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— E!AN’MS Prec! tim n’ez zac.r)erpe — CO je tento ]
— leasingovy specialni modul (... a co neni)
Tento modul je ... Tento modul neni ...
* Uvod do financni koncepce leasingu
* nastroj umoZiujici standardizované a * vycerpavajici a Uplny seznam vsech
systematické vyhodnocovani leasingovych aktivit
potencialnich energetickych projektd o védecka studie porovnavajici rizné
» NAastroj umoznujici posouzeni dopadu mgtodxllwodnocenl a navrhujici ,jednu
leasingu na EE a REN nejlepsi” metodu
* Prakticky a vhodny nastroj pro iniciativy * nastroj Fjof‘iit,9|“)'/ ve v§ecl,\ zemich bez
zamé&tené na budovani kapacit zohledneni mistnich podminek
» Nastroj, ktery stavi na konceptech (jako * planpro a,n?'\'/ZU pronajmu vs kupniho
NPV a IRR) zahrnutych v dalSich u¢ebnich rozhodovani
materialech této série
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Vysledky uceni

* Na konci tohoto modulu by mél byt ucastnik schopen:
 vysvetlit, co je leasing a jak jej mohou firmy pouzivat
* rozliSit mezi rGznymi druhy leasingu
e pochopit vyznam ucetnich a danovych dopadu na leasing
* vyvhodnotit rozhodnuti leasing vs koupé
e posoudit, jaké jsou vyhody leasingu a silné stranky leasingu
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uvod: Co je leasing and jak funguje?

Druhy leasingli

Operativni leasingy

Finanéni leasingy

Prodej a zpétny leasing

Jiné leasingy

Uéetnictvi a dané

Hodnoceni leasingu

Leasing z pohledu najemce

Leasing z pohledu pronajimatele

Vyhody leasingu

Leasing a EE
Priklady
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=" FIX Co je leasing?
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Leasing je smluvni dohoda mezi najemcem a pronajimatelem. Smlouva
stanovuje, ze najemce ma pravo uzivat aktivum. Na oplatku najemce
provadi pravidelné platby podle predem dohodnutého harmonogramu

pronajimateli, vlastnikovi aktiva.

Najemce zada Pronajimatel vykoupi
Najemce si vybird pronajimatele o majetek od e s

dodavatele uzavreni leasingové prodavajiciho a poté odle harmonogramu
vybaveni/vozidlo atd. smlouvy. Pronajimatel prevede nabyty majetek P g
zkouma zadost o leasing k ndjemci.

Zdroj: Financ¢ni fizeni: Teorie a praxe, 14. vydani Eugene
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The

intent of thes ol doos reflect the official opinion of the Europesn Unlon, i i
Reaponsisity for the information and iews expressed les emtrety with the suthorts). F.Brigham a Michael C. Ehrhardt
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FIX Jak to funguje?

o/ . ' 7 v 7 7 . 7 . 7 \'4 . o/ \
e Pronajimatelem je bud vyrobce zbozi nebo nezavisla leasingova spolecnost. Pokud je pronajimatel
nezavislou leasingovou spolecnosti, musi aktivum koupit od vyrobce.
e Poté pronajimatel doruci aktivum najemci a najemni smlouva nabyva ucinnosti.
%

e Najemce ziskava uzivani majetku vyménou za jednu nebo vice najemnich plateb.

e Najemce pouziva béhem pronajmu aktivum, ale nevlastni je;j.

Protoze uzivatel muze aktivum koupit, tedy jej vlastni a pouziva soucasné, leasing a nakup tak zahrnuiji

alternativni zpusoby financovani pro pouziti aktiva.

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research Zdroj: Financial Management: Theory and Practice, 14.
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The 6
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TFi hlavni druhy leasingu

Druh

Popis

Operativni

leasing

Financni
leasing

(# Operativni
leasing)

Prodej a

zpétny leasing

Operativni leasing obvykle zajistuje financovani i udrzbu.

Operativni leasing obvykle vyzaduje, aby pronajimatel udrzoval a opravoval pronajaté
zarizeni, naklady na udrzbu jsou zahrnuty do leasingovych plateb.

Ovlivnéno novou regulaci IFRS

Nezajistujte udrzbu
Nelze zrusit

PIné amortizovany (pronajimatel dostava platby za pronajem rovnajici se plné
cené pronajatého zafizeni navysené o navratnost investovaného kapitalu).

V ramci dohody o prodeji a zpétném leasingu spolecnost, ktera vlastni pozemky,
budovy nebo zafizeni, proda majetek jiné firmé a soucasné uzavie smlouvu o
pronajmu majetku na stanovené obdobi za stanovenych podminek.

Obecné Ize libovolné aktivum pronajmout, v rliznych zemich ale mohou existovat urcita omezeni.

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research Zd rOj: FinanCIa| Management: Theory and PraCtice,

and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The L, ) . 8
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Operativni leasing
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Operativni leasing obvykle zajistuje financovani i udrzbu majetku
Upozornéni! Podle standardu IFRS 16 (bude predstaven vice pozdéji) operativni leasing nelze

poskytnout pro aktiva najata na méne nez 1 rok nebo s nizkou hodnotou.

e Splatky ndjemného pozadované na zakladé leasingové smlouvy nejsou pro

Neni plne amortizovan pronajimatele dostatecné k pokryti vsech nakladd na aktivum.

e Pronajimatel mlZe ocekavat, Ze uhradi vSechny naklady bud' ndslednymi
platbami za obnoveni, opétovnym leasingem aktiva jinému najemci nebo

Zivotnost smlouvy je kratsi nez

ekonomicka zivotnost aktiva orodejem aktiva.

e Majetek lze vratit, pokud je technologickym vyvojem zastaraly nebo pokud
jiz neni potrebny kvili zméné v podnikani ndjemce. Zruseni vSak mlze mit

Zrusovaci dolozka
za nasledek penalizaci najemce.

Source: Financial Management: Theory and Practice, 14th
edition Eugene F. Brigham and Michael C. Ehrhardt

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research
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Financni leasing

Financni leasing, nekdy nazyvany kapitalovy leasing, se

lisi od operativniho leasingu v tom, ze:

e Nezajistujte udrzbu
e Nelze zrusit

e Je plné amortizovany (pronajimatel dostava platby za pronajem
rovnajici se plné cené pronajatého zarizeni vcCetné navratnosti
investovaného kapitalu).

This project has received funding from the European Union’s Horizon 2020 research Zdroj: Financial Management: Theory and Practice,
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The
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Financni leasing

Najemce vybere pozadovany majetek a sjedna cenu s vyrobcem.

Leasingova spolecnost (pronajimatel) nakupuje zafizeni od vyrobce a soucasné uzavird
leasingovou smlouvu.

