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Seznam pouzitych zkratek a symbolu
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CF Cash Flow

CR Ceska republika

HV Hospodarsky vysledek
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Uvod

Analyza cash flow je dualezitym nastrojem pro Fizeni podniku, ktery poskytuje
informaci o pouziti penéznich toku a zdrojich jejich kryti za urcité obdobi. Efektivni
fizeni penéznich tok(, které predstavuji pro podnik nejvice omezené zdroje a
zaroven maji nejvySSi likviditu, je jednim ze zakladnich cild pro uUspésné
hospodareni firmy. Pravé objem penéznich prostfedkl a jejich ekvivalentl urcuje
solventnost podniku. Bez ohledu na miru ziskovosti by mél kazdy podnik zajistit
v€asné hrazeni svych zavazk(l. Schopnost generovat prebytek penéz je
podstatnou pro preziti firmy. V praxi by spoleCnost méla vyprodukovat dostateCny
objem penéz pro kryti ciziho kapitalu. Pomoci cash flow lze zjistit, jakym
zpusobem spole¢nost dostala penize a jak je pouzila. Cash flow analyza je
nezbytnou soucasti efektivniho Fizeni penéznich tokl a s jeji pomoci Ize poznat,

v jakeé finanéni situaci se nachazi spole€nost.

Cilem bakalarské prace je provést analyzu penéznich toku spolecnosti Vodafone
Czech Republic, a. s. na zakladé shrnuti teoretickych poznatk( a navrhnout feSeni

vedouci ke zlepSeni sou€asného stavu v oblasti fizeni penéznich toka.

Teoreticka Cast prace se vénuje zakladnim informacim o penéznich tocich
podnikd. Na zacatku jsou vymezeny pojmy z oblasti fizeni cash flow a ucel
sestaveni pfehledu o penéznich tocich pro interni a externi uzivatele. Nasledné
jsou popsany jednotlivé €innosti cash flow a charakterizovany mozné metody jeho
sestaveni. V posledni kapitole teoretické Casti prace jsou identifikovany ukazatele
na bazi cash flow, které jsou nezbytné pfi provedeni analyzy penéznich tok

podniku.

V praktické casti je provedena analyza cash flow spoleCnosti Vodafone Czech
Republic, a.s. svyuzitim ukazateli uvedenych v teoretické Casti. Zakladnim
zdrojem informaci pro zpracovani prace byla odborna literatura a materialy
poskytnuté spole¢nosti Vodafone Czech Republic, a. s., pfedevsim vyro€ni zpravy
a ucetni vykazy. Na zaCatku je predstavena spoleCnost, jeji Cinnost a
podnikatelsky zamér. Poté je provedena analyza celkového CF podniku, kde jsou
rozebrany penézni toky z jednotlivych Cinnosti. Potom jsou vypocteny ukazatele
na bazi cash flow s cilem vyhodnoceni celkového stavu a pfedpovédi budouciho

vyvoje spolecnosti.



Zavérem prace je vyhodnoceni celkové finanCni situace podniku na zakladé
vysledkl analyzy a sestaveni moznych navrhG a doporu¢eni na zmeény ve

spole¢nosti, které by mély vést ke zlepSeni v oblasti fizeni penéznich toka.



1 Penézni toky

.,Cash flow je mozZné charakterizovat jako pohyb penézZnich prostredki (jejich
pfirastek a ubytek) podniku za urcité obdobi v souvislosti s jeho ekonomickou
Cinnosti“ (Valach, 2003, s. 84).

