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Kazdy podnikatelsky subjekt ma vzdy na vybér zriznych moZnosti financovani
dlouhodobého majetku. Pokazdé je vSak nutné, aby propocital ekonomickou efektivnost
jednotlivych variant kombinaci zdrojii, pifi soucasném zohlednéni vlastnich mozZnosti.
Limitujicim faktorem pfi financovani dlouhodobého majetku je pfistup k cizim zdrojim a
moznost financovani dlouhodobého majetku z vlastnich zdrojt.

Cilem diplomové prace je posoudit vyhodnost jednotlivych forem financovani na zékladé¢
provedené financni analyzy s pfislusSnym navrhem na doporuceni vyhodnéjsi formy financovani
z hlediska finan¢ni a diichodové situace spolecnosti. Dil¢im cilem diplomové prace je navrhnout
feSeni otazek - jaké formy financovani jsou pro podnikéni vhodné, jaké formy financovani lze
pouzit vurCit¢ fazi vyvoje spoleCnosti a jaké formy financovani preferuje spolecnost
Skanska CZ a.s.

Diplomova prace je rozdélena do Sesti kapitol. Ve tieti kapitole, v ramci literarni
reSerse, jsou rozdéleny a charakterizovany zdroje financovani na interni a externi. Stru¢né je
charakterizovana vétSina vyznamnych zplsobil financovani. PodrobnéjSimu zkoumadni jsou
podrobeny ty zdroje, které urcitym zplsobem souviseji s financovanim ve spolecnosti
Skanska CZ a.s.

Z teoretické casti diplomové prace vyplyva, ze pii rozhodovani o form¢ financovani
dlouhodobého majetku je tieba dbat ,,Zlatého bilan¢niho pravidla®, tedy pravidla, ze dlouhodoby
majetek ma byt kryt dlouhodobymi zdroji. Kromé tohoto pravidla musi firma pfi rozhodovani
mezi jednotlivymi zdroji zohlednit i dalsi faktory, kterymi jsou napfiiklad velikost finan¢ni
potieby, tcel financovani, doba investice, podminky, za kterych jsou zdroje ziskany a Cerpany,
dale rychlost ziskani zdroji, soucasna a budouci kapitalova struktura, nakladnost kapitalu a
v neposledni fad€ i vynosnost investice.

Dalsi kapitola je vénovana stru¢né charakteristice spole¢nosti Skanska CZ a.s. Je zde
nastinén jeji historicky vyvoj, pfedmét Cinnosti, ekonomické a spolecenské vysledky. Pro
predstavu je ukdzéna jeji organizacni a ftidici struktura, struktura majetku a pfistup
k environmentdlni politice. Tato spolecnost se v diplomové praci prolind jako prvek pro
srovnani teoretickych poznatkl se skutecnosti.

Praktickd c¢ast diplomové prace je zaméfena na hodnoceni zastoupeni riznych forem
financovani ve spolecnosti Skanska CZ a.s.

Pata kapitola se zabyva analyzou pofizovani majetku a zpisobem financovani, které
spole¢nost Skanska CZ a.s. pouziva v soucasné dob¢ k potfizovani dlouhodobého majetku.

Z internich zdroji je ve spolecnosti Skanska CZ a.s. vyuzivan piedevs§im vlastni kapital a

odpisy. Vlastni kapital tvoti klicovy interni zdroj financovani a ve spolecnosti Skanska CZ a.s. je



z vice nez jedné poloviny tvofen zédkladnim kapitdlem. Zakladni kapital v hodnoté 1 437 038 tis.
K¢ je predstavovan 13 870 385 ks akcii o nomindlni hodnoté¢ 100 K¢ a 50 000 ks akcii
o nominalni hodnoté 1 000 K¢. Zakladni kapital ve spole¢nosti Skanska CZ a.s. byl pti zalozeni
spole¢nosti pIné splacen.

Druhym dutlezitym internim zdrojem financovani je nerozdéleny zisk z minulych let,
ktery se na celkovém vlastnim kapitdlu podili 26%. Nerozdéleny zisk pifedstavuje kapital
vytvotfeny vlastni ¢innosti podniku a jeho zdrojem je zisk po zdanéni, ktery nebyl vyplacen
v podobé¢ dividend, ale byl zadrzen v podniku.

Spole¢nost Skanska CZ a.s. ma pfili§ vysoky podil samofinancovani z nerozdéleného
zisku, coz vzhledem knizké stabilit¢ tohoto finan¢niho zdroje neni vhodné, piedevsSim
ve srovnani s leasingem, uvérem ¢i obligacemi. Nejvétsi nevyhodou financovani
z nerozdéleného zisku je absence urokového danového Stitu. Na druhou stranu vsak tato forma
financovani nezvySuje pocty akciondit a véfitelti, ¢imz se nesnizuje kontrolni uloha soucasné
zainteresovanych osob. Nevznikaji také nadklady na emisi cennych papirt.

Vyraznou piednosti spolecnosti Skanska CZ a.s. je vyvoj vlastniho kapitdlu, ktery
kazdorocn¢  roste témét o 200 mil. K¢ Tato  skuteCnost  spolecnosti
Skanska CZ a.s. snizuje finan¢ni riziko a tim i riziko vzniku nakladt finan¢ni tisné€ ¢i upadku.

Zisk po zdanéni slouzi také jako zdroj vytvaieni zdkonného rezervniho fondu, ur¢eného
ke kryti ztrat z hospodarské Cinnosti. VySe zdkonného rezervniho fondu byla vroce 2001
ve spolecnosti Skanska CZ a.s. 256 962 tis. K¢ a podili se tak z 9,14% na vlastnim kapitalu. Zisk
po zdanéni v roce 2001 ¢inil 244 778 tis. K¢.