Smlouva obecné zahrnuje Uplnou amortizaci investice pronajimatele plus miru navratnosti
neamortizovaného zlstatku. Tato mira ndvratnosti se blizi procentni sazbé, kterou by najemce
zaplatil za zajisténou pujcku.

Najemci je obecné poskytnuta moznost obnovit najem za snizenou sazbu po uplynuti zakladni
najemni smlouvy. Zakladni ndajem vsak obvykle nelze zrusit, pokud neni pronajimateli zaplacen
v plné vysi.

Najemce plati pojisSténi pronajatého majetku a muze byt povinen zaplatit majetkové
dané.

Vzhledem k tomu, Ze financni leasing je plné amortizovan, poskytuje tento leasing alternativni zpUlsob financovani nakupu.

This project has received funding from the European Union’s Horizon 2020 research Zdroj: Financial Management: Theory and Practice,
and innovation programme under grant agreement No 785081, Desclaimer: The
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Z FIX Prodej a zpétny leasing
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Prodejce aktiva

R

*Plati ¢astku vyplyvajici z

“PFiime &stk vaiici
fijme ¢astku vyplyvajici nékupu aktiv

z prodeje aktiva > (pozemky, budovy Leasingova oo ,
, . , , Spolecnost o v *Pfijima leasingové
*Plati leasingové splatky nebo zafizeni) spolecnost NI
e platby (vCetné uroka)
(véetné urok)
Zpétm'/ Ieasing Pojistovna, komeréni banka,

specializovana leasingova
spolecnost, individualni investor.

 Dohody o prodeji a zpétném leasingu jsou podobné finanénim leasinglim; hlavni rozdil je v tom, Ze pronajaté
zarizeni se obvykle pouziva, nikoli nové, a pronajimatel si ho kupuje od uzivatele-ndjemce misto vyrobce nebo
distributora. Zpétny prodej a zpétny leasing je tedy zvlastnim typem financniho leasingu.

* Prodavajici okamzité obdrzi kupni cenu stanovenou kupujicim. A zaroven si prodavajici - najemce zachovava uzivani
majetku. Leasingové splatky jsou podobné splaceni uvéru, probihaji podle stanoveného harmonogramu.

Responsibyiiity for the indormation and views exprassed lies entiredy with the author(s)
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- E,l” Prodej a zpétny leasing

Prodejce aktiva

R

*Plati ¢astku vyplyvajici z

“PFiime &stk vaiici
fijme ¢astku vyplyvajici nékupu aktiv

z prodeje aktiva > (pozemky, budovy Leasingova oo ,
, . , , Spolecnost o v *Pfijima leasingové
*Plati leasingové splatky nebo zafizeni) spolecnost v v o
e platby (vCetné uroka)
(véetné urok)
Zpétm'/ Ieasing Pojistovna, komeréni banka,

specializovana leasingova
spolecnost, individualni investor.

* Vramci dohody o hypotecnim uvéru by véritel za normalnich okolnosti obdrzel fadu stejnych plateb, které
jsou dostacujici k amortizaci Uvéru a poskytnuti stanovené miry navratnosti zUstatku Uvéru. V ramci
dohody o prodeji a zpétném leasingu jsou leasingové platby nastaveny presné stejnym zplisobem - platby
staCi pouze k tomu, aby vratily plnou kupni cenu investorovi plus stanovenou navratnost investice
pronajimatele.

This project has received funding from the Europesn Union's Horlzon 2020 research Zdroj: Financial Management: Theory and Practice,

and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The ., ) . 13
content of this material does not reflect the official o n of the Eur Union
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= Emlm’m(m Jiné typy leasingu: Kombinované leasingy

Kombinované leasingy

e Zrusovaci ustanoveni jsou obvykle spojena s operativnim leasingem.
e Dnesni financni leasing rovnéz obsahuje ustanoveni o zruseni.
e Tato ustanoveni obvykle zahrnuji ustanoveni o platbé predem.

e Penale musi byt dostatecné tomu, aby pronajimateli umoznilo ziskat zpét nevycislené naklady na
pronajaty majetek a pokryt neprirozené vysoké vynosy.

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research Zdroj: Financial Management: Theory and Practice,
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The
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Jiné typy leasingu: Leveraged Leasing

Pronajimatel
Nakupuje aktiva plati 40% - 50% aktiva
P P vy e Pouziva aktiva a provadi
(kmenovy podil), shromazduje platby za . oravidelné platby za prondjem
pronajem a provadi vyplaty uroku véritelim [EENEELELCTaL

Leasingové splatky

Najemce

[
>

Credit

Véritelé obvykle pouzivaji bezhotovostni uvér. To znamena, ze

pronajimatel neni povinen vratit platbu véfiteli v pripadé

VéFitelé prodleni najemce. V prfipadé prodleni pronajimatele ma

poskytuji zbyvajici financovani a obdrzi Groky od veritel prvni zastavni pravo k aktivu. Leasingové platby lze po
Pronajimatele. vychozim nastaveni provadét pfimo véfiteli.

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research ZdrOj: FinanCiaI Manage“lent: Theory and Practice,
and innovation programme under grant agreement No 785081, Desclaimer: The L, 5 .
con of this materisl doos not reflect the official opinion of the Europesn Unlon,

Ra ol shis in ksrecis ° wcheimpederey 14.vydani Eugene F. Brigham a Michael C. Ehrhardt
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= FIX Dalsi typy leasingu: Synthetic

ENERGY FINANCING MIX

Synthetic leasing Aktiva nebudou kapitalizovana,

= Poprvé pouZit na poéatku 90. let tudiz ...
zadny dluh v rozvaze!

= V poloviné 90. let se stal velmi popularni. Kdyz spolecnosti
jako Enron a Tyco, jakoz i dalSi spolecnosti, které se
nezucastnily podvodu, zjistily, Ze syntetické pronajmy lze
pouzit k zadrzeni dluhu mimo jejich rozvahy.

