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Anotace

Hlavnim tématem této diplomové prace je provefeni dostupnych moznosti, jakym
zpusobem je mozné zajistit financovani pofizeni osobnich zelezni¢nich vozidel pro
spolecnost VIAMONT Regio a.s. Tato spolecnost provozuje jako soukromy dopravce
osobni Zelezni¢ni dopravu v zdvazku vetfejné sluzby a z divodu zvySovani kvality
cestovani je jejim dlouhodobym strategickym rozhodnutim pofizeni osobnich Zelezni¢nich

vozidel.

Pro tyto ucely byly navrzeny mozZnosti financovani pofizeni Zelezni¢nich vozidel, které
byly mezi sebou vzijemné porovnany a na zakladé tohoto porovnani byla vybrana

nejvyhodnégjsi varianta pro dopravee VIAMONT Regio a.s.

Podrobné srovnéni probihalo mezi financnim leasingem, dlouhodobym bankovnim uvérem
a exportnim financovanim. Z pohledu cistych celkovych vydaji spojenych s financovanim
a vztazenych k soucasnosti byl jako nejvyhodnéjsi varianta financovani vybran exportni

odbératelsky uvér, ktery vykazoval nejnizsi celkové naklady.

Exportniho odbératelsky uveér je také v zavéru doporufen spolecnosti VIAMONT
Regio a.s. k vyuziti pro financovéani konkrétni transakce, jejiz prvni cast by se méla

uskutecnit jiz v prubéhu roku 2011.

Klicova slova

Bankovni uvér, bankovni zaruka, dodavatelsky uvér, exportni banka, exportni financovani,
exportni pojisStovna, financovani, forfaiting, leasing, odbératelsky uveér, PPP, projektové

financovani, special purpose vehicle, Zelezni¢ni doprava, Zelezni¢ni vozidla.



Annotation

The main topic of this diploma thesis is to examine the available possibilities of how to
ensure financing of purchase of new railway vehicles for company VIAMONT Regio a.s.
This company has been operating railway transport within the framework of public service
obligation as a private carrier and in order to increase the quality of travelling, the

company's long-term strategic decision is to purchase new passenger railway vehicles.

For these purposes there have been proposed railway vehicles financing options that were
mutually compared and the most advantageous option for carrier VIAMONT Regio a.s.

was selected on the basis of this comparison.

A similar comparison took place among financial leasing, long-term bank credit and export
financing. Export buyer credit has been selected as the most advantageous option, as it
showed the lowest total costs from the point of view of net overall expenses related to

financing in relation to the present day.

In the conclusion, export buyer credit is also recommended to VIAMONT Regio a.s. for
financing of a specific transaction whose first part should take place as soon as in the

course of 2011.

Key Words

Bank credit, bank guarantees, supplier credit, export bank, export financing, export
insurance, finance, forfaiting, leasing, buyer credit, PPP, project financing, special purpose

vehicle, rail transport, railroad vehicle.
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Uvod

Ceska republika patii mezi zemé s nejhustsi Zeleznicni siti na svété. V soucasné dobé je trh
zelezni¢ni osobni dopravy v CR jiz zcela otevien pro vstup soukromych dopravcet, ktefi se
tak mohou volné uchazet o zajiStovani osobni Zelezni¢ni dopravy vedle narodniho

dopravce Ceské drahy a.s.

Jiz v prubéhu roku 1997 se spole¢nosti VIAMONT a.s. podatilo zahdjit osobni Zelezni¢ni
dopravu na vybrané trati v ramci Kralovéhradeckého kraje. V nasledujicich letech se pak
dopravei VAIMONT resp. VIAMONT Regio podafilo zahdjit osobni Zelezni¢ni dopravu

jesté v dalich &tyfech krajich CR véetné ti pieshrani¢nich pieprav.

V soucasné dobé¢ hodld dopravce VIAMONT Regio provést obménu svého vozidlového
parku, prostfednictvim kterého je doprava vramci zavazku vefejné sluzby v osobni

Zelezni¢ni dopravé uskuteciiovéana.

Naplni této diplomové prace je v této souvislosti predev§im srovnani dostupnych moznosti
zajisténi financovani na pofizeni osobnich Zzelezni¢nich vozidel. Na zakladé moznych
zpusobu pofizeni vozidel byly vybrany jednotlivé zplsoby financovani, které pfichazeji
v uvahu v souvislosti s potfebami dopravce. Z téchto variant jsou vybrany tii zékladni
moznosti financovani, které byly mezi sebou vzajemné porovnavany. Jednalo se predevsim
o srovnani dlouhodobého bankovniho tvéru, leasingu a exportniho odbératelského tvéru.
Porovnani zminénych variant probihalo ptfedev§im formou sledovéni Cistych soucasnych
vydaji spojenych se zvolenou formou financovani z pohledu dneska. Vedle vydaji na
financovani ovliviiuje hodnoceni zvazovanych variant také souvislost vypoctenych udaja

s platnou legislativou ve vztahu k financovani osobni Zelezni¢ni dopravy.

Pofizeni osobnich Zelezni¢nich vozidel dopravce VIAMONT Regio a.s. neni v tomto
konkrétnim ptipadé¢ primarné motivovano budoucimi pifijmy z investice, ale jedna se
o strategické rozhodnuti dopravce, ktery se tak chce zbavit urCité zavislosti na
pronajimatelich Zelezni¢nich vozidel. Zaroven je pfedpokladano, Ze potfizenim vlastnich

vozidel dojde jen k malym a tézko stanovitelnym zméndm ve vztahu k piijmil z potizenych
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vozidel. Z téchto diivodu neni vyvoj ani determinace budoucich pfijml z investice

sledovana, ani s ni neni dale kalkulovano.

Cilem srovnani moznych variant financovani pofizeni vozidel je ptredevSim vybrat
a doporucit takovou formu financovani, kterd bude z pohledu dopravce nejvyhodnéjsi
predevsim ve vztahu k nakladiim zvolené varianty a k dalSimu ptisobeni dopravce v osobni

zelezni¢ni doprave.
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1 Definice zakladnich pojmiu

V souvislosti s Zelezni¢ni dopravou existuje celd fada pravnich norem. Pro dopravce
piisobiciho v CR je zasadni Zakon &. 266/1994 Sb. o drahach. ve znéni pozdéjsich predpisi
v kontextu s nafizenimi Evropského spoleGenstvi', které jsou postupnd zapracovavany do

Ceskeé legislativy.

1.1 Draha

Z pohledu Zakona o drahach je draha definovana: ,,Drdhou je cesta urcend k pohybu
draznich vozidel vietné pevnych zarizeni potiebnych pro zajisténi bezpecnosti a plynulosti

vy 2
drazni dopravy.*

., Zeleznicni drdhy se z hlediska vyznamu, ticelu a technickych podminek, stanovenych
provadecim predpisem, cleni do jednotlivych kategorii. Kategoriemi Zeleznicnich drah

jsou:

a) drdha celostatni, jiz je draha, ktera slouzi mezindrodni a celostdtni verejné zZeleznicni

dopravé a je jako takova oznacena,

b) draha regionalni, jiz je draha regionalniho nebo mistniho vyznamu, ktera slouzi verejné

zeleznicni dopravé a je zaustena do celostatni nebo jiné regionalni drahy,

¢) vlecka, jiz je draha, ktera slouzi viastni potiebé provozovatele nebo jiného podnikatele

a je zaustena do celostatni nebo regiondlni drdhy, nebo jiné viecky,
d) specialni draha, ktera slouzi zejména k zabezpeceni dopravni obsluznosti obce.

(2) O zarazeni Zeleznicni drahy do prislusné kategorie drahy a o zménach tohoto zarazeni

. rvo ’ ;o 3
rozhoduje dradzni spravni urad

! Predev§im Natizeni Evropského parlamntu a Rady (ES) ¢. 1370 ze dne 23. fijna 2007 o vefejnych sluzbach
v piepravé cestujicich po Zeleznici a silnici a Natizeni ES €. 1371 ze dne 23. fijna 2007 o pravech

a povinnostech cestujicich v Zelezni¢ni prepravé

2 Zéakon ¢&. 266 ze dne 14. prosince 1994 o drahach, s. 3041

3 tamtéz, s. 3042
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1.2  Provozovani drazni dopravy

V souvislosti s tématem této diplomové prace, je klicovy pojem ,,Provozovani drézni
dopravy“. V zakoné¢ o drahach je definovan takto: ,,Provozovani drdzni dopravy je cinnost,
pri niz mezi provozovatelem této dopravy (dale jen "dopravce”) a osobou, jejiz prepravni
potreba se uspokojuje, vznika pravni vztah, jehoz predmétem je preprava osob, veéci, zvirat
anebo cinnost, kterou se zajistuje podnikdni podle zvldstnich predpisii.«

Na zaklad¢ vyse uvedené definice je dobré zdaraznit, Ze podle zadkona o drahéch je pojem

,provozovatel drazni dopravy* a pojem ,,dopravce* zcela totozny.

r~ 1

Pod pojmem provozovanim drazni dopravy je mozné piredstavit si situaci, kdy se dopravce
stard pouze o piepravu z bodu A do bodu B. K této ¢innosti vyuziva drazni vozidla (vlastni
nebo pronajatd) a dopravu provozuje na svou odpovédnost. Tuto cinnost dopravce

provozuje na zaklad¢ platné licence a osvédceni dopravee udélené draznim uradem.

Jinymi slovy to znamena, Ze se dopravce nestard ani o stav a udrzbu koleji a budov, které
nalezeji k pfedmétné trati, ani o fizeni provozu na téchto tratich (pokud shodou okolnosti
nepodnika zaroven i v téchto oborech). Tyto Cinnosti by méla zajiStovat specializovana
spolecnost, kterad se zabyva provozovanim drahy. Provozovani drahy je v Zakoné
o drahach definovano nasledovné: ,,Provozovdni drdhy jsou Ccinnosti, kterymi se

zabezpecuje a obsluhuje drdha a organizuje drazni doprava.

1.3  Verejné sluzby v prepravé cestujicich

Jako poskytovani vetejnych sluzeb v prepravé cestujicich je chapano: ,.Zajistovani
dopravni obsluznosti verejnymi sluzbami v preprave cestujicich verejnou drazni osobni

dopravou.*°

Dopravni obsluZnost

,Dopravni obsluznosti se rozumi zabezpeceni dopravy po vsechny dny v tydnu predevsim

do Skol a skolskych zarizeni, k organiim verejné moci, do zaméstnani, do zdravotnickych

* Zakon ¢&. 266 ze dne 14. prosince 1994 o drahach, s. 3041-3042
3 tamtéz, s. 3041
6 Zakon &. 194 ze dne 20. kvétna 2010 o vefejnych sluzbach v prepravé cestujicich, s. 2210
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zarizeni poskytujicich zdkladni zdravotni péci a k uspokojeni kulturnich, rekreacnich
a spolecenskych potieb, vietné dopravy zpét, prispivajici k trvale udrZitelnému rozvoji

tizemniho obvodu.

Zakon €. 194/2010 Sb. o vetejnych sluzbach v prepravé cestujicich (v soucinnosti se svou
provadéci vyhlaskou ¢ 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu a urceni
maximalni vySe kompenzace) v podstaté nahradil nékteré pojmy ze zakona ¢. 266/1994 Sb.
o drahach v soucinnosti s provadéci vyhlaskou €. 241/2005 o prokazatelné ztraté ve vetejné

drézni dopravé a o vymezeni soubézné vetrejné osobni dopravy.

1.4 Prokazatelna ztrata

%

Zakonem ¢. 194/2010 Sb. o vefejnych sluzbach v ptepraveé cestujicich, ktery nabyl
éinnosti dne 1. Gervence 2010, byl pojem ,,prokazatelnd ztrata® zrusen®. V této diplomové
praci je pro nazornost vysvétleno, jak byla prokazatelna ztrata definovana, nebot’ se tento
pojem velmi dobife hodi pro lepSi pochopeni toho, jak funguje financovani vefejné
dopravy. V zakon¢ o drahach byla prokazatelna ztrata definovana takto: ,, Prokazatelnou
ztrdtou se pro ucely tohoto zakona rozumi rozdil mezi ekonomicky opravnénymi naklady
vynaloZzenymi dopravcem na splnéni zdavazku verejné sluzby vietné priméreného zisku
vztahujictho se k témto ndkladiim a trzbami a vynosy dosazenymi dopravcem z tohoto

«9

zavazku.*” Podle této definice byl pak pfiméfeny zisk chapan jako maximalné 5 %

z ekonomicky opravnénych nakladii. Vypocet prokazatelné ztraty naznacuje Obr. 1.

7 Zé&kon ¢&. 194 ze dne 20. kvétna 2010 o vefejnych sluzbach v prepravé cestujicich, s. 2210

¥ Zakon &. 266 ze dne 14. prosince 1994 o drahach, s. 28, § 39a

? Zakon ¢&. 266 ze dne 14. prosince 1994 o drahach, § 39a ve znéni pied uginnosti zdkona &. 194 ze dne 20.
kvétna 2010
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ZISK NAKLADY

PROKAZATELNA VYNOSY
ZTRATA

Obr. 1: Zpusob vypoctu prokazatelné ztraty

Zdroj: vlastni zpracovani

Pojem prokazatelnd ztrata vystihuje situaci v zelezni¢ni dopravé, kdy vynosy z trzeb
dopravct nejsou zdaleka schopny pokryt vysoké ndklady zeleznicniho provozu. Tyto

naklady jsou tvofeny pfedevsim:

= pofizovaci cenou vozidel,

» naklady na udrzbu vozidel a uklid vozidel,

* naklady na energie (trak¢ni i vedlej$i)

= poplatky za pouziti Zelezni¢ni dopravni cesty,

* mzdami provozniho personalu,

= rezijnimi naklady apod."
Nebot’ se v Zelezni¢ni dopravé jednd o sluzbu ve vefejném zdjmu, je tieba takto vzniklé
naklady plus motiv podnikatelské cinnosti zisk néjakym zpiisobem dopravci
vykompenzovat. Pro tyto ucely slouzila do listopadu 2010 k dorovnéani rozdilu mezi

naklady a vynosy pravé prokazatelna ztrata.

