pritbéhu Zivotnosti.

Q Leasingové spldtky, jejichZ vysi a priitbéh v ramci doby leasingu.

Q Faktor casu, vyjddieny zvolenou diskontni sazbou pro aktualizaci penéZnich toku

spojenych s viverem ci leasingem.

4.1 Metody slouzici k porovnani ekonomické vyhodnosti leasingu a iivéru

V ramci finan¢ni teorie a leasingovd praxe bylo podle Valacha (2006) zformulovéano
n¢kolik modelovych postupt, které slouzi k porovnani ekonomické vyhodnosti leasingu a
uvéru. VEtsinou mezi nimi nebyvaji veliké odliSnosti. Zaroven vSak podotyka, Ze se také

objevuji navrhované postupy a pouZzivaji praktické metody, které jsou velmi zjednodusSené,
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a tudiZz nemohou byt spolehlivym zdkladem pro vybér nejvhodnéjstho zpiisobu

financovani.

Valach (2006) uvadi dvé zdkladni metody, které maji porovnat ekonomickou vyhodnost
mezi leasingem a dvérem. Jednd se o nédsledujici metody:
o metoda diskontovanych vydaja na leasing a uvér,

o metoda Cisté vyhody leasingu.

Pro ucely porovndvani ekonomické vyhodnosti leasingu a uvéru budu na fiktivnim

piiklad€ aplikovat ob€ uvedené metody.

4.1.1 Metoda diskontovanych vvdaji na leasing a iivér

Porovnéni ekonomické vyhodnosti leasingu a ivéru je popsano nasledujicim zptisobem:
Q ,,Nejdrive se kvantifikuji vydaje (sniZené o danovou tusporu), které vzniknou
ndjemci v souvislosti s leasingem.
Q Obdobné se urci vydaje (opét sniZené o vliv dani), které by mél ndjemce
v souvislosti s tivérem.
Q Oboji vydaje se musi aktualizovat s prihlédnutim k casu, ve kterém byly vynaloZeny.
Q Vybere se ta varianta financovdni, kterd md nejniZsi celkové diskontované

vydaje. 67

4.1.2 Metoda cisté vyhody leasingu

Tato metoda je zalozena na komparaci Cisté soucasné hodnoty investice financované
prostfednictvim dvéru (C,) a Cisté soucasné hodnoty investice, kterd je financovana
leasingem (C)).

Cistd vyhoda leasingu (CVL) = C; - C, (D)

% VALACH, J. Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2., prepracované vyd. Praha: Ekopress,
s.r.o., 2006. ISBN 80-86929-01-9.
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y YN (T, -N)*(1-d)-L, *(1-d) | & (T,-N,-0,)*(1-d)+0
CVL: n n n _ n n n n_
; 1+0)" Z::‘

K} 2)

Y L *(1-d)+d*0,
p (1+0)"

Po matematickych tpravéch: [CVL = K — 3)

/////

N, = ndklady spojené s vyrobou v jednotlivych letech Zivotnosti,

O, = ro¢ni odpisy v jednotlivych letech Zivotnosti,

n = jednotliva 1éta Zivotnosti investice,

N = celkova doba zivotnosti investice,

1 = urokovy koeficient, ktery je upraven o vliv dané

d = sazba dan¢ z pfijmu

K = kapitdlovy vydaj (pofizovaci cena majetku)

L, = leasingové splatky v jednotlivych letech Zivotnosti (doba leasingu = dobé

Zivotnosti)

V piipad¢, Ze kapitdlovy vydaj prevysi soucet aktualizovanych splatek leasingu po zdanéni
a aktualizovanych odpisovych dafiovych 3titd® v jednotlivych letech, je CVL kladn4.

Financovéani prostfednictvim leasingu je potom vyhodngj$i nez uvérové financovani.

Vev s

4.2 Zakladni charakteristika ,.fiktivniho podniku‘‘ — Tamaris, a.s.

Spole¢nost Tamaris a.s. byla zaloZena v roce 1999 na zdkladé zakladatelské smlouvy a je
zapsana v obchodnim rejstiiku, ktery je vedeny u Krajského soudu v Praze. Vyse
zakladniho kapitalu po jejim zaloZeni €inila 2 500 000 K¢&. Spole€nost se zabyvd vyrobu
nabytku, zejména loZnic. Pisobi nejen na tuzemském trhu, ale zaujima vyznamné

postaveni i v zahranici.