No relationship

Lends money

= Od roku 2003, kdy FASB (Rada pro financni ucetni
standardy) zavedla pravidla, ktera vyzaduji, aby spolecnosti
podavaly zprdvy o svych rozvahach o vétsiné subjektl
zvlastniho urceni a syntetickych pronajmech, jsou moznosti
vedeni skryt tyto transakce pred akcionari omezené. Corporation

Repays

Create

Purchase
asset

Short time Lease

This project has recetved funding from the European Union’s Horizon 2020 research Zdroj: Financial Management: Theory and Practice,
and Innovation programme under gramt agreement Np 785081, Disclaimer: The ., . . 16
content of this material does not reflect the officiel opinion of the Europesn Union. 14 .vydani Eugene F. Brigham a Michael C. Ehrhardt
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Uéetnictvi a dané
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Dulezité: Zdanéni cinnosti souvisejicich s leasingem se v jednotlivych

zemich lisi
e Napriklad v Gruzii jsou uroky z financniho leasingu osvobozeny od DPH u leasingu, jehoz aktiva
jsou osvobozena od DPH, zatimco platby jistiny jsou zdanény s DPH. V USA muzZe najemce odecist
leasingové platby pro ucely dané z prijmu, pokud je leasing kvalifikovan sluzbou Internal Revenue

Service (IRS).
Schopnost strukturovat leasingy, vyvhodné jak pro pronajimatele, tak pro najemce,

zavisi z velké casti na nize uvedenych zakonech. Vliv maji Ctyfi hlavni danové faktory:

e [nvesticni dariové uvery
* Pravidla odpisovani

e Danova sazba

e Alternativni minimalni dan

Zdroj: Financial Management: Theory and Practice,
18

14.vydani Eugene F. Brigham a Michael C. Ehrhardt
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— FIX Uéetnictvi a dané

Od 1. ledna 2019 IFRS 16 specifikuje zptsob uctovani leasingu

https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/ifrs-16-leases/

Cilem IFRS 16 je vykazovat informace, které:

® a) vérné predstavuji leasingové transakce a
e b) poskytuji zaklad pro uzivatele ucetni zavérky k posouzeni vyse, nacasovani a nejistoty
penéznich tokd plynoucich z leasingu.

IFRS 16 zavadi jediny Ucetni model ndjemce a vyZaduje, aby ndjemce vykazoval aktiva a pasiva u vSech leasing( s
dobou trvani delsi nez 12 mésicli, pokud podkladové aktivum nema nizkou hodnotu. Najemce je povinen uznat
aktivum s pravem na uzivani predstavujici jeho pravo pouzivat podkladové pronajaté aktivum a leasingovy zavazek

predstavujici jeho povinnost platit leasingové platby.

Tl gt s vacaed Mol e s Bircamen elorts Vicin SO0 raiseh Vice informaci: https://www.ifrs.org/-/media/project/leases/ifrs/published-

nd Innow e under eomen 785081, Desclol : The . .
oo 2 Th CoRTSY e st ret S e i T e et Uiohain documents/ifrs16-effects-analysis.pdf
Responsibtiiity for the indormation and views expressed lies entiredy with the author(s).
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https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/ifrs-16-leases/
https://www.ifrs.org/-/media/project/leases/ifrs/published-documents/ifrs16-effects-analysis.pdf

E FIX Ucetnictvi a dané

Hlavni zména v soucasném leasingovém ucetnictvi (IAS 17):

e Pro ndjemce zadné dalsi rozliSeni mezi operativnim a finanénim leasingem (ve vétsiné pripadu)
e VSechny leasingy musi byt uctovany podobné jako financni leasingy podle IAS 17
e 2> Najemci musi vSechny své leasingové smlouvy uvést ve své rozvaze

Leasingové platby jako financni naklady a odpisy ne jako provozni cashflow. To ma

vliv na KPI (klicové ukazatele vykonosti)
e ZvySeni EBITDA (Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy)
e Mirné zvyseni EBIT (Zisk pred zdanénim a uroky)
e Zvyseni provoznich penéznich tokl / snizeni financnich penéznich tok

e Snizeni vlastniho kapitalu
e Oslabeni ukazatele gearing (ukazatel zadluZzenosti spole€nosti)
e 2> - pravdépodobné nezbytné znovu vyjednat Uvérové podminky

R Vice informaci: https://www.ifrs.org/-/media/project/leases/ifrs/published-

s beipredlanoacpredipand erpAapievr gl oot ooy documents/ifrs16-effects-analysis.pdf 20
Responsityility for the indormation and views expr d lies iredy with the author(s),
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= FIX J&¢tovani leasingu (IFRS 16)

ENERGY FINANCING MIX

Uétovani leasingu je v soucasné dobe v prechodné fazi, ktera vyrazne ovlivnuje klicove
ukazatele vykonnosti (napr. EBITDA, pomeér vlastniho kapitalu, zadluzenosti).

Aktualni uctovani leasingu pro najemce (IAS 17):
* Rozdil mezi operativnim leasingem a financ¢nim leasingem.
* Accounting treatment:

Operativni leasing Financ¢ni leasing (Najemce)

(Najemce)

Rozvaha » Splatné / Casoveé rozliSené » Pronajaté aktivum
najemne » Odpovédnost

Vykaz zisku a ztrat (P/L) » leasing / naklady za » amortizace
pronajem » finanéni vydaje

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The

content of this material doos not reflect the official opinion of the Europesn Unlon, 2 1
Responsibtiiity for the indormation and views expressed lies entiredy with the author(s).




= FIX Osnova témat

ENERGY FINANCING MIX

2

6

uvod: Co je leasing a jak funguje?

Druhy leasingli

Operativni leasingy

Finanéni leasingy

Prodej a zpétny leasing

Jiné leasingy

Uéetnictvi a dané

Hodnoceni Ieasingu

Leasing z pohledu najemce

Leasing z pohledu pronajimatele

Vyhody leasingu

Leasing a EE

Priklady

This project has received funding from the European Union’s Horizon 2020 research
and Innovation programme under grant agreemnent No 785081, Desclalmer: The
content of this material does not reflect the official opinion of the Furopesn Unlon,
Responsibiility for the information and views expressed lies entively with the authorfs).

22



Hodnoceni leasingu

* Leasing je hodnocen najemcem i pronajimatelem.
* Najemce musi urcit, zda je pronajem aktiva levnéjsi nez jeho nakup

* Pronajimatel se musi rozhodnout, zda leasingové splatky poskytuji
uspokojivou navratnost kapitalu investovaného do pronajatého aktiva.




_4A
Hodnoceni ze strany najemce

= FIX

ENERGY FINANCING MIX

To, zda nabyt aktivum, neni soucasti analyzy leasingu

Analyza leasingu je zamérena vyhradné na to, zda by urcité aktivum mélo byt ziskano leasingem nebo
koupi.

Podniky obecné nemaji nadbytecnou hotovost, kapital na financovani novych aktiv Ize ziskat z interné
generovanych penéznich toku, pljéovanim nebo prodejem nového vlastniho kapitalu. Alternativné lze
aktivum pronajmout.

Vhodné srovnani: leasing vs. financovani dluhu

Zdroj: Financial Management: Theory and Practice, 14th
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Hodnoceni ze strany najemce

S Sy o . Leasing ma obvykle stejny ucinek na kapitalovou
Leasing je srovnatelny s Uvérem, protoze firma je . o ) ) ’
! o " . v strukturu jako uvéry. Pokud ma spolecnost cilovou
povinna provést radu specifikovanych plateb a neplnéni o : .
0 Sy kapitalovou strukturu, pak 1 S z leasingového
téchto plateb muze vést k bankrotu. . o , ’ . L
financovani nahradi 1 S z dluhového financovani.