1.5  Vyklad vyhlasky ¢. 296/2010 Sb. o postupech pro
sestaveni finan¢niho modelu

Zakon ¢. 194/2010 Sb. o vetejnych sluzbach v prepravé cestujicich resp. jeho provadéci
vyhléaska €. 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu a uréeni maximalni
vyse kompenzace (dale jen Vyhlaska) nabyla Gc¢innosti dne 1. listopadu 2010. Obsahem
této Vyhlasky je mimo jiné i nahrazeni prokazatelné ztraty pojmem ,kompenzace®, jejiz

definice je uvedena dale. S ohledem na tuto skuteCnost avzhledem piedmétu této

' POHL, J., Rychl4 Zelezni¢ni osobni doprava: Néaklady a vynosy poprvé, s. 24-25
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diplomové prace, bylo nezbytné nutné se stouto vyhlaSkou seznamit a detailné ji
prostudovat. Pfi jeji analyze vSak byly shledany nékteré vykladové nejasnosti, které nebyly
zcela vyfeSeny ani po porad€ s pravnim oddélenim ve spolecnosti zabyvajici se drazni
dopravou. Nasledujici text vyjadiuje ndzory autora této diplomové prace na zptsob, jakym

si vyklada znéni této vyhlasky.

V § 7 Vyhlasky je stanoveno, ze tzv. ,,Maximalni dovolend mira vynosu na kapital“ je
dovolend maximalné ve vysi 7,5 % z provoznich aktiv. PfiCemZ ,,provoznimi aktivy* se
mini dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, naptiklad podle vyhlasky 500/2002 Sb.,

kterou se provadi néktera ustanoveni zakona o €. 563/1991 Sb. o ucetnictvi ve znéni

pozdé&jsich predpist.

Do vypoctu finanéniho modelu pak smi dopravce zahrnout jen tu ¢ast dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku, kterd je vyuzivana k predmétu plnéni zavazku vetejné
sluzby. V ptipad¢ leasingu s pravem nasledné koup€ je mozné do provoznich aktiv
zahrnout prvni mimofadnou splatku, kterd je rovnomérné snizovana po dobu trvani

leasingu."!

Nicméné jak jiz bylo feceno, § 7 Vyhlasky stanovuje maximalni miru vynosu na kapital
7,5 % z provoznich aktiv. Odstavec 2 tohoto paragrafu pak dale tika, ze podil Cistého
pfijmu k provoznim aktiviim stanovi smlouva o vefejnych sluzbach tak, aby neptesahl
maximalni dovolenou miru vynosu na kapital. Jinymi slovy maximalni mira vynosu je
stanovena na 7,5 %, takze podil cistého piijmu k provoznim aktivim musi Cinit také

maximalné 7,5 %.

Cisty pifjem je v § 2 této vyhlasky definovan jako soucet kompenzace a vynost snizeny
o néklady. Kompenzaci se rozumi Céstka, k jejiz uhradé se zavazuje objednatel. Z tohoto
pohledu vyplyva, ze pod pojmem ,,Cisty ptijem* je mozné v podstaté chapat zisk dopravce.

Vypocet ¢istého ptijmu ukazuje Obr. 2.

"' Vyhlaska &. 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu a uréeni maximalni vy3e kompenzace,
s. 4229-4231
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CISTY ]
PRIJEM NAKLADY

KOMPENZACE VYNOSY

Obr. 2: Zpusob vypoctu cistého prijmu

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uveden¢ho vyplyva, Ze Cisty piijem je mozné vypocitat z provoznich aktiv. Pokud
ovSem pouziva dopravce k provozovani drazni dopravy napf. pronajatd vozidla, nastava
problém s tim, Ze vozidla nejsou jeho dlouhodobym hmotnym majetkem, nestavaji se tak
ani soucasti provoznich aktiv a Cisty pfijem pak nelze stanovit, resp. bude velmi nizky.
Néjem vozidel podle vyhlasky 296/2010 by pak pouze zvySoval néklady a dopravce by pak

v podstaté provozoval drazni dopravu témét bez zisku.

Otéazkou je, zda by za urcitych podminek nemohl byt bran tento postup za sporny kviili

znevyhodnéni dopravct, ktefi nemaji zddna drazni vozidla ve svém vlastnictvi.

1.6 Kompenzace

Z pohledu terminologie je pak zajimava jesté piiloha €. 1 k VyhlaSce, kterd stanovuje
tzv. ,,Vychozi finan¢ni model* ktery se pro vetejnou dradzni dopravu sestavuje ve struktuie,

jakou uvadi tato pfiloha.
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Vychozi finanéni model Fadek ob'::’;‘:°k'ad:;‘:°:‘i’°2'"°ty (v tis. Kz)b —
Trakéni energie a palivo 1
Netrakéni energie a plivo 2
PFimy material 3
Opravy a udrZzba vozidel 4
QOdpisy dlouhodobého majetku 5
'E Prondjem a leasing vozidel 6
;E Mzodvé naklady 7
‘N Socialni a zdravotni pojisténi 8
% Cestovné 9
‘; Uhrada za pouZiti dopravni cesty 10
Uhrada za pouZiti ostatni infrastruktury 11
Ostatni pfimé naklady 12
Ostatni sluzby 13
Provzni reZie 14
Spravni rezie 15
Vychozi naklady celkem (fadek 1 az 15) 16
‘g > Trzby z jizdného 17
E 2 Ostatni trzby z pfepravy 18
> 2 Ostatni vynosy 19
Vychozi vynosy celkem (fadek 17 az 19) 20
Hodnota provoznich aktiv 21
Cisty pfijem 22
Kompenzace (f.16-F.20 + F.22) 23
Dotace na pofizeni a modernizaci vozidel 24
Jina dotace 25

Obr. 3: Vychozi financni model

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyhlasky ¢. 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu a
uréeni maximalni vySe kompenzace, s. 1

Radek ¢&islo 23 tohoto modelu naznaduje vypodet kompenzace (Ko) tak, Ze od celkovych
vychozich nakladi (V) odeéteme celkové vychozi vynosy (V) a pficteme ¢isty piijem (CP),

neboli:
N-V+CP=Ko (1)

Vratime-li se k definici kompenzace, pak § 2 Vyhlasky pismeno f) uvadi: ,,Kompenzaci se
rozumi castka, k jejiz uhrade se v daném obdobi objednatel zavazuje na zakladé smlouvy

o poskytovani verejnych sluzeb v prepravé cestujicich.*"

Podle § 2 pism. g) Vyhlasky se rozumi: ,,Cistym prijmem soucet kompenzace a vynosii

«l3

snizeny o naklady.“"~ Tuto vétu je mozné piepsat jako:

12§ 2f) Vyhlasky ¢. 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu a uréeni maximalni vyse
kompenzace

P tamtéz, § 2g)
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CP=Ko+V-N )

Pro vypocet kompenzace je nutné znat (mimo naklada a vynost) ¢isty pfijem a naopak pro
vypocet Cistého piijmu je tfeba znat vySi kompenzace, nastdva problém, co se z ¢eho

vlastné pocita. Pro ndzorny postup byl vytvoren nasledujici priklad.

Pr. 1 Stanoveni kompenzace a cistého prijmu
Objednatel dopravy hodla s dopravcem uzaviit smlouvu o poskytovani verejnych sluzeb
v prepraveé cestujicich. Pro stanoveni vySe kompenzace, kjejiz uhradé se zavazuje

objednatel ve smlouve, predlozi dopravce sestaveny Vychozi financni model.

Vychozi naklady celkem (fadek 1 az 15) 16| 1 1 500
‘g > Trzby z jizdného 17 800
é é Ostatni trzby z pfepravy 18 200
> > |ostatni vynosy 19 100

Vychozi vynosy celkem (fadek 17 az 19) 20| 2 1100

Hodnota provoznich aktiv 21] 3 500

Cisty prijem 22| 4

Kompenzace (f.16-F.20 + .22) 23] 5

1. Vychozi néklady celkem stanovi dopravce souctem predpokladanych ekonomicky

odliivodnénych naklada dle svych zkuSenosti a ucetnich vykazi.

2. Vychozi vynosy celkem vzniknou souctem trzeb z jizdného, ostatnich trzeb

a ostatnich vynost.

3. Hodnota provoznich aktiv je vypoCtena v té vysi, jak bude majetek pouzivan
k plnéni zédvazku vetejné sluzby.

4. Definice ¢istého piijmu fikd, ze vznikne jako soucet kompenzace a vynost sniZzeny
o naklady. Hodnota kompenzace vSak neni znama, protoze praveé tu chceme zjistit.

5. Jak naznacuje fadek 23 Kompenzace vznikne tim, Ze od celkovych nakladi (¥. 16)
odecteme celkové vynosy (. 20) a pfiCteme Cisty pfijem (f. 22), ktery ovSem

nezname.

Jedinym moznym feSenim ptedchoziho ptikladu je, Ze dopravce si sam zvoli vysi Cistého

pfijmu tak, aby jeho podil k provoznim aktivim byl maximdlné¢ 7,5 %. Tento postup
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ovSem ve vyhlaSce neni stanoven a svym charakterem zcela neodpovidd definici Cistého

piijmu.

Vyse zminéné informace, které vyplyvaji z Vyhlasky 296/2010 naznacuji, ze pro dopravce
bude z pohledu tvorby zisku kli¢ova hodnota provoznich aktiv, ze které je mozné vypocitat
Cisty pfijem. Vynosy z trzeb na jizdném ¢i ostatni vynosy dopravce nejsou v regionalni
zelezni¢ni dopravé schopny pokryt vysoké néklady tohoto provozu. K dorovnani této
»ztraty™ a k dosazeni ekonomickych vysledkli dopravce nad naklady slouzi kompenzace,
kterou hradi objednatel dopravy. Bez dostatecné vySe provoznich aktiv, by se pak soucet
vynost a kompenzace rovnal ndkladim a dopravce by mél ukoncit svou ¢innost v osobni

zelezni¢ni dopraveé v ramci smluv, které jsou uzavieny podle Vyhlasky.
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2 Spolecnost VIAMONT a provozovani
osobni Zelezni¢ni dopravy

Privatni Zelezni¢ni dopravce VIAMONT a.s. se stal provozovatelem osobni drazni dopravy
v Ceské republice 28.9.1997, kdy spole¢nost zahajila provoz osobni drazni dopravy na

regionalni draze &. 045 Trutnov hl.n. — Svoboda nad Upou.

Postupem casu se spole¢nosti VIAMONT a.s. prostiednictvim Divize osobni doprava
podafilo zahajit provoz na dalich &tyfech tratich ve &tyfech krajich Ceské republiky véetnd

tfi preshrani¢nich preprav.

2.1  Osobni Zelezni¢ni doprava

V zévazku vetejné sluzby zajiStuje spolecnost VIAMONT provozovani osobni drdzni
dopravy ve ctyfech krajich, a to v Karlovarském, Kralovéhradeckém, Moravskoslezském

a Libereckém kraji.

2.1.1 Karlovarsky kraj — stredisko Karlovarsko
Regionalni draha Sokolov — Kraslice statni hranice (trat’ ¢. 145)
Od 28.05.1998 dopravce VIAMONT a.s. provozuje osobni drazni dopravu v zavazku

vetfejné sluzby na 27 km dlouhé regionalni draze €. 045 Sokolov — Kraslice.

Dne 28.5.2000 doSlo ke znovuobnoveni provozu osobni drazni dopravy na hrani¢nim

prechodu Kraslice — Klingenthal mezi SRN a CR.

V soucasné dobé¢ je osobni drazni doprava zajistovana dvéma motorovymi vozy fady 810
a étyFmi p¥ipojnymi osobnimi vozy fady 010, pronajatymi od spolenosti Ceské drahy a.s.
(CD), a dvéma motorovymi vozy Regio Sprinter, pronajatymi od spole¢nosti

Vogtlandbahn GmbH.
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Regionalni draha Karlovy Vary — Marianské Lazné (trat’ ¢. 149)

V listopadu roku 2005 spolecnost VIAMONT a.s. zvitézila v poptdvce na zabezpeceni
zakladni dopravni obsluznosti uzemniho obvodu Karlovarského kraje na regionélni draze

Karlovy Vary — Marianské Lazné.

Na této 53 km dlouhé trati jezdi 9 part osobnich vlaki kazdy den a na 20 km dlouhém
useku Karlovy Vary — BeCov navic 5 parti osobnich vlaka v pracovni dny. Mésicné je na
této trati prepraveno cca 31.000 cestujicich. Osobni doprava je zajiSténa dvéma
motorovymi jednotkami Regio Sprinter, které jsou také pronajaty od spolecnosti

Vogtlandbahn GmbH.

2.1.2 Kralovéhradecky kraj — stfedisko Kralovéhradecko
Regionalni draha Trutnov hl.n. — Svoboda nad Upou (trat’ ¢. 045)
Od 28.09.1997 dopravce VIAMONT a.s. provozuje osobni drazni dopravu v zévazku

vefejné sluzby na 10 km dlouhé regionalni dréze &. 045 Trutnov hl.n. — Svoboda nad Upou.