Financni Fizeni jakéhokoliv podniku je urcité spojeno s penéznimi toky. Velké
mnozstvi odchazejicich transakci zplsobuje bud’ pfijem, nebo vydej penéznich
prostfedkd. Vyuzivanim finanénich prostfedkd podnik predevsim dokazuje, ze je
v neustalém pohybu, coz vede ke vzniku tzv. tokd. Penéznimi prostiedky se
rozumi penize v pokladné vcetné cenin, penize na uc¢tu a penize na cesté.
Penéznim tokem se rozumi pohyb nejen penéznich prostiedkl, ale také
penéznich ekvivalentl. ,Penéznim ekvivalentem je kratkodoby likvidni majetek,
ktery je snadno smeénitelny za pfedem znamou ¢astku penéznich prostredku, a u
toho majetku se nepfedpokladaji vyznamné zmény hodnoty v ¢ase” (Ryne$, 2017,
s. 304). Za penézni ekvivalenty mohou byt povazovany likvidni obchodovatelné
cenné papiry. Tim padem jakakoliv ¢€innost organizace je tedy objektivnim

predpokladem pro vznik penéznich toku.

Praxe finan¢niho fizeni fika, Zze podnik muze byt ziskovy, ale zarover platebné
neschopny. Proto je nezbytné ve finanénim Ffizeni mit jiny pohled na podnik
pomoci stavu penéznich prostfedku a jejich pohybl. Vykaz CF udava informace
nejen o zpUsobu vytvareni penéznich prostfedkl, ale zaroven o tom, jak ve firmé
byly pouZzity. Zakladem pro uspésné fizeni cash flow podle Zuzaka a Kdnigové
(2009) je:

e znalost faktoru, které cash flow ovliviuji, a schopnost je zvladat;

e planovani cash flow;

e rozhodovani o opatfenich pfi vzniku odchylek proti planu a jejich efektivni a

vCéasna realizace.

1.1 Vyuziti a vyznam vykazu cash flow

Kazda firma by méla znat stav svych penéznich prostiedkl a pravé prehled
o penéznich tocich Fika, kolik penéz podnik vytvofil a jakym zplsobem je pouzil
v pribéhu ucetniho obdobi. Pro manazery €i vlastniky malych firem je tento vykaz

obrazem skute€nosti a Casto navodem pfi jejich rozhodovani.
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V teorii je pfesné feceno, Ze cash flow poskytuje informaci o tom, jak organizace
prostfedky vyprodukovala a jak je pouzila. V praxi se pfehled o penéznich tocich
pouziva nejCastéji pfi hodnoceni platebni schopnosti. Vykaz cash flow tvofi
vyznamnou soucast finan€ni analyzy a slouzi napf. k hodnoceni efektivnosti

investic nebo ke stanoveni trzni ceny podniku.

Podle RynesSe (2017) je uCelem pFehledu o penéznich tocich podat pfehled
zejména o:

e finanCnich a investiCnich procesech za urcité ucetni obdobi v jejich
vzajemné souvislosti, o finanénich zdrojich a jejich vySi a o zplUsobu jejich
uziti;

e finan¢nim stavu podniku, resp. zménach ve financni situaci spole¢nosti za
urcité ucetni obdobi se zaméfrenim na likviditu a solventnost a jejich vyvo;j;

e vlastnich a cizich zdrojich financovani ve vztahu k jednotlivym formam jejich
uziti;

e zméné stavu penéznich prostiedkl jako ukazatell, které méfi likviditu
podniku, tj. dolozeni pfiristki a ubytkl penéznich prostfedk
pretransformovanych na tvorbu financ¢nich zdroju a jejich uziti v souladu se
vSemi zadanymi kritérii a poZadavky, které se k tomu vztahuiji.

Informace ziskané z vykazu cash flow jsou velmi vyznamné. Poskytnuté informace
slouzi nejen pro interni uZivatele, ale i pro externi, jako napfiklad investory a
véfitele, tj. banky ¢i dodavatele. Pomoci cash flow nelze zjistit uCetni zisk, ale Ize
posoudit likviditu podniku, stav firemnich financi a udroven finanéniho Fizeni.
,Hlavnim motivem pFehledu o penéznich tocich jsou pfirlstky a ubytky penéznich
prostfedkl, eventualné penéznich ekvivalentl v navaznosti na ¢innost, na kterou

byly tyto prostfedky vynaloZeny nebo ze které byly ziskany“ (Rynes, 2017, s. 302).