Tim padem, nejvic srovnatelné je leasingové financovani s dluhovym
financovanim. Porovnavame naklady na leasing s naklady na financovani dluhu

bez ohledu na to, jak je nakup aktiv skute¢né financovan.
Aktivum lze zakoupit za dostupnou hotovost nebo za hotovost ziskanou vydanim akcii, ale protozZe leasing je ndhradou za
dluhové financovani a ma stejny ucinek na kapitalovou strukturu, vhodné srovnani by stale bylo s dluhovym
financovanim.

Zdroj: Financial Management: Theory and Practice, 14th
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Vypocet NAL (Cistd vyhoda z leasingu)

= FIX

ENERGY FINANCING MIX

Analyza rozhodnuti o leasingu vs uveéru se odviji od
e odhadu penéznich toku spojenych s Uvérem a ndkupem aktiv (toky spojené s
dluhovym financovanim), tj. vlastnénim

e odhadu penéznich toku spojenych s leasingem aktiva
e Porovnanim téchto dvou zpuUsobu financovani zjistime, ktera varianta je

vyhodnéjsi.
Jestlize je Cista vyhoda leasingu pozitivni, je financovani formou leasingu
vyhodnéjsi. To je analogické metodé kapitalového rozpoctovani NPV (Cista

soucasna hodnota).
e Soucasné hodnoty (PV) téchto penéznich tokl by mély byt vypocteny tak, aby

byly srovnatelné. Cista vyhoda leasingu (NAL) se rovna:
e CISTA VYHODA LEASINGU = Cista soucasna hodnota investice financované
leasingem - Cista soucasna hodnota investice financované uvérem

Zdroj: Financial Management: Theory and Practice, 14th
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E FIX Pronajimatel vs Najemce

ENERGY FINANCING MIX

0 1 2 3 4 5 Pokud jsou vstupy pro najemce
a pronajimatele shodné,

Equipment 200,000 vysledkem je pozitivni NAL pro

Lease payments - - 55000 - 55,000 - 55,000 < 55,000 - 55,000 ;. .

Tax saving from lease - 19,250 19,250 )9,{50 19,250 19,250 najemfe, ale nEgatlvm NPV pro

Net cash flow 200,000 - 35,750 - 35750 - 35,750 - 35750 - 35750  Pronajimatele.

PV of cash flows 200,000.00 -33,568.08 -31,519.32 -  29,595.61 -27,789.30 - 26,093.24 | Podminky jsou vSak casto

E takové, Ze leasing mliZze obéma
g 1 2 2 £ 2 strandam pfinést Cisté vyhody.

Equipment 200,000 Tato’situace r:nasta"vé Z dﬁ'vodu

Lease payments - 55000 55,000 55,000 55,000 s5,000 | rozdilt v danich, drokovych

Tax on lease payments - - 19250 - 19,250 - 19250 - 19,250 - 19,250 | sazbach pujcek, odhadovanych

Residual value - - - - - - zbytkovych hodnotach nebo

Net cash flow - 200,000 35,750 35,750 35,750 35,\750\ 35,750 schopnosti nést riziko zbytkové

PV of cashflows -200,000.00 33,568.08 31,519.32 29,595.61 27,789.30 26,093.24 hodnoty.

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research Zd rOj: FinanCIal Management: Theory and PraCtlce, 14th
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A [
—N le Hodnoceni z pohledu najemce: Vypocet NAL (I)

* Spolecnost pro tézbu tunelt (TEC) potrebuje novy traktor, ktery stoji 200 000 USD

a bude pouzivan po dobu 5 let. TEC muze ziskat uvér od banky s Urokovou sazbou
10% a splaceni jistiny po 5 letech.

* Pro zjednoduseni, predpokladejme:
1. Traktor lze odpisovat rovhomeérnym odpisem po dobu 5 let,

2. Predpokladejme, Ze TEC muzZe pro ucely dané z prijmu odecist leasingové
platby, odpisy a uroky,

3. Naklady na udrzbu jsou zahrnuty do nakupu traktoru vyrobcem

is ¥ : as received fundin ‘fuuﬂ the |.rr-pﬂax||l:;-;!r' ;'n.--.:.l.-:-n 020 resoarch Source: Financial Management: Theory and Practice, 14th
Inno N programme under grant agreemen 0 THS0E Désclaimer: The
e s S ey edition Eugene F. Brigham and Michael C. Ehrhardt 28




KN
Elx Hodnoceni z pohledu najemce: Vypocet NAL (ll)

* Spolecnost Tractor Leasing Corp. vsak nabizi i leasing traktoru. Financni manazer
TEC si musi vybrat, zda si chce novy traktor pronajmout nebo koupit.
Predpokladejme, ze leasingové platby jsou danové uznatelné.

Zivotnost aktiva 5 let
Sazba dané pro TEC 35%
Urokova sazba z Gvéru 10%
Naklady na dluh po zdanéni 6.5%

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The
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— le Hodnoceni z pohledu najemce: Vypocet NAL (l11)

ENERGY FINANCING MIX

Prvné vypocitejme NPV pro vlastnictvi traktoru, tzn. pripad, kdy si vezmeme uveér a
zakoupime aktivum.

1. Naklady na vybaveni a pUjcka a ¢astka
2. Urokové platby a trokové uspory (Urokové platby * dafiova sazba)

Cost of Owning 0 1 2 3 4 5

Equipment Cost - 200,000
Loan Amount 200,000
Interest payments - - 20,000 - 20,000 - 20,000 - 20,000 - 20,000
Tax savings from interest - 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000

This project has received funding from the Europea Unmn'i Horizon 2020 research
nnd lvuwvalmn programume under g am 'Jtt"! ment No 785081, Disclaimer: The
content of this material does not reflect the offic lop‘hlmc!!hohropeun\kuon 30
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E FIX Hodnoceni z pohledu najemce: Vypocet NAL (1V)

ENERGY FINANCING MIX

3. Pridejte hlavni splatku (v poslednim obdobi)

4. Pridejte danové uspory z odpisu (odpisy * sazba dané)

5. Sectéte Cisté penézni toky a diskontujte je. Protoze penézni toky jsou po zdanéni,
pouzijte naklady na dluh po zdanéni = Urokova sazba * (1 - danova sazba)

Cost of Owning o 1 2 3 4 5

Equipment Cost ~ 200,000 NPV
Loan Amount 200,000 -141,820.49
Interest payments - - 20,000 - 20,000 - 20,000 - 20,000 - 20,000

Tax savings from interest - 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000

Principal repayment - - - - - - 200,000

Tax savings from depreciation - 14,000 14,000 14,000 14,000 14,000

Residual value - - - - - -
Lease payments - - - - - -
Tax saving from lease - - - - - -
Net cash flow - 1,000 1,000 1,000 1,000 199,000
PV of cash flows - 938.97 881.66 827.85 777.32 -145,246.29