Osobni dopravu zabezpecuji dva motorové vozy fady 810 a jeden ptivésny viiz fady 010,
pronajaté od CD.
Regionalni draha Trutnov hl.n. — Kralovec st. hranice (trat’ ¢. 043)

Od 1.7.2008 dopravce VIAMONT a.s. provozuje sezénni vikendovou osobni drézni
dopravu v zavazku vetejné sluzby na 19 km dlouhé regionalni draze ¢. 043 Trutnov hl.n. —

Kralovec statni hranice.

Ve spolupraci s polskym dopravcem Przewozy Regiondlne spolka z o.0. zajistuje
pfeshranicni regiondlni osobni drazni dopravu (bez nutnosti piestupu na statni hranici) na

relaci Trutnov hl.n. — Kralovec statni hranice — Lubawka — Jelenia Gora.

Doprava je zajistovana jednim pronajatym vozidlem fady SA 134.
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2.1.3 Moravskoslezsky kraj — stfedisko Moravskoslezsko
Regionalni draha Milotice nad Opavou — Vrbno pod Pradédem (trat’ ¢. 313)

Od 1.1.2010 dopravce VIAMONT a.s. provozuje osobni drazni dopravu na 20 km dlouhé
regionalni drdze Milotice nad Opavou — Vrbno pod Pradédem. Doprava je zajiStovana

jednim vozidlem ¥ady 810, pronajatym od CD.

2.1.4 Liberecky kraj — stiedisko Liberecko
Regionalni draha Korenov — Harrachov st. hranice (trat’ ¢. 036)

Od 28.8.2010 dopravce VIAMONT a.s. provozuje osobni drazni dopravu v zavazku
vetejné sluzby na 6 km dlouhém useku regionalni drahy ¢. 036 Kofenov — Harrachov —

statni hranice.

Ve spolupraci s polskym dopravcem Przewozy Regionalne spolka z o.0. zajiStuje
preshrani¢ni regionalni osobni drazni dopravu (bez nutnosti pfestupu na statni hranici) na

relaci Kofenov — Harrachov — Szklarska Poreba Gorna — Jelenia Gora.

Doprava je v soucasné dob¢ zajiStovana jednim pronajatym vozidlem fady SA 134.

2.2 Spole¢nost VIAMONT Regio a.s.

Spolecnost VIAMONT Regio a.s. (VMR) byla zalozena dne 19.6.2008. Vkladem casti
podniku nazvané ,,Divize osobni doprava“ ze spole¢nosti VIAMONT a.s. do spolecnosti
VMR pfesly vSechny smlouvy o zavazku vefejné sluzby s jednotlivymi kraji pod
spolecnost VMR a doslo tak k pfevodu veskerych prav a povinnosti vyplyvajicich z téchto
smluv na spole¢nost VMR. Na zéklad¢ téchto skutecnosti se na vSech vySe zminovanych

tratich stala provozovatelem drazni dopravy spole¢nost VMR

Stejn¢ jako piedtim spolecnost VIAMONT je VMR nositelem licence a osvédceni
dopravce na provozovani osobni drazni dopravy. Provéfeni moznosti pofizeni Zelezni¢nich

vozidel se tak nadale bude vztahovat pouze ke spole¢nosti VIAMONT Regio a.s.
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3 Vozidlovy park a moznosti jeho obnovy

Spole¢nost VMR v soucasné dobé vyuziva k zajiSténi dopravni obsluznosti na
provozovanych tratich 6 motorovych jednotek, 5 motorovych vozl a 5 ptivésnych vozi.
Aktudlni poCty téchto vozidel vCetné uvedeni vlastnika (pronajimatele) uvadi Tab. 1:

Ptehled vozidlového parku.

3.1  Stavajici stav vozidlového parku

V jednotlivych krajich jsou nasazovany vozidla nezavislé trakce (motorové jednotky),
ktera jsou v soucCasné dobé¢ vSechna pronajata od jinych (v podstaté konkurencnich)

dopravca.

Tab. 1: Prehled vozidlového parku

Sti‘edisko Vozidlo Vyrobce Vlastnik
Karlovarsko 2x 810 Vagonka Studénka pronajem od CD
4x010 Vagoénka Studénka pronajem od CD
4 x Regio Sprinter | Siemens mobility prondjem od Vogtlandbahn
GmbH
Kralovéhradecko | 2 x 810 Vagoénka Studénka pronajem od CD
1x010 Vagoénka Studénka pronajem od CD
1 x SA 134 PESA Bydgoszcz prondjem od Przewozy
Regionalne sp. z o.0.
Moravskoslezsko | 1 x 810 Vagoénka Studénka pronajem od CD
Liberecko 1 x SA 134 PESA Bydgoszcz pronajem od Przewozy
Regionalne sp. z o.0.

Zdroj: vlastni zpracovani

3.2

Ocekavany stav vozidlového parku

Spole¢nost VMR intenzivné jednd o moznych variantich obnovy vozidlového parku,

pfipadné o potizeni novych vozidel.
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Jako prioritni se jevi potizeni vozidel, které nahradi stavajici vozidlovy park, pronajimany

od CD, a které zbavi zavislost dopravce VMR na narodnim dopravci CD.

Jsou provétovany i moznosti ndkupu starSich vozidel ze zemi vychodni Evropy. Pokud by
se zminéna vozidla podafila nakoupit, proSla by modernizaci interiér a byla by nasazena

namisto vozidel, pronajatych od dopravce CD.

Do soucasné doby zastupci spole¢nosti jednali o moznostech pofizeni vozidel se vSemi
v Evropé se profilujicimi vyrobci draznich vozidel pro osobni drazni dopravu (Siemens,
Stadler, PESA Bydgoszcz, ZOS Vrutky, Bombardier, Alstom, Skoda Tranportation).
Zvazovany jsou varianty nakupu vozidel prostiednictvim bankovniho uvéru, exportniho
financovani nebo prostfednictvim leasingu, popifipad¢ i1 varianta prondjmu vozidla od

specializované spole¢nosti.

3.3  Moznosti porizeni vozidel

Dopravce VMR v soucasné dob¢ uvazuje o nasledujicich variantach obnovy vozidlového

parku:

* pofizeni starSich vozidel — a jejich modernizace;
= pofizen novych vozidel;

= nasazeni najatych vozidel.

3.3.1 Porizeni starSich vozidel

Pro tuto variantu lze uvazovat s pofizenim starSich vozidel z n¢které ze zemi vychodni
Evropy. Jednalo by se sice o vozidla srovnatelné kvality, jako stavajici vozidla typu 810,

byl by ale splnén zakladni pifedpoklad zbaveni se zavislosti na ostatnich dopravcich.

Zaroven by se jednalo bezesporu o nejlevnéjsi variantu potizeni, nebot” je predpokladana

velmi piizniva pofizovaci cena téchto starSich vozidel.

Modernizace starSich vozidel

V souvislosti s touto variantou dopravce VMR predpoklada, ze by starsi vozidla prosla

pfed nasazenim do provozu rozsahlou modernizaci, aby byla schopna odpovidat
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kvalitativnim pozadavkiim soucasné Zzelezni¢ni dopravy v CR. Modernizace by méla
spocivat predevsim ve zbudovani nizkopodlazni ¢asti vozidel, opateni vozidel klimatizaci,

renovace interiéru, sedadel a podobné.

3.3.2 Porizeni novych vozidel

Po porovnani technickych parametrti jednotlivych vozidel s potiebami dopravce VMR pro
soucasny provoz, byly vybrany napii¢ vyrobci zelezni¢nich vozidel nésledujici typy
vhodnych Zelezni¢nich vozidel pro pouziti v osobni regionalni drazni dopravé v Ceské

republice:

= DMU vyrobce PESA Bydgoszcz SA;

=  Siemens Desiro Classic vyrobce Siemens Mobility;

= RS-1 RegioShuttle vyrobce Stadler Rail AG.
upravy cen za vlakovy kilometr a kompenzaci ve stavajicich smlouvach. Navyseni plateb
za osobni dopravu je politicky velmi nepopularni krok a rist ekonomicky odtivodnénych
nakladi na dopravu za cenu vyssi kvality cestovani by byl opravdu zna¢ny. V takovém
pfipad¢ by bylo nutné nejspis upravit stdvajici smlouvy jak z hlediska cen, tak z hlediska
délky jejich trvani. Pokud by mohla byt smlouva o zavazku vetejné sluzby prodlouzena
napft. o dalSich 10 let, byl by dopravce schopen naklady na potizeni novych vozidel 1épe

rozpustit do nakladl v jednotlivych letech.

3.3.3 Nasazeni najatych vozidel od specializované spole¢nosti

Dopravce VMR zvazuje moznost najmu vozidel od specializované nezavislé spole¢nosti.
V tomto sektoru na trhu Zelezni¢nich vozidel plisobi pfedevsim spolecnost Alpha Trains,
ktera pronajima vozidla celé fadé dopravcu po celé Evropé. Nasazeni najatych vozidel je
chapano spiSe jako zéalozni nebo operativni feSeni v pfipad€ potieby nasadit vozidla
v kratkém cCasovém horizontu, nebo v pfipadé, kdy by pofizeni vozidel nebylo mozné
zajistit jinou cestou. Najatd vozidla od nezavislé spolecnosti, by sice feSila problém
zbaveni se zavislosti na jinych dopravcich, z dlouhodobého pohledu se vSak tato varianta

jevi jako malo koncepéni (viz. Kap. 1.5 a 1.6).
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4 Moznosti financovani

Do okruhu mozZnosti financovani pofizeni Zelezni¢nich vozidel je uvazovano predevSim
s vyuzitim bankovnich Gvér nebo leasingu. O financovani investice z vlastnich zdrojl se

zatim neuvazuje.

Uvéry od bankovnich instituci jsou pak rozdéleny na dlouhodoby bankovni uvér a exportni
uvér, resp. exportni financovani. Jako dal$i mozné varianty financovani, které jsou vSak ve
vztahu k pfedmétu této diplomové prace méné pravdépodobné, byl vybran forfaiting,
spoluprace vefejného a soukromého sektoru na bazi PPP projektl a ¢ast této kapitoly se
jako moznou variantou financovani zabyva také vyuzitim projektového financovani. Jako
mozné zlevnéni celé transakce je pak zminéno ptipadné vyuziti dotacnich tituld, které

ptichazeji v ivahu pfi potizovani Zelezni¢nich vozidel.

4.1 Dlouhodoby bankovni uvér

V souvislosti s tim, ze pfedmétem této diplomové prace je pofizeni zelezni¢nich vozidel,
byl z celé Skaly produktii, nabizenych bankovnim sektorem, vybran dlouhodoby bankovni
uvér. Dlouhd doba splatnosti dluhu je nezbytnosti vzhledem k vysoké financni naro¢nosti

celého projektu u vSech zvazovanych variant.

Za dlouhodoby uvér je mozné povazovat takovy uvér, jehoz splatnost je delsi nez 5 let.
Nejcastéji jsou dlouhodobé uvéry poskytovany ve formé penéz komerénimi bankami,

pojistovacimi spole¢nostmi nebo penzijnimi fondy."*
Dlouhodobé bankovni ivéry je mozné podle formy, v jaké jsou poskytnuty, rozd¢lit na:

* terminované pijcky;
* hypotekarni Gvéry.
Terminované pijcky jsou poskytovany vétSinou na rozsSifovani hmotného dlouhodobého

. . . , rx . |
majetku podniku a jedna se o Gvéry investi¢ni."

' VALACH, J., Investi¢ni rozhodovéni a dlouhodobé financovani, s. 368
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Hypotecni uvéry pak muze byt poskytnut oproti zastaveni nemovitosti jako je pozemek

nebo bytové a nebytové prostory. '

Mezi dal$i charakteristiky bankovniho véru také patii skutecnost, ze z hlediska zdkona
€. 586/1992 Sb., o danich zpiijmi jsou dafové uznatelnymi vydaji zaplacené uroky
a odpisy. Narozdil od leasingového financovéani, kde je sice danoveé uznatelnd cela

leasingova splatka, odpisuje vSak majitel pfedmétu (leasingova spolecnost).

4.2  Leasing

Leasing je z pravniho hlediska charakterizovan jako tfistranny pravni vztah, do které¢ho
vstupuje dodavatel, pronajimatel a najemce a pii kterém pronajimatel kupuje od dodavatele
majetek a poskytuje jej za Uplatu do uzivani najemci. Z toho vyplyva, Ze vlastnikem
majetku je pronajimatel. Z finan¢niho hlediska je leasing povaZovan za specidlni formu

podnikového financovéni cizim kapitalem.'’

Leasing je mozné dale vystihnout jako pronajem majetku (nebo jeho ¢asti) za dohodnuté

najemné, na urcitou stanovenou dobu a s neurcitou vypovédni lhiitou.
Mezi zékladni typy leasingu fadime:

= provozni (operativni) leasing;
* finan¢ni leasing;
. v, .18

zpétny leasing .

Provozni leasing

Jedna se o kratkodoby prondjem na dobu, kterd je kratSi nez ekonomicka Zzivotnost
majetku. Jeden z hlavnich charakteristickych ryst provozniho leasingu je skuteCnost, ze
najemci nevznika zadné pravo na koupi majetku. Za urcitych podminek vsak k odkupu
dojit mize. Pfi provoznim leasingu pronajimatel Casto zajiSt'uje i idrzbu a servis pronajaté

véci, na podminkach se vSak ti€astnici mohou dohodnout ve smlouvé.