1.1.1 Forma a obsah vykazu cash flow
Vykaz CF zobrazuje pomoci tok( penéznich prostfedki zmény podniku ve
finanéni situaci za dané ucetni obdobi. U&el vykazu cash flow podle Freiberga,
(2009) Ize vidét ve dvou rovinach:

e v roviné deskripce vyvoje finanéni situace podniku v daném obdobi;

e v roviné identifikace pfi€in zmén ve finanéni situaci.
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Deskriptivni funkci vykazu cash flow Ize obecné formulovat jako zfejmy, pfesny a
spravny popis vyvoje likvidity, resp. finan¢ni situace podniku v daném obdobi. V
této funkci pfesahuje vykaz cash flow pfi vhodné konstrukci vyrazné vypovidaci

schopnosti rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

IdentifikaCni funkci vykazu cash flow nelze pfecenit. Nezbytné je védét, Zze vykaz
cash flow midze maximalné indikovat zakladni souvislosti finanéné hospodarskych

procesu podniku.

Vykaz cash flow by mél charakterizovat zmény v likvidité, resp. ve financ¢ni situaci
podniku ve sledovaném obdobi. Existuje obrovské mnozstvi zpusobl popisu
téchto zmén. Kazdopadné by vS8ak mélo jit o transparentni popis umozniujici
identifikovat faktory, které maji vliv na finan¢ni situaci podniku. Pouze tak se stane
vykaz cash flow kvalitnim nastrojem finanéni analyzy umoznujici kontrolu a Fizeni

likvidity podniku.

Freiberg (2009) je pfesvédcen, Zze predpokladem transparentni a ucelové formy a
obsahu vykazu cash flow je respektovani nasledujicich zakladnich pozadavku:

e oddélené vykazovani tvorby vnitfnich finannich zdroji (zisk, odpisy,
rezervy);

e oddélené vykazovani oblasti vnéjSich finanénich zdroju (uvéry, obligace,
emise apod.). Tyto zdroje maji zcela jiny finanéné-hospodaisky charakter
nez vnitfni finan¢ni zdroje. Jejich vySe je ovliviovana predevsSim tfemi
Ciniteli:
= velikosti tvorby vnitfnich zdroju;

» velikosti potfeby finan€nich prostfedkl na investice;
= velikosti stavajici zadluzZenosti, resp. velikosti potfeby financnich
prostfedkl na Uhradu zavazku;

e strukturalizace toku penéznich prostifedkl ve vykazu cash flow podle
lhatovosti;

e strukturalizace toku vykazu cash flow z vlastnického hlediska. Zde mame
na mysli déleni zdroju na cizi a vlastni;

e oddélené sledovani vnitini a vnéjSi oblasti financovani.
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1.2 Clenéni podle éinnosti

Podstatou vykazi o penéznich tocich je vysvétleni zmén v oblasti Ffizeni
penéznich prostfedkll a jejich ekvivalentd b&éhem daného ucetniho obdobi a
poskytnuti informaci o vyvoji finanéni situace spolec¢nosti v ramci tohoto obdobi.
Podle cCeské ucetni legislativy je mozné sledovat tvorbu finanénich zdrojl
oddélené ve tfech zakladnich podnikovych ¢€innostech:

e penézni toky z provozni €innosti;

e penézni toky z investicni €innosti;

e penézni toky z financni €innosti.
Z hlediska analyzy je dllezita otazka, kdo odpovida za kterou oblast. Za provozni
¢innost nesporné odpovida management podniku, zatimco investicni a financni

¢innost patfi spiSe do plsobnosti viastniku.

1.2.1 Cash flow z provozni ¢innosti

Provozni ¢innost obsahuje zakladni vydélecné aktivity a ostatni €innosti podniku,
které nelze zahrnout do investi¢ni nebo finanéni innosti. Jedna se o penézni toky
neboli pfijmy a vydaje spojené s provozem podniku. Patfi sem vysledky hlavni
¢innosti, zmény pohledavek za odbérateli, vyplaty zaméstnancim, zmény dluh(
vuci dodavatelim, zmény zasob apod. Cash flow by z provozni €innosti mélo mit
vzdy kladné znaménko. Pokud je CF zaporné a hospodarsky vysledek je kladny,
znamena to, Ze firma vytvofila zisk napf. prodejem majetku, rozpusténim rezerv
atd., nikoliv vydélavanim penéz z provozni Cinnosti. Je nutné upozornit, ze
vymezeni provozni €innosti pro ucely pfehledu o penéznich tocich neni plné

totozné s vymezenim provozni €innosti u vykazu ziskl a ztrat.