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research
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E FIX Hodnoceni z pohledu najemce: Vypocet NAL (V)

ENERGY FINANCING MIX

* Nyni prejdeme k alternative, tzn. k leasingu (pronajmu).
1. Naklady na vybaveni a pUjcka a ¢astka
2. Pridejte platby za leasing
3. Pridejte danoveé uspory z leasingu (leasingové platby * sazba dané)
4,

Sectete Cisté penezni toky a diskontujte je. Protoze penézni toky jsou po zdanéni,
pouzijte naklady na dluh po zdanéni = urokova sazba * (1 - danova sazba)

Cost of Leasing (0] 1 2 3 4 > NPV

Equipment Cost - -148,565.54

Loan Amount -

Interest payments - - - - - -
Tax savings from interest - - - - - _
Principal repayment - - - - - _
Tax savings from depreciation - - - - - _
Residual value - - - - _ _

Lease payments - - 55,000 - 55,000 - 55,000 - 55,000 - 55,000
Tax saving from lease - 19,250 19,250 19,250 19,250 19,250
Net cash flow - - 35,750 - 35,750 - 35,750 - 35,750 - 35,750
PV of cash flows - -33,568.08 -31,519.32 - 29,595.61 -27,789.30 - 26,093.24

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research
and Innovation programvme under grant agreement No 785081, Disclaimer: The
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= FIX Hodnoceni z pohledu najemce: Vypocet NAL (VI)

ENERGY FINANCING MIX

CISTA VYHODA LEASINGU (NAL) = Cista sou¢asna hodnota investice
financované leasingem - Cista soucasna hodnota investice financované
uvérem
=-148,566 — (-141,820.49)
= -6,745.05

To znamena, Ze Cista vyhoda leasingu je v tomto pfipadé zaporna.
Pro spolecnost je lepsi vzit si uvér a koupit vybaveni.




E FIX Hodnoceni najemcem: Vypocet NAL (VII)

ENERGY FINANCING MIX

Co by se stalo s NAL, kdyby platby drokt z pujcky nebyly odpocitatelné pro danové ucely?
5

Cost of Owning 0 1 2 3 4

Equipment Cost - 200,000

Loan Amount 200,000

Interest payments - - 20,000 - 20,000 - 20,000 - 20,000 - 20,000
Tax savings from interest -

Principal repayment - - - - - - 200,000

Tax savings from depreciation - 14,000 14,000 14,000 14,000 14,000
Residual value - - - - - i
Lease payments - - - - - -
Tax saving from lease - - - - - -

Net cash flow - - 6000 - 6,000 - 6,000 - 6,000 206,000
PV of cash flows - - 5633.80 - 5289.96 - 4,967.09 - 4,663.94 -150,355.45
CISTA VYHODA LEASINGU = Cista soucasna hodnota investice financované leasingem - Cista sou¢asna hodnota
investice financované uvérem
=-148,566 — (-170,910)
= +22,345
To znamen3, Ze Cistd vyhoda leasingu je v tomto pfipadé kladna. Pro spoleénost by byl lepéi leasing.
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FIX

ENERGY FINANCING MIX

Hodnoceni z pohledu pronajimatele

Kdo je
pronajimatel?

Jak posuzuje
leasing?

e Pronajimatelem je obecné specializovana leasingova spolecnost,
banka nebo pridruzena banka, jednotlivec nebo skupina
jednotlivcll nebo vyrobce, ktery pouziva leasing jako nastroj
prodeje.

e Leasing lze povazovat za alternativu k dluhovému financovani.
Podobné jako jakykoli potencialni pronajimatel potrebuje znat
miru navratnosti kapitalu investovaného do pronajmu.

e UziteCné informace pro potencialniho najemce: VSeobecné
podminky pronajmu jsou obecné sjednavany, tzn. najemce by
meél védeét, jaky vynos si pronajimatel vydélava.

This project has recetved funding from the European Union's Horizon 2020 research Zdroj: Financial Management: Theory and Practice, 14th
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= FIX

Hodnoceni z pohledu pronajimatele (1)

ENERGY FINANCING MIX

e Stanoveni Cistych penéznich vydajl, coz je obvykle fakturaéni cena za pronajaté zafizeni po
odecteni vSech leasingovych plateb provedenych predem;

N
e Stanoveni pravidelnych penéznich pfijma, které sestavaji z leasingovych plateb snizenych o dané

z prijmu a veskeré naklady na udrzbu, které musi pronajimatel nést;
%
N
e Odhad zbytkové hodnoty majetku po zdanéni po skonceni leasingu; a
%
e Stanoveni, zda mira ndvratnosti leasingu prekracuje prilezitostné kapitalové naklady
pronajimatele nebo rovnocenné, zda NPV (Cista soucasna hodnota) leasingu presahuje nulu.
%
Zdroj: Financial Management: Theory and Practice, 14th
edition Eugene F. Brigham and Michael C. Ehrhardt 36
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45 [
= le Stejny priklad, ale z pohledu pronajimatelt

* Spolecnost pro tézbu tunell (TEC) potrebuje novy traktor, ktery stoji 200 000 USD
a bude pouzivan po dobu 5 let. TEC muze ziskat Uvér od banky s Urokovou sazbou
10% a splaceni jistiny po 5 letech.

* Pro zjednoduseni, predpokladejme, ze:
1. Traktor Ize odpisovat rovhoméeérnym odpisem po dobu 5 let
2. Predpokladejme, Zze TEC mUze odecist leasingové platby, odpisy a uroky pro
ucely dané z prijmu
3. Naklady na udrzbu jsou zahrnuty do nakupu traktoru vyrobcem

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research
and Innovation programme under grat agreement No 7ES081, Disclaimer: The
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= FIX Stejny priklad, ale z pohledu pronajimatelt

ENERGY FINANCING MIX

» Spolecnost Tractor Leasing Corp. vsak nabizi i leasing traktoru. Predpokladejme,
ze leasingové splatky jsou danové uznatelné pro najemce.
e ... Existuji urcité rozdily! Predpokladejme, ze spolecnost Tractor Leasing Corp. :
* Pristup k financovani s nizsi sazbou (8% pred zdanénim)
Je ve vysSi danové kategorii (40%)

Ma dohodu s mistnim smetistém, které souhlasi s nakupem traktoru po 5
letech za 3000 S

Ma IRR prekazkovou sazbu rovnajici se jejich dluhové cené po zdanéni

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research
and Innovation programme under grat agreement No 7ES081, Disclaimer: The
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48
E FIX Stejny pfiklad, ale z pohledu pronajimatelu (ll)