Vedeni spolecnosti v posledni dobé zvaZuje otdzku investovani do modernéjsiho stroje na

obrabéni dfeva, ktery by ulehCil praci a predevSim zajistil dsporu mzdovych ndklada.

% Odpisovy daiovy tit = rocni odpis * sazba dané z prijmii. Odpisovy darnovy stit vyjadiuje daiiovou iisporu,
kterd vznikd tim, Ze odpisy predstavuji daiiové uznatelné ndklady.
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Potizovaci tohoto stroje ¢ini 450 000 K¢. Spolecnost zvazuje dvé moZznosti, jak tuto
investici financovat:
o VyuZiti terminovaného tvéru Profit, ktery nabizi Ceskd spofitelna, s ro&ni
drokovou sazbou 11 %. Tento produkt je poskytovan podnikiim s obratem do
30 mil. K¢, cozZ spolecnost splituje. Profit uvér je mozné Cerpat aZ do vySe 1 mil.
K¢, a to prevodem finan¢nich prostfedkli na dcet spolecnosti, aniZ by bylo nutné
prokazovani ucelu pii Cerpani uvéru. Jako zajisténi tvéru Ceskd spofitelna
vyzaduje blankosménku.” MuZe byt poskytovan aZ na 6 let. ”°
o Pofizeni investice prostfednictvim leasingu, ktery poskytuje rovndz Ceské
sporitelna. V rdmci leasingu je mozné financovat stroje a zafizeni zatazené do 1. —
III. odpisové skupiny s cenou financovani 300 tis. KE — 15 mil. K¢ Podminky
leasingu jsou pomérné flexibilni, zdleZi pfedevS§im na potfebdch a moZnostech
spolecnosti. Délka spldceni se pohybuje od 1 roku do 8 let, prvni spldtka je moZznd
od 0 — 60 % potizovaci ceny. Ro¢ni procentni sazba naklada (RPSN)"! se pohybuje
od 6,45 %.

PiestoZe oba vyse uvedené produkty podle podminek Ceské spofitelny neni mozné splcet

rocné, budu v nasledujici analyze ptredpoklddat roéni splaceni na konci roku z divodu

zjednoduseni vypocta.

4.3 Porovnani ekonomické vyhodnosti leasingu a iivéru

Jak jiz bylo zminéno vySe, v této kapitole budu provadét komparaci leasingového a
uveérového financovani z hlediska jejich ekonomické vyhodnosti. Z divodu objektivnosti
vyuziji k porovnini metodu diskontovanych vydajii na leasing a dvér a metodu Cisté
vyhody leasingu. V prvni fad¢ budu zkoumat, zda je pro podnik vyhodn¢;jsi aver ¢i leasing,
a déle spolehlivost obou metod — zda vysledné informace budou identické ¢i se budou od

sebe lisit.

% Blankosménka = sménka, kterd je pfi vyddni zamérné neiiplnd.

0 Terminovany tiver Profit [online]. Cesk4 spofitelna a.s. [cit. 2009-03-02]. Dostupny z WWW:

< http://www.csas.cz/banka/menu/cs/firmy/nav00000_firmy_nds_5727_prod_2486>

! Jednd se o ukazatel vypovidajici o iirovni platebnich podminek tivéru, predstavuje skutecnou hodnotu ceny
iveru, zahrnuje v sobé veskeré ndklady spojené s iivérem.
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Nejprve je tedy nutné piesné definovat podminky a predpoklady, za nichz budu tuto
analyzu provadeét:
Q pofizovaci cena stroje 450 000 K¢
o doba zivotnosti stroje 5 let
o doba odepisovani stroje dle §30 zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z ptijmu, ¢ini 5
let (2. odpisova skupina)
o zdkonné podminky uznatelnosti leasingovych splatek jako danovych nédklada jsou
splnény’?
o sazba dan€ z piijmi pravnickych osob se predpoklada po celou dobu ve vysi 20 %
0 pozadovand minimdlni vynosnost investice ¢ini 10 % (v pfipad€ niZs$i vynosnosti
neni investice pro podnik vyhodnd — veSkeré pofizovaci a mzdové ndklady
souvisejici s pofizenim a obsluhou nového stroje by pievySily vynosy, které by