15 tamtéz s. 369

16 tamtéz s. 371

17 VALACH, J., Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, s. 389
"8 VALACH, J. aj., Finanéni fizeni podniku, s. 228
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Financni leasing

Oproti piedchozimu piipadu je finan¢ni leasing dlouhodobym prondjmem. Doba leasingu
se vétsinou kryje s dobou ekonomické zivotnosti a smlouvy o finan¢nim leasingu zpravidla
obsahuji pravo najemce na odkup pronajatého majetku. Pronajimatel vétSinou neposkytuje

zadné¢ dalsi sluzby spojené s predmétem najmu.

Zpétny leasing

Zpétny leasing pak probihd piedev§im tak, Ze podnik nakoupi majetek a prodd ho

leasingové spolecnosti a ta mu ho pak zpétné pronajme.19
Mezi hlavni vyhody leasingu patti pfedevsim:

= Leasingové platby jsou soucasti nakladl a snizuji tak zisk pted zdanénim.

* Pofizeni majetku bez nutnosti jednordzového vynalozeni finan¢nich prostredk.

* Snizuje riziko investice, pfendsi ho na pronajimatele.

= ZvySuje moznosti podniku pruzné¢ reagovat na zmény.

= Zvysuje se likvidita podniku, nebot’ zaptijceny majetek neni soucasti fixniho
majetku.

* Leasingové platby se vétSinou zacinaji platit az po uvedeni majetku do provozu.

Mezi nevyhody leasingu muzeme zatfadit vyS$i ndaklady spojené s leasingovym
financovanim oproti pofizovani formou bankovniho uvéru nebo z vlastnich zdroji. Pii
rozhodovani o tom, zda bude jako forma financovani zvolen leasing rozhoduji predevsim

nasledujici faktory:

= dafové zatizeni podniku,

= urokova sazba pii poskytnuti eventualniho bankovniho uvéru,
= odpisova sazba a zplsob odepisovani,

* Jeasingové splatky,

= diskontni faktor pro zohledné&ni asu. *°

Porovnani mezi bankovnim tvérem a leasingem se bude vénovat kapitola 5 a 6.

' VALACH, J. aj., Finanéni fizeni podniku, s. 228-229
2 tamtéz, 230-232
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4.3 Projektové financovani a Special purpose vehicle

Zakladni myslenkou projektového financovani je snaha oddé¢leni financovani projektu od
ostatnich aktivit stavajiciho podniku. Jednd se o financovani kapitdlové naro¢nych akci,
které jsou tésné svazany s ocekavanymi budoucimi penéZznimi toky, které jsou s projektem

o )
pfimo spojeny.

Smysl takového financovani je predev§im v tom, Ze podnik vytvoii samostatné oddé¢leni,
jehoz naplni je pouze Gvér. Ve své podstaté¢ dluh splaci nadale mateiska spolecnost, ale
k toktim penéz dochézi pies vytvorené samostatné oddé€leni, které je nazyvano ,,Special
purpose vehicle neboli SPV.** Bankovni instituce pak komunikuje prostiednictvim SPV
adluh se vztahuje jen k SPV. Hospodafeni této jednotky tak neni doteno ostatnimi
aktivitami podniku a pro banku je tak pljcka méné rizikovd vzhledem k tomu, ze SPV
neohrozuje ptipadné kolisani zakladajici spolecnosti ve své bézné Cinnosti. Jinymi slovy
1ze tici, Ze ptijmy, které plynou z potizeného majetku, neslouzi primarné ke kryti ptipadné

provozni ztraty podniku, ale jsou ur€eny hlavné k fddnému splaceni dluhu.

V Ceském prostiedi, kde legislativa neznd pojem SPV, se jednd zpravidla o zaloZeni
samostatné pravnické osoby, na jejimz zalozeni se podileji investofi, ktefi spolenost

financuji a z &asti se podileji na jejim zisku a v ur&ité mite i na jejich zavazcich.

Projektové financovani je dale typické tim, ze splatky tGveru jsou voleny tak, aby co
nejlépe vyhovovali podminkdm projektli ptedevsim v souvislosti s penéznimi piijmy, které

projekt vytvari.**

Z vyse uvedenych divodi byva ziizeni SPV preferovano jak nékterymi bankovnimi
institucemi, tak i pfijemci uvérl. Dluh totiZ nevstupuje do ucetnich vykazii matetské
spole¢nosti a rizika z projektu jsou z velké Casti pienesena na poskytovatele uveéru. Pokud
by ovSem mateiskd spolecnost zakladala SPV jiz stim ucelem, Ze dluh nezatizi jeji

ucetnictvi, pfijaté finan¢ni prostiedky pouzije na jinou Cinnost a v piipad¢ finan¢nich

2 VALACH, J., Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, s. 373
> MEL F aj., Special Purpose Vehicles, s. 1834

% ROZEHNALOVA, N. aj., Mezinarodni obchodni operace, s. 26

* HRDY, M., Strategické finan¢ni fizeni a investi¢ni rozhodovani, s. 154
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problémt uvrhne SPV do nékteré z forem konkurzu, jednalo by se nejspis o trestny €in,

u kterého by bylo klicové dokazani problematického umyslu.

Principy projektového financovani Ize nésledné kombinovat s ostatnimi moZnostmi
financovani pofizeni dlouhodobého majetku jako je exportni financovani*> nebo bankovni
uvér. Zakladem je vybrana forma financovani s tim rozdilem, Ze pro ucely transakce je

ziizeno specialni oddéleni typu SPV.

4.4  Public Private Partnership — PPP

Jednd se o partnerstvi vefejného a soukromého sektoru pii financovani spole¢ného
projektu. Zpravidla se u PPP jednd o spolupraci vetejného a soukromého sektoru pii
financovani vétsich investicnich akcich. Pomoci dlouhodobych smluv a koncesi je timto
zpiisobem zaji$téna piiprava, vystavba, financovani nebo provozovani téchto spole¢nych
akci. Smyslem PPP projekti je rozlozit financovani a rizika projektu mezi vefejny a

soukromy sektor. %

V souvislosti s provozovanim osobni Zelezni dopravy neni v soucasné dobé o piipadnou
spolupraci ze strany vetfejného sektoru pfili§ velky zdjem. Pro objednatele dopravy
(vetejny sektor) by PPP projekt v osobni Zelezni¢ni dopravé znamenal financni zatizeni
a dalsi problémy nastavaji ve sloZzitosti ptipravy takového projektu ve vztahu k zajistovani

osobni dopravy ve vefejném zajmu.

4.5 Forfaiting

Mezi dal$i formy Gvérovani pfedev§im zahrani¢nich nakupi se stfedné- nebo dlouhodobou
lhiitou splatnosti je forfaiting. Jednd se o odkup pohledavek pted lhiitou jejich splatnosti,

kde skupujici (forfaiter) prebira veskera rizika spojend s pohledavkou.?’

Transakce pak probiha tak, ze vyvozce dod4d nakupovany majetek importérovi na uaver.

Pokud chce dodavatel obdrzet financni prostiedky pted lhltou splatnosti, proda tuto

» ZINECKER, M., Uvérova politika podniku v kontextu dlouhodobého exportniho financovani, s. 12
% VALACH, J., Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, s. 379
2’ ROZEHNALOVA, N. aj., Mezinarodni obchodni operace, s. 25
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pohledavku forfaitrovi. Forfaitingova spolecnost proplati skoupenou pohledavku vétSinou
snizenou o naklady forfaitra, jeho zisk a rizikovou piirazku.”® Kvili vysokému riziku, které
na sebe forfaitr s pohledavkou piebird, a pti zohlednéni jeho marze, je patrné, Ze v ptipadé
forfaitingu se jedna o pomérné¢ drahou formou financovani obchodu. Diky spolehlivému
zaji$téni vcasného proplaceni pohledavky a pteneseni rizik na forfaitera je vSak tento druh

ror Vo w ’ ; 2
financovani pomé&rné vyhledavany.”

S ohledem na ocekavanou celkovou velikost objemu finanénich prostfedkii zakdzky bude
misto forfaitingu uvaZzovano spiSe o exportnim financovani, které sice obsahuje nckteré
spole¢né rysy s forfaitingem, ale je pfimo urceno pro dlouhodobé finanéné¢ narocné

projekty.

4.6  Exportni financovani

Exportni financovani je pouzivano pfedevsim tam, kde je nedostatek mistnich zdroji pro
financovani importovaného dlouhodobého majetku, nebo v téch ptipadech, kdy je sice

dostatek mistnich zdroji, ale jejich vyuziti je omezené nebo velmi drahé.*

Exportni financovani slouzi ptfedevsim pro podporu exportu narodni ekonomiky dané zemée
a je zpravidla poskytovano bankou exportéra bance dovozce popi. piimo dovozci. Slouzi

tedy hlavné k zajiSténi lepSich podminek pii vyvozu zboZi.

Pti teSeni otazek exportniho financovani v souvislosti s touto diplomovou praci nas bude
zajimat predevSim role dovozce, jako subjektu, ktery se uchazi o sluzby exportniho
financovani. Mohli bychom hovofit spiSe o importnim financovani coz je v podstaté
inverzni vztah k exportnimu financovéani jen pii rozdilném chéapani pohledu uéastniki.”!
V dostupné literatufe se pracuje pfedev§im s vyvozem a exportni financovani je chapano
jako podpora vyvoznich podnikl. Pokud bude poZivan pojem exportni financovani, bude

tim mysleno jak exportni financovani tak financovani importni.

* VALACH, I. aj., Finanéni fizeni podniku, s. 226

¥ ROZEHNALOVA, N. aj., Mezinarodni obchodni operace, s. 26

3 POHANKA, J., Exportni financovani jako bankovni produkt (1. &ast)
3! ZINECKER, M., Financovani vyvoznich operaci podniku, s. 14
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Dulezitou soucasti exportniho financovani jsou tzv. ,Export Credit Agencies* neboli
ECAs. Jejich hlavni roli je pojistovani piedmétu financovani s ohledem na politicka
a ekonomicka rizika v cilové zemi dovozu. ECAs vznikaji zpravidla jako statni ¢i stitem
vlastnéné a fizené instituce a jejich cilem je poskytovat zvyhodnéné trokové sazby pro
exportni transakce. Dokument, ktery upravuje pojisténi vyvozu a zvyhodnéného
financovani v ramci OECD je tzv. ,,Arrangement on Guidelines For Officially Supported

Export Credits (Konsensus OECD) pfijaty 1. dubna 1978 ¢leny OECD.**
Konsensus OECD zahrnuje:

= Podporu pii pojisténi exportnich véra.
= Poskytovani zaruk.
* Poskytovani pfimych zvyhodnénych Gvért na bazi Commercial Interest Reference

Rate (CIRR).

V konsenzu jsou stanovena urcitd pravidla, aby bylo mozné na transakce aplikovat
oficidlni statni podporu. Jednd se napiiklad o nutnost zaplatit minimalné 15 %

exportovaného zboZi pred zatatkem splaceni exportniho uvéru.*

DalS§imi institucemi, které vstupuji do exportniho financovani, jsou ndrodni exportni
banky. Jednd se pfevazné o stitem vlastnéné banky, které poskytuji zvyhodnéné uveéry.
Narodni exportni banky a néarodni exportni pojiStovny funguji vétSinou vedle sebe
samostatné jako na sob¢ nezavislé spolupracujici organizace. Vyjimecn¢ je mozné se setkat
1 se situaci, kde pod jednou stfechou funguje jak statni exportni pojistovna tak statni

exportni banka, jako napf. rakouska OKB.*

Ceska exportni banka
Fungovani Ceské exportni banky a.s. (CEB) se Fidi zakonem ¢&. 21/1992 Sb., o bankach, ve

znéni pozdéjsich predpist, a dalS$imi zvlastnimi predpisy upravujicimi bankovnictvi.

Hlavni naplni CEB je podle zakona ¢. 58/1995 Sb., o pojistovani a financovani vyvozu se

statni podporou je poskytovani zvyhodnéného financovani. Akcie CEB jsou ze dvou tietin

2 BOHM, A.; JANATKA, F., Poji§téni uvérovych rizik v mezindrodnim obchodg, s. 64
33 POHANKA, J., Exportni financovani jako bankovni produkt (1. &st)
3 POHANKA, J., Exportni financovani jako bankovni produkt (1. &ast)
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vlastnény stitem a zjedné tretiny Exportni garantni a pojistovaci spole¢nosti.*®

Podpotené financovani poskytuje CEB v souladu je poskytovano v souladu s Konsensem

OECD a je chapano jako kratkodobé a dlouhodobé financovani:

= poskytovanych vyvoznich uvért;

® Uvérl na financovani vyroby pro vyvoz;
® (véru na investice;

* {véri na projektové financovani;

= sluzeb souvisejicich s vyvozem.

Pii poskytovani dodavatelskych avéri vyvozcem pomaha CEB hradit rozdil v niZsich
urokovych vynosech takto poskytnutych GvérG ve srovnani s urokovymi naklady, které

. . ;o v ; v o 36
jsou spojeny s financovanim téchto averi.

Exportni garancni a pojist'ovaci spolecnost

Financovani exportu a zvyhodnéné financovani je zpravidla podminéno pojisténim
uverovych rizik. Touto ¢innosti se v CR zabyva piedev§im Exportni garan¢ni a pojistovaci

spolecnost a.s. (EGAP).*’

S vyuzitim statni podpory je mozné pojistovat i takova rizika, které by byla komercné
obtizné pojistitelna. Jedna se napi. o tzv. teritoridlni rizika. Na druhé strané jsou timto
veétSinou limitovdny moznosti financovani jako je délka 1uv€ru, procentudlni cast

samofinancovani a pod.*®

Rizika a bankovni zaruka
Rizika, kterd vznikaji v souvislosti s exportnim financovanim, je mozné v zasad¢ rozdélit

do dvou skupin na:

» Komer¢ni rizika— vyplyvaji z ekonomické situace dluznika (neplacent).