ENERGY FINANCING MIX

0 1 2 3 4 5
Equipment Cost - 200,000
Tax savings from depreciation - 15,760 15,760 15,760 15,760 15,760
Residual value - - - - - 3,000
Lease payments - 55,000 55,000 55,000 55,000 55,000
Tax on lease payment - - 22,000 - 22,000 - 22,000 - 22,000 - 22,000
Net cash flow - 200,000 48,760 48,760 48,760 48,760 51,760
PV of cash flows -200,000.00 46,526.72 44,395.72 42,362.33  40,422.07 40,943.77
Leasingova spolecnost poskytuje kapital
Je schopen odpisovat aktivum a vyuzivat danové uspory L “

Zbytkova hodnota vyplyvajici z jednani se smetistém 14,650.62 7%
Prijima platby za pronajem
Plati dané z leasingovych plateb
PV - ProtoZe penéini toky jsou po zdanéni, pouzijte naklady na dluh po zdanéni = trokova sazba
* (1 - danova sazba)

1. 8% * (1-40%) =4.8%
7. Projekt ma pozitivni NPV a clears the hurdle rate of 4.8%

S ANl S
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= FIX Osnova témat

ENERGY FINANCING MIX

2

6

uvod: Co je leasing a jak funguje?

Druhy leasingli

Operativni leasingy

Finanéni leasingy

Prodej a zpétny leasing

Jiné leasingy

Uéetnictvi a dané

Hodnoceni leasingu

Leasing z pohledu najemce

Leasing z pohledu pronajimatele

Vyhody leasingu

Leasing a EE

Priklady

This project has received funding from the European Union’s Horizon 2020 research
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FIX Vyhody leasingu

ENERGY FINANCING MIX

N\

Dané mohou byt snizeny

Leasingova smlouva by mohla odstranit nejistoty, které by mohly snizit hodnotu

spolecnosti

Transakéni naklady mohou byt u leasingu nizsi nez u koupé

Leasing muze vyzadovat méné omezeni a zatéZzovat méné aktiv nez zajisténé uveéry.

Zdroj: Corporate Finance, 11th edition, Stephen A. Ross, a1
Randolph W. Westerfield, Jeffrey Jaffe, Bradford D. Jordan
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= FIX Dafové whody

ENERGY FINANCING MIX

Danoveé vyhody

e Potencialni daniovy stit, ktery nem(ze jedna firma vyuzit tak efektivné, lze prevést na jinou leasingem
e Firmy s vysokou danovou hranici chtéji jednat jako pronajimatel

® Firmy s nizkymi danémi budou najemcem
e Najemci by nemohli vyuzivat danové vyhody vlastnictvi, jako jsou odpisy a dluhové financovani, tak efektivné

jako pronajimatelé

Soucet vyse uvedeného je jednim z dlivodl, proc leasingové spolecnosti mohou nabidnout vyhodné sazby a
pfitom dosahovat zisku. U¢inné&jsi vyuziti dafiovych vyhod vyplyvajicich z vlastnictvi vede k vyhodé, ktera muiize
byt pfenesena na ndjemce, coz ma za nasledek priznivé reSeni jak pro ndjemce, tak pro pronajimatele.

ootk Soypoduradosty szl g il ccogr laredempm Zdroj: Corporate Finance, 11th edition, Stephen A. Ross, "
ntent of the ol refliect the official f the Fur . .
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Snizeni nejistoty a transakcnich nakladu

= FIX

ENERGY FINANCING MIX

e Podstatna nejistota (zbytkova hodnota aktiva)
e Prevod nejistoty ohledné zbytkové hodnoty aktiv na pronajimatele ma

smysl, pokud je pronajimatel |épe schopen nést riziko. (napf.
pronajimatel je vyrobce, pak muizZe byt pronajimatel Iépe schopen

posoudit a fidit riziko spojené se zbytkovou hodnotou)

Prenos nejistoty z
najemce na
pronajimatele

e Naklady na zménu vlastnictvi aktiva mnohokrat v pribéhu jeho Zivotnosti

budou ¢asto vyssi nez naklady na uzavreni smlouvy o pronajmu.
e Nizsi transakéni ndklady mohou byt hlavnim dlivodem pro kratkodoby
prondjem (operativni leasing) = nikoli hlavnim divodem pro

dlouhodoby pronajem.

Transakcni naklady

43

Zdroj: Corporate Finance, 11th edition, Stephen A. Ross,
Randolph W. Westerfield, Jeffrey Jaffe, Bradford D. Jordan
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= FIX Omezeni a bezpecnostni pozadavky

ENERGY FINANCING MIX

e Dluznik bude obecné souhlasit se souborem restriktivnich smluv, uvedenych v
zahlavi nebo uveérovou smlouvou. Takova omezeni se obecné nenachazeji v
leasingovych smlouvach. To je velmi dllezité zejména pro malé a stredni podniky

Méné omezeni ve , + o , v cr g , v

ve fazi rustu, které potrebuji financovat své programy CAPEX a pozadavky na

srovnani s Uvérem

(ale pozor !1) zajiSténi omezujici jejich ristovy potencial.
\

e U zajisténého uvéru mlze dluznik zastavit dalsSi aktiva jako zajiSténi. Pfi leasingu je
tak zatiZzeno pouze pronajaté aktivum—> Leasingové spolecnosti obvykle pouzivaji
jako kolateral pronajaté vybaveni / stroje.

J

Zauctovana aktiva

e D i e D e s, Disdaars it Zdroj: Corporate Finance, 11th edition, Stephen A. Ross, "

e e e Randolph W. Westerfield, Jeffrey Jaffe, Bradford D. Jordan
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= FIX Osnova témat

ENERGY FINANCING MIX

2

uvod: Co je leasing a jak funguje?

Druhy leasingli

Operativni leasingy

Finanéni leasingy

Prodej a zpétny leasing

Jiné leasingy

Uéetnictvi a dané

Hodnoceni leasingu

Leasing z pohledu najemce

Leasing z pohledu pronajimatele

Vyhody leasingu

Leasing a EE

Priklady
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Responsibiility for the information and views expressed lies entively with the authorfs).
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ENERGY FINANCING MIX

= FIX Jak Ize leasin Zit k /Seni ické uci i?
S g vyuzit ke zvyseni energetické ucinnosti-:

* Energeticky efektivni technologie muzZou
snizit naklady na energie a soucasné zvysit
vyrobni kapacitu. Vysledkem jsou vyznamné
uspory.