investice m¢la ptinést)

o doba splatnosti tvéru 5 let

o pravidelné anuitni splatky vZzdy na konci roku

Q urokova sazba terminovaného uvéru Profit 11 % p.a.
o doba leasingu 5 let

o pravidelné leasingové splatky vZdy na konci roku

o RPSN 6,45 %

4.3.1 Porovnani ekonomické vyhodnosti leasingu a uvéru — metoda diskontovanych

vydaju

1) Kvantifikace vydajii spojenych s leasingovym financovdnim
Co se tyce vydaja, které jsou spojené s leasingovym financovdnim, nejprve je tieba
vypocitat rocni leasingové splatky, které zjistime pomoci umofovatele vyndasobeného

pofizovaci cenou stroje. Za urokovou sazbu dosadime RPSN (6,45 %). Vzhledem k tomu,

72.0d 1.4. 2009 doslo ke zméné ve financnim leasingu na zdkladé zdkona ¢. 87/2009, kterym se méni zdkon ¢.

235/2004 Sb., o dani z pridané hodnoty, ve znéni pozdéjsich predpisii, a nékteré dalsi zdkony. Datem nabyti
licinnosti zdkona dochdzi ke zkrdceni minimdlni doby trvdni financniho leasingu takto:

Odpisovd skupina predmétu leasingu minimdlni pocet mésicui trvdni smlouvy
1. 36 (3 roky)

2. 54 (4,5 roku)

3. 114 (9,5 roku)
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ze veSkeré zdkonné podminky danové uznatelnosti leasingovych splatek byly splnény, je
mozné je zahrnout do danové uznatelnych ndkladd, ¢imz dochézi ke sniZovani zdkladu pro
vypocet dané a k urcité daitové uspote. V poslednim sloupci tab. 3 jsou uvedeny jednotlivé

splatky leasingu po zohlednéni danové tspory.

. 2 2 ve . v 7
Leasingovi splétka = pofizovaci cena * umotovatel””

Leasingovd splatka = 450 000 * 0,24030991 = 108 139 K¢

Tab. 3 — Kvantifikace vydajii spojenych s leasingovym financovdnim

Rok |Leasingova Roc¢ni danova tusporaSplatka leasingu po zohlednéni
(I.) |splaitka v Kcv KE (20 % =z 11.)|danové tspory v K¢ (I1.- III.)
(IL) (I11.) av.)
1. 108 139 21 628 86511
2 108 139 21628 86511
3. 108 139 21 628 86511
4 108 139 21 628 86511
5. 108 139 21628 86511

Zdroj: \{ALACH, J. In/ve;vtic’m' rozhodovdni a dlouhodobé financovdni. 2006. s.405.
CECHLOVSKA, S. Financni Fizeni inovacnich procesi. 2008. s.31.

2) Kvantifikace vydajit spojenych s bankovnim iivérem

Vtéto Casti je nejprve nutné sestavit umotovaci pldn bankovniho udvéru. Pomoci
umofiovatele (viz ddle) opét urime ro¢ni splatku uveru, ze které vypocitime urok.
Odectenim uroku od ro¢ni splatky tvéru ziskdme rocni imor (pravidelnou splatku dvéru).
Splacenim prvni splatky se spole¢nosti snizil dluh vii¢i bance a trok jiz pocitdme z této
¢astky, nikoliv z vychozi (450 000 K¢). Timto zplsobem ziskdme udaje potiebné

k sestaveni umofovaciho planu.

i*(1+0)"
” Umorovatel = # , kde i je iirokovd sazba (RPSN) vyjddiend desetinnym Cislem a n je pocet

(1+i)" -1
spldtek (v tomto pripadé 5 spldtek).
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Ro¢ni spldtka uveru = pofizovaci cena * umorovatel

Roc¢ni splatka avéru =450 000 * 0,270570309 = 121 757 K¢.