= Teritoridlni rizika— politické ¢i makroekonomické zmény.

3> Zakon ¢. 58 ze dne 14. biezna 1995 o pojistovani a financovani vyvozu se statni podporou a o doplnéni
zakona €. 166/1993 Sb., o Nejvyssim kontrolnim ufadu, ve znéni zakona 417/2002 Sb., § 6. s. 8128

3 tamtéz, § 1, s. 8124-8125

7 tamtéz, § 4, s. 8126

¥ MACHKOVA M. aj., Mezinarodni obchodni operace, s. 188
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Rizika mohou byt aktivni ¢i pasivni podle toho, jestli je mohou subjekty ovlivnit nebo zda

v

financovani uvadi Tab. 2.

Tab. 2: Klasifikace rizik exportniho financovani

Skupina rizik Aktivni rizika exportniho Pasivni rizika exportniho
financovani financovani
Rizika determinovana Riziko bonity dovozce: Rizika teritorialni:
dovozcem e Vyrobni riziko e Riziko makroekonomického

e Riziko neodebrani zbozi vyvoje

¢ Riziko platebni neschopnosti | © Politické riziko
¢ Riziko zpozd’ovani plateb

e Riziko platebni neviile

Rizika determinovana Riziko zajisténi (platebné- -
vyvozcem a dovozcem zajiStovacich instrumentt,
zaruk a pojisténi)

Makroekonomicka rizika - Kurzové riziko
Riziko zmény urokovych sazeb

Rizika determinovana Technicka rizika -
vyvozcem Riziko konsorcia

Zdroj: ZINECKER, M., Financovani vyvoznich operaci podniku, s. 18

VSechna rizika vSak nutné¢ nemusi pojiStovat nékterd z exportnich pojistoven. Zalezi jak
na tom, kym je riziko determinovéno a v jaké pozici se subjekt v daném exportnim vztahu
nachazi. Vyznamnou roli zaujimaji i bankovni zaruka, jejimz ukolem je chranit druhého
partnera ve smluvnim vztahu proti riziku nesplnéni zavazku. Banka se jako garant ve
vztahu k subjektu, jehoz prava jsou bankovni zarukou zaji$téna, zavazuje rucit urCitou
sumu pro piipad, Zze ten kdo mé plnit povinnosti z exportniho vztahu svym zavazkim
nedostoji. Bankovni zaruku plati ten, kdo ma plnit zavazky, zdvisi mimo jiné na bonité

klienta a pohybuiji se v rozmezi 0od 0,5 % — 1,5 %.*’

4.6.1 Produkty exportniho financovani

S ohledem na délku splaceni se exportni Gvery déli na kratkodobé, stfedné- a dlouhodobé
uvery. V souvislosti s tématem této diplomové prace budou jako produkty exportniho

financovani brany v uvahu ptedevsim ptiklady dlouhodobych exportnich uvért.

3 ZINECKER, M., Financovéni vyvoznich operaci podniku, s. 131
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Produkty exportniho financovani lze v zésad¢ rozdélit podle piijemct Gvéru na uvery

odbératelské a dodavatelské. Mezi zdkladni typy exportnich uvéri patii:

= pfimy vyvozni odbératelsky uveér;
= nepiimy vyvozni odbératelsky uvér;
= vyvozni dodavatelsky uver;

’ox ror ’, v o w N4
= 4vér na financovani vyroby pro vyvoz (piedexportni uvér)*.

Jak jiz bylo feceno, spole¢nost VMR by v téchto modelech figurovala jako potenciondlni
dovozce (importér). Ve vztahu k exportni pojistovné a exportni bance tak bude nejspis
nutné vyhledat obdoby CEB a EGAP vzemi vyrobce resp. vyvozce (exportéra).
V nésledujicich modelech tak vedle vyvozce (napf. zahrani¢ni vyrobce vozidel) a dovozce
(VMR) budou pro lepsi srozumitelnost figurovat narodni exportni banky a ndrodni

exportni pojistovny.

Primy vyvozni odbératelsky uvér

Jedné se o uvér, ktery poskytne banka vyvozce ptimo dovozci. ZjednoduSené by se dalo
fici, ze narodni exportni banka vyvozce ve spoluprdci s ndrodni exportni pojistovnou
,uhradi“ vyvozci ¢astku za predmét smlouvy o vyvozu a zahrani¢ni dovozce pak splaci

tento Gver exportni bance.

Neprimy vyvozni odbératelsky tvér

Tento typ uvéru se lisi od predchoziho ptipadu pouze tim, ze do vztahu vstupuje jeste
komeréni banka dovozce, kterd je piijemcem uvéru. Platby pak prechdzeji pies

importérovu banku.

Vyvozni dodavatelsky avér

Pfijemcem dodavatelského uvéru od banky je vyvozce, ktery tak svému odbérateli
poskytuje moznost odlozeného splaceni dodavky ve snaze nabidnout odbérateli lepsi

platebni podminky s del§i dobou splatnosti.

% ZINECKER, M., Financovani vyvoznich operaci podniku, s. 155
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Predexportni uvér

Tento druh uvéru umoznuje domacimu exportérovi profinancovat vyrobni ¢ast zakazky.
Pfijemcem uvéru je vyvozce a takto ziskané financni prostfedky jsou pouzity na hradu

nakladl spojenych se samotnou vyrobou ptedmétu, ktery je ptredmétem smlouvy o vyvozu.

4.7  Dotacni tituly

V CR existuji v souc¢asné dob¢ dotacni tituly, pomoci kterych je mozné céastecné pokryt
naklady souvisejici s pofizenim, resp. modernizaci vozidel, za urcitych, pfesné

vyspecifikovanych podminek.

4.7.1 Regionalni operacni programy

Regionalni operacni programy tzv. ROP jsou prostiedky zrozpoctu Evropské unie,
kterymi disponuji kraje, resp. vysSi izemné spravni celky. Jednd se o vyuziti podpory

financovani ze strukturalnich fondi EU pro obdobi 2007 — 2013

CR je rozdélena do 7 regionalnich programi, které jsou zaméfeny na konkrétni regiony

soudrznosti a reaguji svymi cili na jejich specifické pozadavky.

V ramci jednotlivych regionil jsou vyhlasovany vyzvy k pfedkladani projektli zamétené na
investice spojené s nakupem a modernizaci draznich vozidel vefejné dopravy zajistujicich

regionalni zelezni¢ni dopravu v rdmci zavazku vetejné sluzby.

Podle dostupnych informaci nejsou v soucasné dobé vypsany zadné nové vyzvy pro
pfedlozeni projektii zaméfené na investice spojené¢ s ndkupem a modernizaci drdznich
vozidel vetejné dopravy zajistujicich regionalni zelezni¢ni dopravu v ramci zavazku
vefejné sluzby. Zaroven je nutné brat ohled na skuteCnost, Ze podle vyhlasky
¢. 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu neni mozné do provoznich aktiv
zahrnout majetek nebo jeho &ast, kterd byla pofizena s vyuzitim dotace.* Podle této
formulace by pak vozidla, pofizena s pfispénim dotace (i jen z Casti), nebylo mozné

zahrnout do vypoctu Cistého pfijmu pro ucely stanoveni vyse kompenzace.

1 Vyhlaska & 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu a uréeni maximalni vyse kompenzace,
s.4231,8§6
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4.7.2 Podpora porizeni a modernizace vozidlového parku

V roce 2006 byl Ministerstvem dopravy CR nastartovan ,,Program podpory pofizeni
a obnovy Zelezni¢nich kolejovych vozidel v regionalni Zelezni¢ni osobni dopravé®, ktery
v podobné podobé jiz n€kolik let uspésné funguje v méstské a linkové autobusové doprave.

V roce 2010 bylo ze statniho rozpoctu na financovani programu urceno 250 mil. K¢&.

Program je urcen pro:

s~y

= dopravce, ktery ma platnou licenci k provozovani vefejné drazni dopravy ve smyslu
ustanoveni § 24 zakona ¢. 266/1994 Sb., o drahach;
= dopravce, ktery zabezpecuje, nebo prokazatelné bude zabezpecovat, dopravni

obsluznost izemi v rezimu ,,Smlouvy o zavazku vetejné sluzby*.

Dotace je poskytovéna:

* formou investi¢ni dotace na nakup nového vozidla nebo modernizaci vozidla pro
zelezni¢ni osobni dopravu, vzdy bez DPH;
= nanakup do vySe max. 50% poftizovaci ceny bez DPH, na modernizaci do vyse

30% nakladi bez DPH.

Déle musi byt vozidla vyuzivana pro dopravni sluzby v rezimu smlouvy o zavazku vetejné

sluzby po dobu minimalné€ 12 let u novych a 8 let u modernizovanych.

Vybér dodavatele vozidla nebo modernizace musi byt proveden v souladu se zdkonem

& 137/2006 Sb. o vefejnych zakazkach.**

VyhlaSeni nové vyzvy pro predkladani investi¢nich zamérd mélo probéhnout v prvnim
ctvrtleti roku 2011, podle aktualnich informaci v§ak tomuto programu nakonec nebyly pro

rok 2011 ze statniho rozpoctu pfidéleny zddné finanéni prostiedky.

“2 FIEDLER, J., Pravidla pro poskytovani dotaci ze statniho rozpo&tu v ramei programu & 127 630 ,,Pofizeni
a modernizace Zelezni¢nich kolejovych vozidel* v roce 2010
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5 Pripadova studie moznosti financovani

Néplni této kapitoly je vzajemné porovnani jednotlivych moznosti financovani pofizeni
osobnich Zelezni¢nich vozidel. S ohledem na poZzadavky spolec¢nosti VMR byl pro potieby
této diplomové prace vytvofen v programu Microsoft Excel funkéni model, pomoci
kterého lze pomoci libovolné zadanych kritérii ihned zjistit poZzadované vystupy. V tomto
modelu lze ménit vy3i uvéru resp. pofizovaci cenu, poéet let splaceni®, Girokovou sazbu,
navySeni splatek, spoluti¢ast na uvéru, sazbu dané zpi{jmu a pod. Ukazka tohoto

vychoziho finanéniho modelu se nachézi v ptiloze A.

Po zvazeni dostupnych informaci byl vybér moznosti financovani pro vzadjemné srovnavani

zuzen na dlouhodoby bankovni avér, financni leasing a exportni odbératelsky uver.

5.1 Vychozi piredpoklady

V souladu s moznostmi pofizeni drdznich vozidel, uvedenych v kapitole 3.3, a na zékladé
predlozené ramcové nabidky, bylo vedenim spolecnosti VMR rozhodnuto o zptsobu,
jakym bude vozidlovy park spolecnosti obnoven. Tyto informace jsou ovSem povazovany
za duSevni a obchodni vlastnictvi spolecnosti, kterd si v souladu se svou firemni strategii

hodl4 prozatim ponechat jako divérné.

Z téchto divodi jsou data, kterd byla ziskdna od potenciondlniho dodavatele, zkreslena
uréitym pevné stanovenym koeficientem. V rdmci zachovani obchodniho tajemstvi neni
v této diplomové praci ani piesné specifikovany pocet potfizovanych vozidel ani zemé
jejich piivodu. K identifikaci dodavatele je mozné pouze sd¢lit, ze se jedna o zahrani¢niho
vyvozce a v této souvislosti byla jako univerzalni ménova jednotka vybrdna meénova

jednotka eurozony euro.

# Nepo¢ita se s dobou splaceni vyssi nez 20 let.
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Vsechny modelové situace vychazeji z nasledujicich zdkladnich ptedpokladi:

Tab. 3: Vychozi data pro modelové situace

Potizovaci cena (PC) 4 500 000 EUR

Predpokladany pocet let splaceni (n) | 10 let
Sazba dan¢ z piijmu (d) 19 %*

Zdroj: vlastni zpracovani

5.2  Dlouhodoby bankovni uvér

Pt1 vypoctech pro variantu dlouhodobého bankovniho tvéru je ptedpokladana situace, kdy
uvér je Cerpan na celou castku. S ohledem na charakter potfizovaného majetku byl zvolen

dlouhodoby terminovany avér.

V nasledujicich modelech déale nejsou zapocitany ceny pojisténi Gveéru popt. mnozstvi
finan¢nich prostifedkt, které by banka pozadovala v souvislosti s poskytnutim avéru slozit
na ucet, vedeny u této instituce. Tato skutecnost souvisi pfedev§im s tim, Ze banka tyto
pozadavky stanovuje individualné na zéklad@ ratingu a bonity klienta a zaroven se jednd o

interni informace jednotlivych bank.

Urokova mira

Urokovéa sazba byla stanovena jako aritmeticky primér z pramérnych urokovych sazeb
u dlouhodobych korunovych Gvérii nefinanénim podnikéim za rok 2008 a 2009 na 5 %.*
Urokova sazba u &eskych dlouhodobych bankovnich wivérii je zpravidla stanovovana na
bazi PRIBOR + marze bankovni instituci. Vzhledem k tomu, Ze se hodnota sazby PRIBOR
pohybuje kolem 2 %*° a marZe bankovnich instituci se vét§inou pohybuje v rozmezi 3-5 %,

je mozné povazovat zvolenou trokovou sazbu ve vysi 5 % za relativné pfimétenou.