* Nova aktiva EE vSak mohou predstavovat
vyznamnou kapitalovou investici

e Spoleénosti (zvlasté MSP)

* Nemusi mit pristup ke kapital
e Chtéji se vyhnout transakénim ndkladim
spojenym s velkym nakupem

=

Leasing muUze poskytnout

realizovatelné financni feseni pro
nakup / vyménu zafizeni

e Kromé toho mohou projekty EE ziskat
vnitrostatni nebo mezindrodni podporu ve
formé danovych osvobozeni nebo pfistupu ke
zvlastnim sazbam financovani

e Spolecnosti jako Georgian Leasing Company v
Gruzii a ACBA v Arménii jiz nabizeji a
specializuji leasingové sluzby, které se toci
kolem energeticky ucinnych zafizeni

e \V nékterych zemich mohou firmy dokonce
vyuzivat uhlikové kredity

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The
content of this material does not reflect the official opinion of the Furopesn Unlon
Responsibyiiity for the indormation and views exprassed lies entiredy with the author(s)
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= FIX Overview of what will be covered

ENERGY FINANCING MIX

uvod: Co je leasing a jak funguje?

HH

Druhy leasingli

Operativni leasingy

Finanéni leasingy

Prodej a zpétny leasing

Jiné leasingy

Uéetnictvi a dané

Hodnoceni leasingu

Leasing z pohledu najemce

Leasing z pohledu pronajimatele

Vyhody leasingu

Leasing a EE
Priklady

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research
and Innovation programme under grat agreement No 785081, Desclaimer: The
content of this material doos not reflect the official opinion of the Europesn Unlon, 47
Responsibtiiity for the indormation and views expressed lies entiredy with the author(s).




= FIX Pfiklad Dairylicious

ENERGY FINANCING MIX

1. Ma smysl instalovat zarizeni? Vypocitejte NPV projektu za
predpokladu, ze Dairylicious muze koupit zafizeni ihned v hotovosti?

2. Jaka je primérena diskontni sazba pro rozhodovani o koupi vs.
pronajmu?

3. Meéli byste zarizeni koupit nebo si pronajmout? Jaka je Cista vyhoda
leasingu (NAL)?




> "
= FIX P¥iklad Dairylicious

NERGY FINANCING MIX

4. Dairylicious muze vyjednat podminky leasingu,
 Jaka leasingova platba je pro Dairylicious urcujici k rozhodnuti mezi leasingem
nebo nakupem? Jaka by byla vyhodna leasingova splatka?
 Dairylicious je schopen sjednat leasing na 60 000. Jaka je NAL nyni??

5. Diskutujte o tom, jak byla v tomto pripadé vyuzita energeticka
ucinnost




'FIX P¥iklad Dairylicious: Q1

ENERGY FINANCING MIX

Ma smysl instalovat zarizeni? Vypocitejte NPV projektu za predpokladu, ze
Dairylicious muze koupit zarizeni ihned v hotovosti?

Zjistéte, jaké informace jsou potrebné::
1. Diskontni sazba: , Ocekavali by, ze projekt s podobnym rizikem bude mit navratnost 18%”
2.  Obdobi: Zivotnost zafizeni je 15 let

3. Relevantni penézni toky :
 Uspory energie: ,Uspory 700 MWh roéné za cenu 58 $ / MWh”
« Uspora naklad@l na udrzbu: ,,naklady na udrzbu kolem 30 000 USD”
* Dan z uspor: ,Dairylicious je v 10% danové kategorii”
» Zbytkova hodnota: ,3 000 S vyssi nez ucetni hodnota”
e Dan z ucetni hodnoty: , ucetni hodnota 20% plvodni investice”

* Danovy zdkon o odpisech ,,danové zakony umozni odpisovani majetku pomoci linedrnich odpist po
dobu 15 let az do ucetni hodnoty 20% plvodni investice)”




= FIX Priklad Dairylicious: Q1

Installing the Refrigiration equipment 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15

Total Energy Savings 40600 40,600 40600 40600 40600 40600 40600 40600 40,600 40600 40,600 40600 40600 40,600 40,600
Saved Operations & Maintenance Costs 30,000 30000 30000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,00 30,00 30,000 30000 30000 30000 30000 30,000
Operating Profit (EBIT) 70600 70600 70600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600 70,600
Tax on Gross Profit - - 7060 - 7,060 - 7,060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7060 - 7,000 - 7,060
Residual value - - - - - - - - - - - - - - 85,000
Tax on residual value - 8200
Depreciation tax shield 21867 21,867 21867 21,867 21867 21,87 21867 21,87 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21867 21,867
Net Profit 85407 8,407 85407 8,407 85407 85407 85407 85407 85407 85407 8,407 85407 85407 85407 162,207
Net cash flow - 410,000 85407 8,407 85407  &,407 85407 8,407 85407 85407  &407 85407 8,407 85407 8,407 85407 162,207
PV of cash flows 44126870 72,37853 61,337.74 5198113 44,051.81 3733204 31,637.32 2681129 2272143 1925545 16318.18 1382897 11,71946 993175 841674 13,546.86

NPV = 31,269

e Kladné NPV a IRR znaci, ze je to projekt vytvarejici hodnotu

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research
and Innovation programvme under grant agreement No 785081, Disclaimer: The
((((( nt of this material does not reflect the official opinion of the Europesn Union 5 1
Responsibyiiity for the indormation and views exprassed lies entiredy with the author(s)
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= FIX Piiklad Dairylicious: Q2

Jaka je primérena diskontni sazba, ktera se pouzije pro rozhodnuti o
koupi vs. pronajmu?

Vhodnou diskontni sazbou jsou naklady na avér po zdanéni

,Naklady na uvér pred zdanénim se odhaduji pomoci vynosové sazby
statnich dluhopisu plus rizikova prémie rovnajici se 20%.“

20*(1-10%) = 18%

ks pre s received funding from the § m Union's Horlzon 2020 research

and innovation programvme under gramt agr erit No 785081, Desclaimer: The
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= FIX P¥iklad Dairylicious: Q3

Méli byste zarizeni koupit nebo si pronajmout? Jaka je Cista vyhoda leasingu (NAL)?