Tab. 4 — Umotovaci plan bankovniho tvéru

Rok|Pocatecni stav| Splatka |Rocni trok v K¢ | Ro¢ni imor | Zbyvajici vyse
(I.)| udvéruv K¢ |dvéruvKe| (11 %zI1L) (IIL. - IV.) |dluhu v K¢ (II. - V.)
L) (IIL.) (Iv.) \'B) (VL)

1. 450 000 121 757 49 500 72 257 377743

2 377743 121 757 41 552 80 205 297 538

3. 297 538 121 757 32729 89 028 208 510

4 208 510 121 757 22 936 98 821 109 689

5. 109 689 121 757 12 066 109 691 0

Zdroj: VALACH, J. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovdni. 2006. 5.405.
CECHLOVSKA, S. Financni rizeni inovacnich procesu. 2008. s.31.

V nasledujici tabulce (tab. 5) uréime vydaje na tuvér, které je tfeba, obdobné¢ jako u
leasingu, zohlednit o danové dspory. Do daniové uznatelnych ndkladi mizeme v piipade
uvérového financovdni zahrnout nejen urok, ale i1 danové odpisy. KdezZto v ptipadé
finan¢niho leasingu nemohly byt danové odpisy zahrnuty mezi danové uznatelné ndklady,
protoZe majetek vétSinou odepisuje jeho vlastnik, kterym je leasingova spole¢nost. Pokud
od ro¢ni splatky dvéru odeCteme ro¢ni danovou usporu ziskdme castku, kterou lze

povazovat za tzv. skutecné vydaje na avér.

i*(1+0)"
™ Umorovatel = # , kde i je iirokovd sazba vyjddiend desetinnym Cislem a n je pocet spldtek.

a+i" -1
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Tab. 5 — Vydaje na avér po zohlednéni danové dspory

Rok| Roéni |Urokv| Datiové |Celkové dafiové [Roéni daftovd] Vydaje na Gvér po
@) splatka K¢ |odpisy v K¢ uznatelné uspora v K¢ | zohlednéni danové
uvéru v K¢ | (IIL.) av.) ndklady v K¢ | (20 % z V.) |uspory v K¢ (IL.-V1.)
(L) I+ 1V.) (VL) (VIL.)
(V.

1. 121757 |[49500| 49 500 99 000 19 800 101 957

2 121757 |41552| 100 125 141 677 28 335 93422

3. 121757 |32729| 100 125 132 854 26 571 95 186

4 121757 [22936| 100 125 123 061 24612 97 145

5. 121757 12066 | 100 125 112 191 22 438 99 319

Zdroj: VALACH, J. Investic¢ni rozhodovdni a dlouhodobé financovdni. 2006. s.405.
CECHLOVSKA, S. Financni rizeni inovacnich procesut. 2008. s.31.

3) Diskontovdni vydajit na leasing a tivér — zohlednéni faktoru casu

Na zavér analyzy je tieba diskontovat’ vydaje, které jsou spojené s udvérovym a

leasingovym financovdnim. Vydaje na uvér a leasing, které jsou sniZené o dafiovou usporu,

pomoci odiirocitele’® piepocitime na soucasnou hodnotu, &mz ziskdme jednotlivé ro&ni

diskontované leasingové a uvérové splatky. Po jejich seCteni zjistime, Ze diskontované

vydaje na leasing jsou pro spolecnost levnéj$i nez vydaje na tvér. Rozdil ¢ini 41 487 K¢.

Na zdkladé této metody lze fici, Ze spoleCnost by si s ohledem na vydaje vybrala

financovani potifebného stroje prostfednictvim leasingu.