#UZ ¢. 809 Dané z piijmii 2011. Uplné znéni predpisti, Zakon &. 586/1992 Sb., o danich z piijmi, s. 41,

§21

* Statistick4 ro¢enka Ceské republiky 2010, 7-9. Primérné irokové sazby z korunovych klientskych tvéri

* Penézni trh [online]. Praha: Ceska narodni banka, ¢2003-2011 [cit. 2011-04-20]. Sazby PRIBOR — mési¢ni
a ro¢ni praméry 2010. Dostupny z WWW: <http://cnb.cz/cs/financni_trh/pribor/prumnerne_form.jsp>
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Umofrovatel

Pomoci umotovatele se pocita vySe pravidelnych splatek uvéru a urokovych plateb

r ;v 4
z nesplaceného Gvéru.*’

i(1+0)"

u=——"2 %100 %= 12,95 % (3)
a+d" -1

Kde: u =umorovatel
i =1urokova mira
n =pocet let

Ro¢ni splatka dvéru

Pro porovnani mezi jednotlivymi formami financovani byl vybran model ro¢nich splatek

na konci roku.*®

k=uED" _sg5 770 EUR 4)
(+i) 1

Kde: K =ro¢ni splatka Givéru a uroku
U =poskytnuty uveér

Ro¢ni urok

Vyse ro¢niho uroku v jednotlivych letech je pocitana jako pocatecni stav Gvéru na zacatku
roku nasobeny trokovou mirou.

Ro¢ni umor dluhu

Roéni umor dluhu je pak stanoven jako rozdil ro&ni splatky a ro¢niho aroku. *

Odpisy

Z hlediska zdkonu o danich z pfijmu jsou lokomotivy a kolejovy vozovy park zatfazeny do

3. odpisové skupiny.” Pro zvolené rovnomérné odepisovani pak zakon & 586/1992 Sb.

*"VALACH, I. aj., Finanéni fizeni podniku, s. 47

* tamtéz

* VALACH, J., Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, s. 405

%00z &. 809 Dang z prijmt 2011. Uplné znéni piedpisi, Zakon &. 586/1992 Sb., o danich z pHijmd, s. 121, (3-
39)

45



o danich z pfijmu stanovuje pro hmotny majetek ve 3 odpisové skupin¢ v prvnim roce

odpis 5,5 % z pofizovaci ceny, v nasledujicich letech pak 10,5 %.”'

Daniovy S§tit

Pti vyuziti bankovniho Givéru je z pohledu zédkona o danich z pfijmu dafiové uznatelnym
nakladem nejenom odpis majetku, ale také zaplacené uroky zuvéru. Danova uspora
v jednotlivych letech je Castka, o kterou bude sniZzen danovy zaklad a je pocitana jako

19 % (d) ze souctu zaplacenych ro¢nich uroki a ro¢niho odpisu

Vydaj na uvér po zdanéni

Vydaj na uvér po zdanéni pak v jednotlivych letech ziskdme tak, Ze od zaplacené rocni
splatky odecteme vysi danového Stitu.

Odirocitel

Hodnota odurocitele bude v tomto ptipad¢ pouzita pro vypocet Cisté soucasné hodnoty
uvéru z pohledu dneska. Odurocitel je pro tento piipad stanoven jako urokova mira

upravena o vliv dang. >
0=i(1-d)x100 % = 4,05 % (5)

Cista souéasna hodnota

Cista soucasna hodnota vydaji spojenych s ivérem z pohledu dneska v jednotlivych letech
se pocitd jako diskontovany vydaj po danové tuspoie. Jejich souctem pak je mozné
vypocitat celkové vydaje spojené s ivérem s pohledu dneska.
\_VpD,

CSH =
; (1+0)"

(6)

Vypoctené hodnoty uvadi Tab. 4.

! tamtéz, s. 75, § 31
2 VALACH, J., Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, s. 405
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Tab. 4: Prehled vydajii na dlouhodoby bankovni uver

uvérem z pohledu dneska

Pi‘ehled vydaji Castka v EUR
Vyse tvéru 4 500 000
Ro¢ni splatka 582770
Celkové vydaje spojené s ivérem 5827 706
Celkové vydaje po daniové tspoie 4720 442
Celkové cisté vydaje spojené s 3814 739

Zdroj: vlastni zpracovani

5.3 Leasing

Leasingové financovani je kalkulovano na celou poZadovanou pofizovaci cenu s prvni

navysenou leasingovou splatkou v hodnoté 10 % z potizovaci ceny.

Urokova sazba

V ptipad¢ vyuZiti leasingu je predpokladéno, Ze leasingova spolecnost nevdze financni
prostiedky v takové vysi ve formé& hotovosti a pro leasingové financovani vyuzije sluzeb
bankovniho sektoru. V této souvislosti byla stanovena vyssi urokova mira, nez v ptipadé

dlouhodobého bankovniho uvéru, nebot’ byla zohlednéna marze leasingové spolecnosti.

Pro vypocet vydajii na leasing tak bylo pouzito irokové miry ve vysi 9 %, kterd zahrnuje
marzi leasingové spolecnosti ve vysi cca 6 % a urokovou miru poskytnutou bankovni
instituci, u které je predpokladano, ze bude pro leasingovou spolecnost o néco vyhodnéjsi
nez Urokovda mira v pfipad€ standardnich uwvéri jinym subjektim (ve srovnani

s pfedchozim ptipadem dlouhodobého bankovniho uvéru piimo kupujicimu).

Umorovatel

Umotovatel by v souladu s vzorcem ¢. 3 vypocten v hodnoté 15,58 %.

Ro¢ni leasingova splatka

Aby bylo mozné porovnat mezi sebou podminky bankovniho uvéru a leasingového
financovani, byly také v tomto ptipad¢ zvoleny splatky jednou ro¢né na konci roku. Mimo

to, byla stanovena 1. leasingova splatka jako navysSenda o 10 %, coz v modelové situaci
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¢inni 450 000 EUR. Pravidelna splatka byla pomoci umotovatele vypoctena z Castky

o téchto deset procent snizené, tedy z ¢astky 4 050 000 EUR.

§,=U,xu=631071 EUR (7
Kde: S, =pravidelna splatka

U, = zéklad splaceni po odecteni navyseni
Jako splatka v prvnim roce splaceni byla stanovena castka ve vysi 1 081 071 EUR, ktera
vznikla sou¢tem pravidelné splatky a 10% navySeni z celkové pofizovaci ceny.
Danovy Stit

V ptipad¢ leasingu je zpohledu zakona ¢. 586/1992 Sb. o danich zpfijmu danové
uznatelnym nakladem cela leasingova splatka. Danova uspora v jednotlivych letech je pak
stanovena jako 19 % (d) z leasingové splatky. Celkovy vydaj na leasing po zdanéni je pak

vypocten rozdilem mezi leasingovou splatkou a vypoctenou dafiovou tsporou.

Cista soucasna hodnota

Hodnotu ¢isté soucasné hodnoty je mozné ziskat podle vzorce ¢. 6 jako soucet

diskontovanych vydajl po daniové Gspote. Vypoctené hodnoty uvadi Tab. 5.

Tab. 5: Prehled vydajii na leasing

Pi‘ehled vydaji Castka v EUR
Vyse leasingu 4 500 000
Pravidelna ro¢ni splatka 631 071
1. zvySena splatka 1 081071

Celkové vydaje spojené

: 6760 713
s leasingem
Celkové vydaje po danové tspore 5476 178
Celkové Cisté vydaje spojené s 3882 324

tuvérem z pohledu dneska

Zdroj: vlastni zpracovani
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5.4  Exportni odbératelsky uvér

Z nabidky exportnich Gvéri, uvedenych v kapitole 4.6.1, se pro Ucely potizeni Zelezni¢nich
vozidel z pohledu dopravece VMR nejvice hodi pfimy vyvozni odbératelsky uvér. Tento
produkt exportniho financovani byl vybran hlavné z divodu, ze uvér je poskytovan pifimo

dovozci. Vyhody této skutecnost spocivaji pfedevsim v tom, ze:

= uvér nezatézuje vyvozce ani jeho bilanci, nebot’ vyvozce neni stranou Gveéroveé
transakce;
= do transakce nevstupuje jako prostiednik dalsi bankovni subjekt (jako u nepfimého

odbératelského uvéru), ktery by mohl transakei zdrazovat vlastni marzi.

5.4.1 Pribéh primého vyvozniho odbératelského tivéru

Utastnici piimého vyvozniho odbératelského uvéru jsou vyvozce (vyrobce vozidel),
dovozce (VMR), exportni banka vyvozce a exportni pojiStovna vyvozce. Z urceni
subjektl, vstupujicich do transakce, je patrné, ze se v tomto konkrétnim ptipadé jedna
o podporu exportu zem¢ vybraného vyrobce vozidel. Z téchto divoda je predpoklddano
poskytnuti zvyhodnéné financovani vcetné pojisténi zemi vyvozce. Pribéh transakce

naznacuje Obr. 4.

A
y

dovozce
(VMR)

vyvozce
(vyrobce vozidel)

: '

5

exportni banka =
vyvozce

T

3

'

exportni pojistovna
vyvozce

EN
A

A
(<)

Obr. 4: Model primého vyvozniho odberatelského uveru

Zdroj: ZINECKER, M., Financovani vyvoznich operaci podniku, s. 167, upraveno

1. Uzavieni smlouvy o vyvozu, jejiz pfedmétem je dodavka zbozi nebo sluzeb.
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2. Uvérova smlouva pfimo mezi exportni bankou vyvozce a dovozcem.
3. Pojisténi uvérovych rizik.

4. Dodavka zbozi nebo sluzeb.

5. Cerpani uvéru ve prospéch vyvozce.

6. Splaceni avéru.

Pokud je uvér poskytnut piimo odbérateli, je zpravidla nutnd zaruka prostfednictvim banky
dovozce. Jeji vysi a cenu vSak podobné jako u dlouhodobého bankovniho Uvéru nelze

v soucasné dob¢ presné stanovit.

Exportni bankou v zemi vyvozce nemusi byt nutné staitem ziizena narodni exportni banka.
Sluzby exportniho financovani poskytuji i velké nadnarodni bankovni instituce jako napft.
skupina HSBC Bank, se kterou dopravce VMR o problematice exportniho financovani
jednal v pribéhu roku 2010. I kdyz tyto bankovni instituce zpravidla ziskavaji 4vér pro
exportni financovani od narodnich exportnich bank a jedna se tak spisSe o zprostiedkovatele
uvéruy, jejich velkym piinosem je jejich know how v oboru exportniho financovani a také
skuteCnost, ze disponuji rozsdhlou siti pobocek a maji tak moznost do exportniho
financovani zapojit pobocky v obou zucastnénych zemich. Tim je moZné usnadnit
komunikaci mezi vSemi zainteresovanymi subjekty, ktera miize byt u pteshrani¢nich (cross

border) transakci velmi slozita.

5.4.2 Modelova situace pro vyvozni odbératelsky avér

Zakladni pfedpoklady ziistavaji stejné jako u pfedchozich modeld v souladu s kapitolou
5.1. Dale je predpokladano, ze dopravce VMR navézal kontakt se zahrani¢nim vyrobcem

zelezni¢nich vozidel a dovozce (VMR) trva na poskytnuti exportniho financovani.

V souladu s podminkami exportniho financovani, kdy Uvér neni poskytovan na celou
castku (viz kap. 4.6), je predpokladana thrada formou akontace ve vysi 15 %. Podrobny
propocet této varianty je mozny jen po rozsahlych jednanich v zemi vyvozce a na zékladé
relevantni nabidky zainteresovanych subjektii exportniho financovani. Celd operace by

m¢ela probihat nasledujicim zplisobem:
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1. Dopravce VMR se obratil s zadosti o poskytnuti zvyhodnéného financovéani na

narodni exportni banku v zemi vyvozce.

2. Po projednani vyvoznich tvérovych rizik s exportni pojiStovnou v zemi vyvozce
poskytne na zéklad¢€ uzavieni uvérové smlouvy exportni banka exportni Gvér ptimo

dovozci na ¢astku 3 825 000 EUR.

3. Narodni exportni pojiStovna vyvozce poskytne pojisténi vyvozni uvér za
predpokladu, Ze komer¢ni banka dovozce poskytne platebni bankovni zaruku za
poskytnuti Gvéru (cenu tohoto pojisténi je mozné zjistit az na zdklad€ vyjedndvani

s bankovnimi institucemi a jejich hodnoceni spolecnosti, projektu).

Urokova sazba

Pti vyuziti exportniho odbératelského uvéru je urokova sazba zpravidla stanovovana na
bazi plovoucich sazeb LIBOR nebo EURIBOR. Odbératelsky uvér je ovSem mozné ziskat

i za fixni sazbu (napt. CIRR) nebo jako kombinaci fixni a plovouci.>

Pro ucely této vypoctu této varianty byla trokovd mira stanovena o néco niz§i nez
v pfipadé dlouhodobého bankovniho uvéru, nebot je ptredpokladano, ze diky stdtnimu
zajiSténi uvéru bude banka pozadovat niz§i marzi. Dale ptredpokladame, ze je sazba
zvolena na bazi EURIBOR, kterd ma obvykle podobnou hodnotu jako sazba PRIBOR,
podle které je mimo jiné stanovovana urokova sazba i v ptipadé¢ domaciho dlouhodobého
bankovniho Gvéru. V této souvislosti byla pro vypocet modelu exportniho financovani

pouzita rokovéa sazba ve vysi 4 %.

Pro zhodnoceni této varianty bylo pouzitou stejnych vypocti jako v piipadé dlouhodobého
bankovniho uvéru. V souvislosti s pojisténim ,,statni“ exportni pojiStovnou je ze strany
banky poskytujici uvér uvazovana nizsi rizikovost celé transakce. Zaroven je vSak nutné
brat uvahu cenu bankovni zaruky u banky v CR, kterd bude ovsem nejspi§ nezbytnosti
1v pripadé poskytnuti klasického dlouhodobého bankovniho uvéru.Vypoctené hodnoty
uvadi Tab. 6.