Musime urcit prislusnou diskontni sazbu, obdobi a penézni toky:
* Podle Q2 je pfislusna diskontni sazba 18%
* Zivotnost je 15 let
* Penéinitoky: ProtoZe Uspory energie, Uspory na udrzbé (a jejich prislusné dané) budou stejné, pokud si koupime nebo
pronajmeme, muzeme je vyloucit z vypoctu.
1. Koupé:
1. Zbytkova hodnota:,3 000 S vyssi nez ucetni hodnota”
2. Dan z ucetni hodnoty: , ucetni hodnota 20% puvodni investice”

3. Danovy zdkon o odpisech , danové zakony umozni odpisovani majetku pomoci linedrnich odpist po dobu 15 let az do
ucetni hodnoty 20% puvodni investice)”

4. \Vyplata pujcky po zdanénim : 20% *(1-10%) * 410,000
3. Leasing:

1. Platby leasingu

2. Danové uspory z leasingu

e Vypocitejte NAL

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research
and Innovation programme under gramt agreement No 785081, Desclaimer: The
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Cost of Owning

= FIX

ENERGY FINANCING MIX

Pfiklad Dairylicious: Q3

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Total Energy Savings - - - - - - - - - - - - - - -
Saved Operations & Maintenance Costs - - - - - - - - - - - - - - -
Operating Profit (EBIT) - - - - - - - - - - - - - - -
Tax on Gross Profit - - - - - - - - - - - - - - - -
Residual value - - - - - - - - - - - - - - 85,000
Tax on residual value - 8,200
Depreciation tax shield 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867 21,867
After-tax loan payments - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 73,800 - 483,800
Net Profit - 51,933 - 51,933 - 51,933 - 51933 - 51933 - 51933 - 51,933 - 51,933 - 51,933 - 51933 - 51933 - 51933 - 51,933 - 51,933 - 385,133
Net cash flow - - 51,933 - 51,933 - 51,933 - 51933 - 51933 - 51933 - 51933 - 51,933 - 51933 - 51933 - 51933 - 51933 - 51,933 - 51933 - 385133
PV of cash flows - 292,250.14 - 44,011.30 -37,297.71 -31,608.23 -26,786.64 -22,700.54 -19,237.74 -16,303.17 -13,816.25 -11,708.69 - 9,922.61 - 8409.00 - 7,126.27 - 6,039.21 - 5,117.97 -32,164.81
0 "1 " 2 T 3 T a4 T s " 6 T 7 7 8 7" o 7T 200 " un " 122 " 13 " 1 " 15
Total Energy Savings - - - - - - - - - - - - - - -
Saved Operations & Maintenance Costs - - - - - - - - - - - - - - -
Operating Profit (EBIT) - - - - - - - - - - - - - - -
Tax on Gross Profit - - - - - - - - - - - - - - - -
Lease payment - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900 - 77,900
Tax saving from lease 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790 7,790
Net cash flow - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,210 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110 - 70,110
PV of cash flows - 356,970.50 - 59,415.25 -50,351.91 -42,671.11 -36,161.96 -30,645.73 -25,970.96 -22,009.28 -18,651.94 -15,806.73 -13,395.53 -11,352.14 - 9,620.46 - 8,152.93 - 6,909.27 - 5,855.31

This project has received funding from the European Union's Horlzon 2020 research
and Innovation programme under gramt agreement No 785081, Desclaimer: The
content of this material does not reflect the official opinion of the Europesn Unlon,
Responsitiility for the indormation and views expressed lies entiredy with the authors).
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T A Pfiklad Dairylicious: Q4

Jaka leasingova platba je Ero Dairylicious gréulj[ci k rozhodnuti mezi leasingem nebo
nakupem? Jaka by byla vyhodna leasingova splatka?

Vime, ze podle prvnich nabizenych podminek (splatky najemného ve vysi 77900 S)
by Dairylicious radéji nakupoval. Vyhodna splatka musi byt nizsi nez 77900 USD

Pokud se NAL rovna 0, spolecnost Dairylicious se bude rozhodovat mezi nakupem a
pronajmem urcujicim faktorem bude cash flows

NAL = PV financované leasingem— PV financované Uvérem
0 = PV financované leasingem— PV financované uverem

0 = PV financované leasingem— (-292,250.14)
-292,250.1 = PV financované leasingem




'FIX P¥iklad Dairylicious: Q4

ENERGY FINANCING MIX

Nyni, I1ze pouzit PV k vypoctu leasingovych plateb pomoci vzorce PMT
Excel.

=PMT(Mira pujcek po zdanéni, pocet obdobi, PV)
=PMT(18%, 15, -292,250.14)

Platby ve vysi 57 399,74 S (po zaplaceni dariového leasingu) = 63
776,38 S zaplacené leasingové platby pred zdanénim

Proto by leasingové splatky ve vysi 63 776,38 USD byly povazovany za
priznivé.

This project has received funding from the European Union’s Horlzon 2020 research
and Innovation programme under grant agreement No 785081, Desclaimer: The
content of this material does not reflect the official opinion of the Europesn Union 56
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= FIX

ENERGY FINANCING MIX

Priklad Dairylicious: Q4

. ¥ F F F F F

Cost of Leasing 0 1 2 3 4 5 6 ) 8 9 10 1 12 13 14 15 ‘
Total Energy Savings
Saved Operations & Maintenance Costs
Operating Profit (EBIT)
Tax on Gross Profit
Lease payment - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000 - 60,000
Tax saving from lease 6000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000
Net cash flow - 54,000 - 54,000 - 54000 - 54000 - 54,000 - 54000 - 54000 - 54000 - 54,000 - 54000 - 54000 - 54,000 - 54000 - 54,000 - 54,000
PV of cash flows - 27494519 - 4576271 -38,781.96 - 32,866.07 -27,852.60 -23,603.90 -20,003.30 -16,951.95 -14,366.06 -12,174.63 -10,317.48 - 8743.63 - 7,409.85 - 6,279.54 - 5321.64 - 4,509.87

NAL = - 274,945.19 —( -292,250.14)

= 17,304.95
NAL je nyni kladné, pronajem za tuto sazbu je vyhodny
_ ook Z‘i’.’..?:."‘id"ﬁ!:’:&%"é?‘?ﬁl,fi:,',‘l'l‘.‘.' Unioe. 57
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= FIX

ENERGY FINANCING MIX

Zaveér (l)

* Leasing je dulezitym financnim nastrojem

* Existuji ruzné typy leasingu véetné operativniho leasingu, financniho leasingu,
prodeje a zpétného leasingu atd. Nedavné ucetni standardy (IFRS 16) vsak
vyrazné ovlivnily rozliseni mezi operativnim leasingem a financnim leasingem

e Uletni a darfiové smérnice ovliviiuji leasingové smlouvy a jejich ziskovost
poskytovanim ochrannych stitd na uroky a odpisy
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= FIX

ENERGY FINANCING MIX

Zaver (Il

* Analyza leasingu:

* Najemce: K rozhodnuti, zda je vyhodnéjsi aktivum pronajmout nebo koupit porovname cistou
soucasnou hodnotu investice financované uvérem s Ccistou soucasnou hodnotou investice
financovanych leasingem, pricemz jako diskontni sazbu pouzijeme naklady po zdanéni.

* Pronajimatel: ve srovnani s investici. Pokud je NPV najemce vétsi nez 0, méla by byt smlouva
podepsana

e Leasing muzZe byt upraven rozdily v dafové sazbé, schopnosti nést riziko zbytkové
hodnoty a situacemi, za nichz mUze pronajimatel udrzovat zarizeni efektivné;i

e Leasing energeticky ucinnych aktiv mUze pomoci dosahnout Uspor pri souasném
zvyseni vykonu

59