7 Tzn. prepocitat budouci hodnoty na soucasnou hodnotu; zohlednit faktor c¢asu do penéini hodnoty.

76 Odirocitel =

a+0"

, kde i je tirokovd sazba (poZadovand mira vynosnosti, diskontni sazba = vynosovd

mira, kterou jsou prepocitdny budouct penézni toky na soucasnou hodnotu) a n je pocet obdobi.
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Tab. 6 — Porovnéni diskontovanych vydajii na leasing a tvér

Rok |Odurocitel | Leasingova splatka| Diskontovand |Vydaje na tvér po | Diskontované
(I.) |(diskontni| po zohlednéni |leasingova splatka|zohlednéni dafiové|vydaje na tvér
faktor) |danové uspory v K¢ v K¢ (ILx II1.) uspory v K¢ v K¢ (IL.x V.)
(IL.) (I1L.) Iv.) V) (VL)

1 0,9091 86511 78 647 101 957 92 689

2 0,82644 86511 71 496 93 422 77 208

3 0,75131 86511 64 997 95 186 71514

4 0,68301 86511 59 088 97 145 66 351

5 0,62092 86511 53716 99 319 61 669

Celkem - 432 555 327 944 487 029 369 431

Zdroj: VALACH, J. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovdni. 2006. s.405.
CECHLOVSKA, S. Financni Fizeni inovacnich procesii. 2008. s.31.

4.3.2 Porovnani ekonomické vyhodnosti leasingu a uvéru — metoda c¢isté vyhody

leasingu

Podminky a piedpoklady, za kterych budu provadét komparaci Gvéru a leasingu, zastavaji i
nadéle stejné jako v pfedchozi podkapitole 4.3.1. K porovnani téchto dvou financnich
zdroju pouZiji pouze jinou metodu, a to metodu Cisté vyhody leasingu. Zaroven tim zjistim,

zda jsou popisované metody stejné ucinné, ptipadné do jaké miry se lisi.

. ML *(1—-d)+d*0 (] %
CvL=Kk-3 " ( ).+ v = 450000 | 108139*(1-0,2)+0,2 149500+
1 (1+0)" (1+0,11*%(1-0,2))

N 108139*(1-0,2)+0,2*100125 N 108139%*(1—0,2)+0,2*100125
(1+0,11%(1-0,2))* (1+0,11%(1-0,2))°

N 108139*(1-0,2)+0,2*100125 N 108139 *(1-0,2)+0,2*100125
(1+0,111-0,2))* (1+0,11%(1-0,2))
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964112 106536,2 106536,2 106536,2 106536,2 _

= 450000 — =

1,088 1183744 1,287913 1,401250 1,524560
= 450000 — 88613 — 89999 — 82720 — 76029 — 69880 4)
CVL = 42759 (5)

Vzhledem k tomu, Ze Cistd vyhoda leasingu v naSem piikladé vySla pozitivni, je tedy
vyhodnéjsi leasingové financovani stroje. Tento zavér mohl byt konstatovan i v piipadé
predeslé metody diskontovanych vydajia. Navic vysledky, které byly prostfednictvim obou
metod zjistény, jsou témet shodné. V piipadé metody diskontovanych vydaji byly zjiStény
uspory pii vyuziti leasingu ve vysi 41 487 K¢, v pripadé€ Cisté vyhody leasingu uspory
Cinily 42 759 K¢. Rozdil 1272 K¢ je zptsoben odliSnou drokovou mirou, se kterou se

provadély jednotlivé vypocty.

Pii porovndvéani diskontovanych vydaji na leasing a dvér (viz tab.6), byla do vzorce
odurocitele dosazena, misto trokové sazby upravené o vliv dané (8,8 %)77, pozadovana
mira vynosnosti investice (10 %). KdezZto ve vzorci pro vypocet Cisté vyhody leasingu se
ve jmenovateli pocitalo s Cistou zdanénou urokovou mirou, tj. mirou upravenou o vliv

dané.

Na zdaklad¢ piedeslé analyzy je mozné konstatovat, Ze ob¢ vySe uvedené metody jsou

stejn¢ ucinné pii rozhodovani mezi leasingovym a uveérovym financovani. Metoda

Vev s

vyvoji jednotlivych splatek vCetné jejich piepocteni na sou¢asnou hodnotu.

Podniku lze tedy s ohledem na ptredchozi analyzu doporucit, aby poZadovany stroj potidil

prostfednictvim leasingového financovani.