3 POHANKA, J., Exportni financovéni jako bankovni produkt (2. &ast)
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Tab. 6: Prehled vydajii na exportni uiver

Pi‘ehled vydaji Castka v EUR
Vyse uvéru 3 825000
Spolutcast 15 % 675 000
Ro¢ni splatka 471 588
Celkové vydaje spojené s ivérem 4715878
Celkové vydaje po daniové tspoie 4238 362

Zdroj: vlastni zpracovani
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6 Zhodnoceni a vybér financovani

Hlavnim kritériem pro zhodnoceni finan¢nich modelti jsou pro spole¢nost VMR celkové
Cisté vydaje spojené s financovanim z pohledu dneSka. Skutecna vysSe vSech
vypoctenych hodnot je zavislda na nabidkdch, které spolecnost obdrzi od finan¢nich
instituci. V zavislosti na zméné nckterych predpokladanych udaji pak miize jednotlivé
srovnani vyznit jako vyhodnéjsi 1 pro takovou variantu, ktera je v této praci oznacend jako

mén¢ vyhodna. Pro dynamické zachyceni téchto moznych zmén v podminkach financovani

slouzi zminény financni model, sestaveny v prostiedi MS Excel.

6.1 Leasing vs. dlouhodoby bankovni uvér

Srovnani leasingu a dlouhodobého bankovniho uvéru je zachyceno v Tab. 7. Zachované
jsou vSechny vychozi parametry, tj. Doba splaceni 10 let, potfizovaci cena 4 500 000 EUR

a dan z pfijmi pravnickych osob ve vysi 19 %.

Tab. 7: Porovnani vydajii na leasing a na uver

Castka v EUR

Piehled vydaju

Bankovni uvér Leasing
Vyse tvéru/leasingu 4 500 000 4 500 000
Urokové sazba 5% 9% 5%
Rocéni splatka 582 770 676 071°* 569 493
Celkové vydaje na financovani 5827 706 6760 713 5694 936
Celkové vydaje po daniové Gspore 4720 442 5476 178 4612 898
Celkove Cisté vydaje spojené 3814739 3882324 | 3787583
s financovanim z pohledu dneska

Zdroj: vlastni zpracovani
Z porovnani ndmi sledovanych hodnot jasné vyplyva, ze pfi stanovenych podminkach je
vyhodnéjsi formou financovani bankovni Gvér. Vyrazné nizsi jsou jak celkové vydaje na

financovani, tak i ¢istd hodnota vydajii na uvér z pohledu dneska, a to asi 0 67 585 EUR.

4 s x : : o . ’ v o v ) v 7 , , ’
'V pripads leasingu je roéni splatkou zamyslena priméma roéni splatka za celou dobu splaceni.

53



Srovname-li u jednotlivych variant rozdil mezi celkovymi vydaji pted danovou tsporou
a po danich, zjistim, Ze v ptipad¢ leasingu je tato ispora vyssi nez u bankovniho Gvéru asi
o 177 tis EUR. Vyse této danové uspory odrazi skutecnost, ze v piipad¢ leasingu je dafiove

uznatelnym nékladem cel4 splatka.

Porovnani obou variant a ptfedev§im vySe vydajii na jednotlivé formy financovéani vSak
siln¢ ovliviiuje rozdilnd trokova mira. Pokud by mél byt skutecné objektivné porovnan
leasing s bankovnim tvérem, mélo by byt pouzito v obou ptipadech stejné trokové miry.
Tento stav pak naznacuje Sedy pfidany sloupec k Tab. 7, kde jsou pro srovnani uvedeny
hodnoty vydajli na leasing s 5% urokovou sazbou. Z téchto hodnot je patrné, zZe pii stejné
5% urokové mife je z pohledu finanéniho fizeni vyhodné;si varianta leasingu. Skute€nost,
aby leasingova spolecnost pozadovala urokovou miru na této urovni vsak byla shleddna
jako nepravdépodobna. Dosazenim hodnot do vytvofeného finanéniho modelu v programu
Microsoft Excel bylo pak zjisténo, ze z pohledu celkovych vydaji po danové tspoie je pii
zachovani 5% uroku u bankovniho tvéru leasing vyhodnéjsi do leasingové trokové sazby

asi 5,5 % a z pohledu Cisté soucasné hodnoty az do hodnoty témét 6,1 %.

6.1.1 Cista vyhoda leasingu

Dalsi zptsob, kterym lze mezi sebou porovnat leasing a bankovni Uvér, je tzv. ,,metoda
¢isté vyhody leasingu®. Pokud je Cista vyhoda leasingu kladna, je kapitalovy vydaj vétsi
nez soucet diskontovanych leasingovych splatek po zdanéni a diskontovanych odpisovych

v ’ v 7,0 r 7 o . r oy , vevr 55
dailovych §titi. V takovém pftipadé je leasingové financovani vyhodnéjsi.

v [ (1-d)+do,

CVL=K -
= (1+i)

®)

Kde: K =kapitalovy vydaj
N = doba zivotnosti
L, =leasingové splatky v jednotlivych letech zivotnosti
d = danovy koeficient
O, = odpisy v jednotlivych letech zivotnosti
i = danovy koeficient, upraveny o vliv dané

Dosazenim do vyse uvedenych vztahli byla vypoc¢tena hodnota:

> VALACH, J., Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani, s. 406-407
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CVL =-671 300 EUR

Pti zachovani danych parametra vysla ¢ista vyhoda leasingu jako zadporna hodnota. Jinymi
slovy byla potvrzena skutecnost, Ze bankovni Gvér je vyhodnéjsi variantou. Pro Uplnost
celého porovnani nutno dodat, ze za predpokladu shodnych trokovych sazeb ve vysi 5 %,
vyhazi Cista vyhoda leasingu jako kladné hodnota ve vysi asi + 27 tis (vyhodnéjsi by byl

v tomto pfipadé leasing).

6.1.2 Odpisy ve vztahu k bankovnimu Gvéru

Dalsi faktor, ktery bychom méli brat v tivahu jsou tcetni odpisy, které se mohou v ptipadé
bankovniho tvéru lisit o odpisit danovych. Vzhledem k tomu, Ze zelezni¢ni vozidla jsou
zafazeny ve 3. odpisové skupiné, ale jejich ekonomicka zivotnost je pro dopravce mnohem
delsi. Na cCeskych i jinych stfedoevropskych Zeleznicich nejsou vyjimkou ani tficetileta

vozidla nasazend v pravidelném provozu.

Pokud by tak v této souvislosti byla zvolena doba ucetniho odepisovani u bankovniho
uvéru delsi nez doba stanovena zdkonem o danich z pfijmu, hodnota potfizeného majetku
na konci splaceni by mohla dosahovat jest¢ znacné vySe a hodnota majetku by mohla byt
dale rozpousténa v dal§im provozu. Pfedev§im u varianty potizeni zcela novych vozidel by
mohla byt stanovena doba ucetnich odpisii az k hranici tficeti let. Po skonceni splaceni
desetiletého bankovniho uvéru by pak pii rovnomérném odepisovani byla vozidla v 1/3 své

ekonomické zivotnosti.

Pii vypoctech ekonomicky opravnénych néakladf, spojenych s provozovanim osobni
zelezni¢ni dopravy pro objednatele dopravy, je cilem dopravce, mit tyto néklady co
izvolené ucetni odpisy. Prodlouzenim doby odepisovani na delsi dobu pak dopravce
zajiStuje to, aby v piipad¢ pofizeni vozidel nestouply skokové naklady o vysoké odpisy,
10 let. V ptipad¢ takto vyrazného zvySeni nakladii by dopravce musel pozadovat po
objednateli dopravy vyrazné¢ vys$i kompenzaci (Ghradu prokazatelné ztraty), coz je
zpravidla nemoZzné. V konkrétnim piipad€ dopravce VMR jsou smlouvy o zadvazku vetejné
sluzby v osobni zelezni¢ni dopravé uzaviené s objednateli dopravy (kraji) vétSinou

uzavirany na pomérné¢ dlouhou dobu (kolem deseti let). Mimo infla¢niho zohlednéni je
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jakékoli zvyseni dohodnuté uhrady prokazatelné ztraty’® velmi problematické. Navyseni
téchto plateb je politicky velmi nepopularni krok vzhledem k reakcim volicim 1 ostatnich

politickych stran.

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze pro dopravce VMR je problematika zohlednéni ucetnich
odpisti ve vztahu k pofizeni vozidel dalezitym faktorem. V ptipadé pofizeni vozidel
formou leasingu by vSak do majetku spolecnosti vstupovali po deseti letech jiz téméf zcela

odepsana vozidla.

6.2  Bankovni uvér vs. exportni uvér

Exportni uvér ma v porovnani s klasickym tuzemskym bankovnim uvérem dva zakladni
rozdily. Prvnim je predpoklddand niz8$i poskytnutd urokovd mira a druhym nutnost
spoluti¢asti. V modelové situaci je predpokladéna 15% spoluticast z celkové potizovaci

ceny, coz ¢inni 675 000 EUR.

Tab. 8: Porovnani vydajit na tuzemsky bankovni uver a exportni uver

Castka v EUR
Piehled vydaji
Bankovni uvér Exportni Gvér

Vyse uvéru 4 500 000 3825000 | 4500000
Urokové sazba 5% 4% 4%
Ro¢ni splatka 582 770 471 588 554 809
Celkové vydaje na financovani 5827 706 4715 878 5548 092
Celkové vydaje po daniové tspore 4720 442 4238 362 4493 954
Celkove Ciste vydaje spojenc 3814739 3639495 3784904
s financovanim z pohledu dneska

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle téchto udaji je patrné, ze exportni Gvér bude zpohledu dneska levnéjsi
0 175 244 EUR. Dalsi sledované vydaje v ptfipad¢ exportniho tveéru jsou ve vSech
ohledech shledany jako vyhodnéjsi. Tato skuteCnost je zapfi¢inénd ptedevSim tim, ze

v piipadé exportniho uvéru je pozadovana spolutcast. Castka, z které se poéitaji uroky, je

> Smlouvy byly uzavirany pred platnosti Zakona &. 194/2010 o veiejnych sluzbach v prepravé cestujicich,
ktery upravuje pojem , kompenzace*.
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tak o tuto hodnotu nizsi. Vyse spoluncasti’’ je oviem do celkovych vydajii spojenych

s uvérem nasledné zapocitana.

Mimo to je pfi vyuziti exportniho Gvéru uvazovana nizsi urokova sazba, kterd uvér nadale
zleviiuje. Pro srovnani jsou v pravém krajnim sloupci uvedeny hodnoty, které by byly
vypocteny v ptipad¢ exportniho Givéru na celou ¢astku bez spolutcasti. V takovém piipadé
tuzemského bankovniho Gvéru byla dohodnuta s prodéavajicim ¢astecnd platba predem ve

stejné vysi jako je uvazovana spolutcast u exportniho uvéru.

Dulezitym faktorem ziistava také predpoklad, Ze kupujici disponuje volnymi prostiedky,
které miize pouzit na uhradu spolutcasti. Pokud by si dovozce musel financ¢ni prostiedky
na uhradu spoluucasti vyplj¢it nebo obstaral jinak, vstupovali by do kalkulaci dalsi

naklady spojené s jejich ziskavanim.

6.3  Rozhodnuti o vybrané varianté

Obsahem této kapitoly bylo porovnani moznosti financovani pofizeni osobnich
Zelezni¢nich vozidel. Srovnavany byly varianty potizeni formou leasingu, bankovniho
uvéru(poskytnutého tuzemskou bankou) a exportniho financovéani. Srovnani vSech tii

moznosti zachycuje Tab. 9.

>" Po zohlednéni dani a ¢asové hodnoty
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Tab. 9: Celkovy prehled vydajii na financovani

Castka v EUR
Prehled vydaji Leasing Bank?vni Expovrtni
uver uver
Vyse uveruw/leasingu 4 500 000 4 500 000 3 825000
Urokova sazba 9 % 5% 4 %
Rocni splatka 676 071 582770 471 588
Celkové vydaje na financovani 6760 713 5827 706 4715878
Celkové vydaje po danové Gspore 5476 178 4720 442 4238362
{ inancovinim 2 poledy dneska | 359234 | 3BT | 3639 495

Zdroj: vlastni zpracovani

Z pohledu c¢isté soucasné hodnoty je jednoznacné nejvyhodnéj$im zplisobem financovani
exportni uvér. Oproti leasingu se jedna o rozdil ve vysi témét 243 tisic EUR.
U bankovniho nebo exportniho Gvéru je také dilezitd otdzka ucetnich odpisi, diky nimz
ma dopravce VMR mozZnost vyhodnéji promitnou jejich potizovaci cenu do svych nakladu.
Danova tspora je za danych parametri nejvyssi u leasingového financovani, ostatni

ukazatele jsou vSak oproti uvériim mnohem vyssi.

Na zéakladé vysledki porovnani financ¢nich modelt tak byl pro financovani pofizeni

Zelezni¢nich vozidel spole¢nosti VMR vybran exportni odbératelsky tvér.

¥V pripads leasingu je roéni splatkou zamyslena primérna roéni splatka za celou dobu splaceni.
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7 Doporuceni

Na zaklad¢ ziskanych informaci byl pro pofizeni Zelezni¢nich osobnich vozidel doporucen
spole¢nosti VMR jako nejvyhodnéjsi zplisob financovani exportni odbératelsky uvér.
V souvislosti s financovanim osobni Zzelezni¢ni dopravy pak byly u€inény zavéry, pii
jejichz aplikaci by mohlo dojit k zefektivnéni provozovani zelezni¢ni dopravy jak pro

dopravce, tak i pro objednatelé dopravy.