Stabiln€jsSim zdrojem financovani nez zisk jsou odpisy. Je to zejména z divodu toho, ze
odpisy nejsou ovlivnény tak velkym mnozstvim proménlivych faktort jako zisk a také proto, ze
podnik ma odpisy k dispozici i v pfipadech, kdy nevytvofil zddny zisk a trzby pokryvaji pouze
uroven nakladu.

Odpisy jsou chapany jako interni zdroj financovani ptedevSim proto, Ze predstavuji
penézni vyjadieni postupného snizovani hodnoty fixniho kapitdlu a nepfedstavuji tak pro podnik
noveé vytvorené zdroje. Odpisy na rozdil od vysSe zminéného nerozdélené¢ho zisku jsou pro
spole¢nost Skanska CZ a.s. vyhodnégjsi z hlediska mozného vyuziti danového Stitu, tj. z hlediska
moznosti snizeni daitového zakladu zahrnutim odpisti do nakladu.

Nejvetsi pozornost v praktické Casti je vénovéna externim zdrojim financovani,
predevS§im leasingu a uvéru a jejich naslednému porovnani. Leasing je pro spolecnost

Skanska CZ a.s. z ekonomického hlediska vnéjsim zdrojem financovani investi¢nich potieb,



které Setti jeji vlastni likvidni prostiedky, nebot’ ziskava potfebné vyrobni ¢i jiné zatizeni, aniz
by v okamziku potizeni musela hradit plnou cenu tohoto zatizeni.

Kromé leasingu vyuziva spolecnost Skanska CZ a.s. pfi financovani svych investic
dlouhodobé dluhy. Patfi sem ptfedevSim dlouhodobé bankovni uvéry. Hodnota Cerpanych
bankovnich uvért se k 31.12.2001 pohybovala kolem 360 mil. K¢ a oproti roku 2000 se snizila
o 865 mil. K¢. Kromé téchto uvérli pouzZiva spolenost Skanska CZ a.s. také dlouhodobé
dodavatelské uvéry. I tyto dlouhodobé zavazky poklesly oproti roku 2000, a vroce 2001
dosahuji vyse 131 217 tis. K¢. Spolec¢nost vsak k 31.12.2001 neevidovala zddné vyznamné
zavazky po splatnosti, coz svéd¢i o dobré platebni schopnosti a dlouhodobé stabilité spolecnosti.

Pouziti leasingu jako zdroje financovani je vramci celé skupiny Skanska CZ a.s.
upiednostiiovano pfed pouzitim bankovniho uvéru. Je tomu tak zejména proto, ze generalni
feditelstvi koncernu Skanska se sidlem ve Svédsku, vydalo interni nafizeni, kde je uvedeno, ze
kazdy dlouhodoby majetek, jehoz potizovaci hodnota je vyssi nez 200 000 K¢, musi byt potizen
formou leasingu. VSechny dcefinné spolecnosti toto natfizeni musi bez rozdilu dodrzovat.

Diplomova price se zabyva, jak jiz bylo vySe uvedeno, srovnanim dvou forem
financovani, a to Uveérem a leasingem. Vypocet je ilustrativni, avSak zaloZeny na skutecné
leasingové smlouvée, ktera byla poskytnuta jako podklad pro vypracovani této diplomové prace.
Vypocet slouzi vyhradné¢ pro porovnani disponibilniho zisku pii pouziti leasingu nebo
ptipadného pouziti bankovniho Gvéru. Z vypoctu plyne, ze leasing poskytuje béhem ttiletého
obdobi pfi potizeni jednoho osobniho automobilu disponibilni zisk o 123 047,50 K¢ vyssi nez
v ptipadé financovani prostfednictvim bankovniho uvéru.

Disponibilni zisk vSak neni jedinym kritériem volby leasingu jako hlavniho zdroje
financovani dlouhodobého majetku ve spolecnosti Skanska CZ a.s. Vedeni spole¢nosti
ve Svédsku prosazuje politiku piiznivého ukazatele ROCE (Return On Capital Employed), coz
znamena rentabilita dlouhodobého kapitalu. Tento ukazatel se vypocita jako podil zisku a souétu
vlastniho kapitalu a dlouhodobych zdrojti, a poskytuje tak informaci o vynosnosti dlouhodobych
zdroju. Tento ukazatel pfedstavuje méfitko vykonnosti a pouziva se zejména pro mezinarodni
srovnani.

I kdyz spolecnost Skanska CZ a.s. musi pii leasingovém financovani hradit finan¢ni
sluzbu vcetné zisku leasingové spolecnosti a ma omezena uzivaci prava k predmétu leasingu, je
pro ni leasing vyhodnym zptsobem financovani. Na zdklad¢ uzaviené smlouvy s leasingovou
spolecnosti Leasplan, a.s. o operativnim leasingu, v ramci které¢ho je uskute¢nén pronijem
cca 1 300 osobnich a uzitkovych automobilti, dosédhla spole¢nost Skanska CZ a.s. uspory

v nakladech souvisejicich se stfedisky spravujicimi vozovy park.



Postupnym zahrnovanim leasingovych splatek do ndkladi dochazi k rozlozeni
potizovacich nakladi dlouhodobého majetku na delsi casové obdobi, neni tudiz vdzana financni
hotovost v majetku. Zahrnutim leasingovych splatek do daiiové uznatelnych provoznich naklada
se snizuje danovy zéklad, ¢imz dochazi k uspoie na dani z pfijmi. Leasing, oproti splatkam

uveéri, nezatézuje Cisty zisk spole¢nosti.