70,11% (1 —0,2) = 0,088
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5. Zavér

Hlavnim piinosem diplomové prace je analyza problematiky alternativnich zdroji
financovani podniki, detailn¢jsi charakteristika vybranych zdroji a ptedevsim zhodnoceni
aktudlni situace v oblasti téchto zdrojli, které je zaméfeno na CR. Mezi podrobngji
analyzované zdroje patii pfedevSim leasing, faktoring, forfaiting a v neposledni fadé
rizikovy a rozvojovy kapitdl. V ramci celkové charakteristiky vybranych zdroji je
pojedndno zejména o jejich mozZnostech, podminkach, ndkladech na jejich ziskani, ale také
1 0 vyhodach a nevyhodach, které s sebou tyto finan¢ni zdroje pfinaSi. Analyza soucasné
situace je zaméfena zejména na pravni podminky a aktudlni vyvoj jednotlivych vybranych
zdroji v CR. Podle nyngj§iho vyvoje je moZné rovnéz usoudit, jakym smérem se budou
tyto zdroje v budoucnosti ubirat. Posledni ¢ast diplomové prace se zabyva komparaci dvou
moznych zpiisobli financovani podniku, a to leasingu a dvéru. Komparace je z diivodu
objektivnosti provedena pomoci dvou metod — metoda diskontovanych vydaji na leasing a
uvér, metoda Cisté vyhody leasingu. Pfinosem této Casti je v prvni fad¢ porovnani téchto
zdroji z hlediska jejich ekonomické vyhodnosti, a ddle analyza spolehlivosti obou metod,

tzn. zda vysledné informace budou identické ¢i se od sebe budou liSit.

Na zéklad¢ analyzy alternativnich zdroji financovéni bylo prokdzédno, Ze nejrozsifen¢jSim
a nejoblibenéjsim financnim zdrojem je pravé leasing movitych véci, ktery miiZze vyuzit a
vyuzivd fada podniki. Pfestoze v CR zatim dominuje spi§ leasing silniénich vozidel,
myslim si, Ze podniky by mohly vice vyuzivat i leasing strojii, vyrobnich zafizeni ¢i
kanceldiské techniky. Leasing nemovitosti neni jiz v CR tolik roziifeny jako leasing
movitych véci. Dlvod pro niz§i vyuzivani je shleddvdan pfedevSim v obtiZzné
odhadnutelnosti kalkulace s ohledem na dlouhodoby charakter leasingu nemovitosti.
Financovani prostiednictvim faktoringu je také pomérn€ vyuzivané, pfi¢emz nejvyssi podil
faktoringu na celkovém objemu zaujimd faktoring tuzemsky. Z analyzy dale vyplynulo, ze
faktoringové spolecnosti poskytuji ve vétSin¢ piipadii regresni faktoring — s moznosti
postihu. Divodem pro tento fakt je ziejme obtiZnost posouzeni stability podnikatelskych
subjektti puisobicich v CR a souvisejici rizika. Co se tyde forfaitingu, jednd se také o
vyuzivany zdroj, ale uZ neni natolik dostupny pro jakykoliv podnik. Pohleddvky, které

mohou byt pfedmétem forfaitingu, musi mit relativn€ vysokou hodnotu a navic je ve vetsi

mife vyuzivan spi$ v zahrani¢nim obchod¢.
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Rizikovy a rozvojovy kapitdl m4 pred sebou jesté¢ dalekou cestu predevSim z hlediska
pfiznivéjSich podminek pro jeho rozvoj. Nejvétsi problém shleddvam v prekdzkach pro
investovani domacich penzijnich fondl a pojistoven do fondl rizikového a rozvojového
kapitdlu. Z mého pohledu mé rizikovy a rozvojovy kapitdl rozhodné velky potencidl
k rozvoji. Vzdyt pravé malé zacinajici a inovujici podniky jsou na tomto zpusobu

financovani do urcité miry i zavislé, nebot’ pro banky ptedstavuji pomérn€ vysoké riziko.