7.1  Doporuceni pro dopravce VMR

Dopravece VMR hodl4 uskute¢nit modernizaci svého vozidlového parku formou poftizeni
vlastnich Zzelezni¢nich vozidel. V této souvislosti obdrzel dopravce na tuto dodavku

nabidku od zahrani¢niho vyrobce.

Celkova cena potizovanych vozidel ¢ini 4 500 000 EUR a k financovani této castky
dopravce zvazuje mezi vyuzitim leasingu, dlouhodobého bankovniho uvéru a exportniho

odbératelského uveéru.

Porovnanim jednotlivych variant z hlediska cisté soucasné hodnoty celkovych vydajii

spojenych s financovani byl dopravci doporucen exportni odbératelsky uver.

Jelikoz trvalou snahou dopravce je snizovani, resp. nezvySovani nakladi, spojenych
s provozovanim osobni Zelezni¢ni dopravy, je pro dopravce dilezitym faktorem i stanoveni
ucetnich odpist. JelikoZ do vypoctu prokazatelné ztraty (kompenzace) vstupuji odpisy
vozidel ve form¢ nékladl, je mozné vysokou potizovaci cenu vozidel 1épe ,,rozpustit™ do
jednotlivych let trvani smluv o zdvazku vefejné sluzby. Skokové zvySeni pozadovanych
uhrad od objednatelit dopravy kvili pofizeni vozidel je v pribéhu smlouvy ze strany

objednatele v podstaté nepiipustné.

Vyuziti exportniho uvéru bylo dopravci doporuceno i ve vztahu k vyhlaSce Ministerstva
dopravy ¢. 296/2010 o postupech pro sestaveni financniho modelu. Ta stanovuje, ze
vypocet uhrady kompenzace od objednateld dopravy je zavisly na vysi provoznich aktiv,

které jsou pro zajisténi dopravy vyuzivany.
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V ptipad€ finanéniho leasingu vyhlaSka umoziuje zahrnout do provoznich aktiv pouze

prvni navysenou leasingovou splatku, ktera se po dobu leasingu rovnomé&rms snizuje.”

7.1.1 Exportni projektové financovani

Ve vztahu k Vyhlasce 296/2010 je pak dopravci doporuceno feSeni, kdy by byl pro
pofizeni Zelezni¢nich vozidel zkombinovan exportni odbératelsky wvér s principy
projektového financovani. Pokud by byla pro tcely potizeni vozidel formou exportniho
uvéru ziizena v podstaté samostatna spolecnost, mohl by mit dopravce VMR tyto vozidla
pronajata od nové vzniklé spolecnosti a zisk by tak mohl byt generovan v zasadé mimo

zavazek verejné sluzby v prepravé cestujicich.

Jak jiz bylo feceno v kapitole 1.5 v piipadé prostého najmu vozidel od externi
specializované spolecnosti by vySe tohoto ndjmu vstupovala do vypoctu kompenzace jen
ve formé nékladt. Z divodu, Ze dopravce nepouziva k zajisténi dopravy vlastni provozni

aktiva, Cisty pfijem, resp. zisk dopravce by byl zcela minimalni.

Pokud by ovSem vozidla vlastnila projektova spolecnost, zalozena dopravcem, mohl by byt
poZzadovany zisk zapocten jiz vndmu vozidel pro matefskou spolecnost. VySe
zaplaceného ndjmu by vstupovala do nakladii pro vypocet kompenzace, kterou hradi
objednatel dopravy. Dopravce VMR by tak provozoval osobni Zzelezniéni dopravu
s minimalnim ziskem, pozadovany zisk by byl ovSem tvofen prostfednictvim najmu

v projektové spolecnosti.

Délka najemnich smluv na vozidla by mohla byt sjednana na celou dobu trvani zavazku
vetejné sluzby dopravce VMR a zpohledu bankovnich instituci by tak byl pifijem
z potizenych vozidel zcela oc¢istén od ostatnich ¢innosti dopravce VMR. Dlouhodobost
najemnich smluv (diky dlouhodobym smlouvam o zdvazku vefejné sluzby) by zaroven
mohl snizovat rizika Gvéeru, zlepSovat cash flow investice a mohlo by tak byt dosazeno

lepSich podminek ve vztahu k nabidce financovani.

%9 Vyhlaska €. 296/2010 Sb. o postupech sestaveni finanéniho modelu a uréeni maximalni vyse kompenzace,
s.4231,8§6
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7.2  Doporuceni pro objednatele dopravy

Stavajici objednatelé dopravy, se kterymi ma dopravece VMR uzaviené smlouvy o zavazku
vetejné sluzby, by mohli k modernizaci Zelezni¢nich vozidel pfispét tim, Ze by prodlouZili
platnosti stavajicich smluv na dalsi napt. 10leté obdobi, stejn€, jak tomu bylo v roce 2010
v ptipadé prodlouzeni smluv bez vybérového fizeni ve prospéch dopravee CD. Pro takto
prodlouzené smlouvy by nadéle platil vypocet prokazatelné ztraty v€etn€ maximalniho 5%

zisku dopravce.

S takto garantovanym piijmem po dobu cca 18 let je schopen dopravce potidit 1 zcela nova
vozidla a jejich cenu plynule promitnout do celého pritbéhu plnéni zakazky. V ptipadé
smluv, uzavienych v délce trvani do 10 let, je rozlozeni vysokych potizovacich cen vozidel
ve vztahu ktakto vzniklé vySi Ghrady prokazatelné ztraty v podstaté nemozné resp.
objednateli dopravy neakceptovatelné. V ptipad¢, ze by dopravce promitnul v pribéhu
desetileté smlouvy pouze Cast potfizovaci ceny vozidel, vystavoval by se tim riziku, Ze po
uplynuti doby nebude smlouva prodlouzena a dopravce nebude mit po jejim skonceni
uplatnéni pro pofizend vozidla. Okamzit¢ by se dostal do vyrazné ztraty, vzniklé

odstavenim té€chto vozidel a dalSimi néklady, proti kterym by nestal Zadny piijem.

7.2.1 Vozidla jako majetek objednatele

Objednatelé by tento stav mohli také zménit tim, Ze vozidla byla majetkem objednatele®,
dopravce by platil objednateli prondjem téchto vozidel a zajiStoval by pro n¢j pouze
provozovani dopravy. Vyhodou tohoto modelu pro objednatel je pfedevSim sniZeni thrad
prokazatelné ztraty dopravci. Tento rozdil mlze pak byt pouzit na splaceni vozidel
a dopravce by tak investoval do vlastniho majetku. Odpada tak i problém s uplatnénim
vozidel na konci smluv, nebot’ objednatel mize novému dopravci stanovit, Ze k zajisténi
dopravy bude pouzito vozidel objednatele. Jelikoz v CR jsou objednateli dopravy
(regionalni) vyhradné kraje, maji tyto vyssi izemné spravni celky jako vefejny subjekt

zpravidla také lepsi pfistup k vyuziti dotacnich titul.

% Jak tomu je v nékterych evropskych zemich
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Timto zpGsobem by mohlo dojit k financovani potizeni vozidel formou tzv. PPP (Public
Private Partnership), kdy by se na projektu spolecné¢ podilel jak vetejny tak 1 soukromy

sektor.
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Z.aver

Sledovanym cilem této diplomové prace bylo pfedev§im vybrat a doporucit dopravei VMR
nejvyhodnéjsi zplisob financovéani planovaného poftizeni osobnich Zelezni¢nich vozidel.
Z moznych forem financovani byly vybrany a bliZze porovnany tfi varianty, které nejlépe

odpovidali charakteru zvazované transakce.

Na zékladé¢ vychozich predpokladli byl jako prvni v pofadi modelovan pribéh
dlouhodobého bankovniho Gvéru. Druhou moznosti financovani, kterd pfichézela v tivahu,
bylo vyuziti finan¢niho leasingu a jako tfeti varianta byl uvazovan exportni odbératelsky
uvér. Vzajemné porovnani vSech variant pak probihalo porovnanim vydaji na zvolenou
formu financovani v absolutni podobé, po zohlednéni danové uspory a z pohledu Cisté

soucasné hodnoty vydaji na financovani z pohledu dneska.

vydaje spojené s financovani ve vSech sledovanych parametrech. Pfi zohlednéni
charakteristik osobni Zelezni¢ni dopravy v CR pak bylo vyuziti exportniho uvéru (piipadné
v kombinaci s principy projektového financovani) dopravci VMR doporuceno jako

nejvyhodnéj$i mozna varianta financovani potizeni osobnich Zelezni¢nich vozidel.
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Seznam priloh

PRILOHA A : VYCHOZI FINANCN{ MODEL
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Priloha A: Vychozi finan¢ni model

Pofizovaci cena 4500 000
Pocet let spl@ceni‘ . 10|
SAZBA DANE Z PRIJMU 19,00%)
Leasing Bankovni avér Exportni Gvér
% Navyseni prvni splatky 10,00%)| V hotovosti 0,00% V hotovosti 15,00%)|
Zéloha 0 0 675 000
predem v mésicich 0|
Rekapitaliza(:ni procento 0,00%|
Uvér od banky leasing. S. 3,00%]roéni
Leasingova marze 6,00%|roéni Odpis tgetné (let) Odpis getné (let) 10|
Urok 9,00%) Urok Urok 4,00%)
Celkové vydaje spojené s leasingem 6760713 Celkové vydaje spojené s Gvérem 5827 706 Celkové vydaje spojené s ivérem 4715879
Celkové vydaje po dariové Uspore 5476 178 Celkové vydaje po daiiové uspore 4720 442 Celkové vydaje po dafové tispore 4238 362
o e o™ | awae kot | amurn | Coevbimeviesmes | 2o es
Leasing
Rok Leasingova splatka Dariova Uspora  Vydaj po dariové t: CSH
1 1081 071,00 205 403,49, 875 667,51 816 168,80
2 631 071,36 119 903,56 511 167,80 444 063,42
3 631 071,36 119 903,56 511 167,80 413 890,78
4 631 071,36 119 903,56 511 167,80 385 768,28
5 631 071,36 119 903,56 511 167,80 359 556,60
6 631 071,36 119 903,56 511 167,80 335 125,92
7 631 071,36 119 903,56 511 167,80 312 355,23
8 631 071,36 119 903,56 511 167,80 291 131,72
9 631 071,36 119 903,56 511 167,80 271 350,29
10 631 071,36 119 903,56 511 167,80 252 912,93
CELKEM 6760713,28 128453552 5476177,75 3882 323,98
Bankovni avér
Pocate¢ni stav_ Ro¢ni splatka  Rocni trok Roéni tmor dluht Odpis Dariovy §tit Vlydaj po dafiové CSH
1 4 500 000,00 582 770,59 225 000,00 357 770,59 247 500,00 89 775,00, 492 995,59 473 806,43
2 4 142 229,41 582 770,59 207 111,47 375 659,12 472 500,00 129 126,18 453 644,41 419 016,76
3| 3 766 570,30 582 770,59 188 328,51 394 442,07 472 500,00 125 557,42 457 213,17 405 875,16
4 3372 128,22 582 770,59 168 606,41 414 164,18 472 500,00 121.810,22 460 960,37 393 274,01
5] 2 957 964,05 582 770,59 147 898,20 434 872,38 472 500,00 117 875,66 464 894,93 381 192,53
6 2523 091,66 582 770,59 126 154,58 456 616,00 472 500,00 113 744,37 469 026,22 369 610,76
7] 2 066 475,66 582 770,59 103 323,78 479 446,80 472 500,00 109 406,52 473 364,07 358 509,52
8 1587 028,85 582 770,59 79 351,44 503 419,14 472 500,00 104 851,77 477 918,81 347 870,38
9 1083 609,71 582 770,59 54 180,49 528 590,10 472 500,00 100 069,29 482701,30 337 675,62
10 555 019,61 582 770,59 27 750,98 555 019,61 472 500,00 95 047,69 487 722,90 327 908,22
CELKEM 5827 705,87 1327 705,87 4 500 000,00 4 500 000,00 1107 264,12 4720 441,76 3814 739,40
Exportni uvér
Pocatecni stav_ Ro¢ni splatka  Rocni urok Roéni umor dluht Odpis Dariovy §tit Vydaj po dafiové CSH
1 3 825 000,00 471 587,86 153 000,00 318 587,86 247 500,00 76 095,00 395 492,86 383 081,04
2 3506 412,14 471 587,86 140 256,49 331331,38 472 500,00 116 423,73 355 164,13 333 221,57
3 3 175 080,76 471 587,86 127 003,23 344 584,63 472 500,00 113 905,61 357 682,25 325 052,42
4 2830496,13 471 587,86 113 219,85 358 368,02 472 500,00 111 286,77 360 301,09 317 156,48
5] 2472 128,11 471 587,86 98 885,12 372702,74 472 500,00 108 563,17 363 024,69 309 525,32
6] 2099 425,38 471 587,86 83 977,02 387 610,85 472 500,00 105 730,63 365 857,23 302 150,74
7] 1711814,53 471 587,86 68 472,58 403 115,28 472 500,00 102 784,79 368 803,07 295 024,82
8 1308 699,25 471 587,86 52 347,97 419 239,89 472 500,00 99 721,11 371 866,75 288 139,89
9 889 459,36 471 587,86 35 578,37 436 009,49 472 500,00 96 534,89 375 052,97 281 488,49
10 453 449,87 471 587,86 18 137,99 453 449,87 472 500,00 93 221,22 378 366,64 275 063,45
CELKEM 4715 878,62 890 878,62 3825 000,00 4 500 000,00 1024 266,94 3691611,68 3109 904,22
[Hototvost | 128 250,00] 546 750,00] 529 591,24]
1152 516,94 4 238 361,68 3639 495,46
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