V rdmci komparace vybranych financ¢nich zdroja z hlediska jejich ekonomické vyhodnosti,
bylo za pfedem danych podminek a pfedpokladi na ,fiktivnim*™ podniku pomoci dvou
vySe zminovanych metod zkoumano, zda je pro financovani urcitého vyrobniho zafizeni
vhodnéjsi vyuzit leasing nebo uvér. Po zohlednéni faktoru Casu a danovych tspor bylo
jednoznaéné vyhodné€jsi vyuZzit leasingové financovani. I pfes nckteré nevyhody, které
s sebou leasing také pfindsi, se domnivam, Ze je to relativné vyhodnd forma financovéani
ur¢itého druhu majetku. Navic pro banky predstavuje poskytovani dvért relativné vysoké
riziko neschopnosti spldcet, kdezto v piipad¢ leasingu byva toto riziko kryto pravé
financovanym majetkem (pfedmétem leasingu) a leasingové spolecnosti jsou v tomto
ohledu ochotngjsi. Metody, pomoci nichZ byla komparace vybranych finan¢nich zdrojii
provedena, jsou z mého pohledu velmi dobte vyuzitelné i v praxi. Co se tyCe spolehlivosti

obou metod, bylo prokdzano, Ze jsou stejn¢ ucinné pii rozhodovéani mezi leasingovym a

uvérovym financovanim.

Vyznam alternativnich zdrojl financovani bude mit podle mého ndzoru pro podniky stéle
vetsi vyznam a proto je tfeba jim vénovat stdle vice pozornosti. Rozhodné by podniky
nem¢ély byt zavislé pouze na uvérovych zdrojich, které v nékterych piipadech nemusi byt
pro podniky z ekonomického pohledu vyhodné. PredevSim v soucasné dobé, kdy jsou
banky, co se ty¢e poskytovani tvéerd, vice nez opatrné, je tieba se zacit poohliZet prave po
ruznych alternativnich moZnostech jak financovat podnikatelskou ¢innost. Tyto zdroje by
nem¢ély byt porovndvany pouze z hlediska nédkladu, i kdyz toto kritérium je pro vétSinu
podnikl rozhodujici, ale je tieba zohlednit i ostatni vyhody, které podniku razné zdroje
nabizi (napf. v pfipad€ bezregresniho faktoringu jde o pieneseni rizik, v souvislosti
predevs$im s operacnim leasingem se jednd o rizné sluzby jako opravy, udrzby a servis a

rovnéZ preneseni nékterych rizik atd).
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Seznam &lentt CLFA

BUSINESS Lease, s.r.o.

Praha 5

AGRO LEASING J. Hradec s.r.o.

Jindfichuv Hradec

ALD Automotive, S.r.0.

Praha 10
ARCHER SHERIDAN, s.r.0. Praha 5
ARVAL CZ, s.r.o. Praha 4
BAWAG Leasing & Fleet, s.r.o. Praha 2
BOHEMIA, s. 1. 0.

Olomouc

BN LEASING, a.s.

Benesov u Prahy

CETELEM CR, a. s.

Praha 5
COFIDIS, s.r.o. Praha 5
CommerzLeasing CR, s.r.o. Praha 1
CONLINK I easing s.r.o. Praha 5
Credium, a. s. Praha 1
Ceskd finanénf, s.r.o. Ri¢any u Prahy
CSOB Factoring, a.s. Praha 10
CSOB Leasing, a.s. Praha 4
D.S. Leasing, a.s. Brno
D.S.Factoring, s.r.0. Brno
Deloitte Advisory s.r.0. Praha 8

Deutsche Leasing CR, s.r.0.

Praha 5 - Smichov
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DIL Immobilien-Leasing Praha Koncernova, s. r. 0.

Praha 1
ECS International Czech Republic, s.r.o. Praha 5
EKORENT, s.r.o. Praha 8

ESSOX s.r.o.

Ceské Budgjovice

Factoring Ceské spofitelny, a.s.

Praha 8
Factoring KB, als. Praha 1
FCE Credit, s.r.o. Praha 8
Fortis Lease Czech s.r.o. Praha 1
GE Money Auto, a.s. Praha 4
GE Money Multiservis, a.s. Praha 4
GMAC, a. s. Praha 4
GRENKELEASING, s.r.0. Praha 4
Home Credit, a. s.

Brno

IKB Leasing CR, s.r.o. Praha 2
IMMOCONSULT Czechia, s.r.o.

Praha 1
IMMORENT CR, s.r.o0. Praha 1
IMPULS-Leasing-AUSTRIA s.r.o. Praha 1
ING Lease (C.R.),s. 1. 0. Praha 5
JIHOSPOL, a. s. Strakonice
KPMG CR, s. 1. 0. Praha 8
LEASETREND s.r.o. i

Liberec
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Lease Plan CR, s. 1. 0.

Praha 5
Mazars Audit s.r.0. Praha 8
Mercedes-Benz Financial Services Cesk4 republika s.r.o. Praha 4
NOVA-AUTO Leasing, a. s. Praha 10

Oberbank Bohemia [ easing, s.r.o.

Ceské Bud&jovice

Oberbank Leasing, spol. s.r.0.

Praha 2
PricewaterhouseCoopers Ceska republika, s.r.o. Praha 2
Provident Financial, s.r.o. Praha 4
PROFI CREDIT Czech, a.s. Pardubice
PSA FINANCE CESKA REPUBLIKA, s.r.o.

Praha 8
Raiffeisen-Leasing, s. r. 0. Praha 4
RELEAS, a. s. Praha 8

RT TORAX, s.r.0.

Ostrava - Zabieh

Santander Consumer Finance, a.s.

Praha 5
s Autoleasing, a.s. Praha 8
S MORAVA, a.s. Znojmo
Santander Consumer Leasing s.r.o. Praha 5
SCANIA Finance Czech Republic, s.r.o. Rudnd u Prahy
Servis Leasing, a.s. Praha 4
SG Equipment Finance CR, s.r.o. Praha 4
SINCOM Leasing, a.s. Tébor
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SiidLeasing, s.r.o.

Praha 5

SkoFIN, s.r.o.

Praha 5

Toyota Financial Services Czech, s.r.0.

Praha 8 Karlin

TRANSFINANCE, a.s.

Praha 8
UniCredit Leasing CZ, a.s. Praha 5
UNILEASING, a. s. Klatovy 1
VB Leasing CZ, s. 1. 0. Brno
VLTAVIN leas. a. s. Praha 6
Vychodoceskd leasingova, s.r.0. Vysoké Myto

Zdroj: Seznam ¢lent CLFA [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.0., 2000-2009 [cit. 2009-01-29].

Dostupny z WWW: < http://www.finance.cz/leasing/seznamy/clenove-asociace/>
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Seznam faktoringovych spole¢nosti

|Barter and Financial Trust, a.s.

IBRNOKONZULT s.r.o.

waw.brnokonzult.cz

|Cash Reform, a.s.

waw.cashreform.cz

|D.S. Factoring, s.r.o.

waw.dsfactoring.cz

|Factoring Ceské spofitelny, a.s.

waw.factoringcs.cz

|Fact0ring KB, a.s.

waw.factoringkb.cz

|FINANCE OBCHODU, a.s.

waw.finance—obchodu.cz

|IMC Consulting s.r.0.

waw.imc—consulting.cz

INVESTICNI FACTORINGOVA, as.

|‘WWW.investicni—faktoringova.cz

|INVESTMENT GROUP as.

waw.investmentgroup.cz

[KAPITAL KONTRAKT s.r.0.

|NLB Factoring, a.s.

waw.nlbfactoring.cz

|CSOB Factoring, a.s.

waw.csobfactoring.cz

|Prvni moravska finanéni, a.s.

waw.pmf.cz

|Raiffesisenbank, a.s.

waw.rb.cz

|Transfinance a.s.

waw.transfinance.cz

|UniCredit Factoring, s.r.o.

|‘WWW.unicreditfactoring.cz

Zdroj: Seznam factoringovych spoleénosti [online]. Tvorba aplikace AWD CR s.r.o., 2000-2009 [cit. 2009-

02-03]. Dostupny z WWW: < http://firmy.finance.cz/databaze-firem/factoringove-spolecnosti/>
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