Podle Sedlacka (2011) informace o cash flow z provozni Cinnosti Ize efektivné
vyuzit pro odhady budoucich cash flow podniku. Patfi sem zejména:
e penézni pfijmy ze strany odbératelll za poskytnuté vyrobky, zbozi a sluzby;
e penézni uhrady za prodej nebo postoupeni autorskych prav, licenci, know-
how apod.;
e penézni uhrady za provadéni zprostifedkovatelské Cinnosti;
e penézni vydaje za platby dodavatelim materialu, zbozi a sluzeb vcetné
placenych zaloh, penézni platby zaméstnancim a jejich jménem (socialni

pojisténi atd.);
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e piijmy a vydaje z mimoradné ¢innosti, splatna dar z pfijmu v€etné zaloh;
e pfijaté a vyplacené uroky, pfijaté dividendy, resp. podily na zisku;
e vyplacené dividendy €i podily na zisku v ur€itych pfipadech.
Do této oblasti patfi vSechny penézni toky, které nebyly zahrnuty do investi¢ni a

finanéni cinnosti.

1.2.2 Cash flow z investi¢ni €innosti
Penézni tok z investi¢ni Cinnosti pfedpoklada zejména takzvané investicni vydaje
spojené s nabytim stalych aktiv. Tato oblast obsahuje informace o pofizeni a
prodejich dlouhodobych aktiv a také zahrnuje €innost souvisejici s poskytovanim
avéra, pljéek a vypomoci. Vykazané cash flow z investi¢ni Cinnosti poskytuje
informace o tom, v jaké vySi podnik investuje do dlouhodobych aktiv, ktera jsou
zasadnim faktorem vytvareni a zajisténi budoucich pfijma. Jedna se o nakup
pozemkd, stroju, budov, dopravnich prostfedkd apod. Investi¢ni cash flow ma za
normalnich okolnosti téméf vzdy zaporné znaménko. Je tomu tak proto, Ze
prebytek vyprodukovanych penéz z provozni Cinnosti podnik investuje do svého
budouciho rozvoje. Nicméné podnik také casto pouziva pujéené penize na
investice. Podle Rynese (2017) k penéznim tokim z investi¢ni Cinnosti nalezeji:
e vydaje a pfijmy spojené s pofizenim pozemku, budov a staveb, zafizeni,
inventare a dalSiho dlouhodobého hmotného majetku;
e vydaje a pfijmy spojené s pofizenim podilovych cennych papirt a vklad(
v podnicich s rozhodujicim nebo podstatnym vlivem;
e vydaje a pfijmy souvisejici s platbami za opCni smlouvy, eventualné future
a forward smlouvy, s vyjimkou pfipadl, ve kterych jsou tyto derivaty
vlastnény za ucelem obchodovani s nimi;
e vydaje a pfijmy souvisejici s poskytovanim uveérl, pajcek nebo finanénich
vypomoci spfiznénym osobam;

e penézni uhrady za prodej nehmotného dlouhodobého investiéniho majetku.

1.2.3 Cash flow z finan€ni ¢innosti

Oblast financovani udava informace o zménach ve strukture podnikového kapitalu.
Obecné feceno, podnik ziskava penézni toky zvlastnich zdrojd nebo je
financovan pomoci tfetich osob, napf. banky. Penéznimi toky z finanéni €innosti

se rozumi pfijmy a vydaje penéznich prostfedkl a ekvivalentl, které ovliviiu;ji
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zmény ve velikosti vlastniho kapitalu a cizich pasiv. Patfi sem také emise akcii a
dluhopist, splaceni dluhopist, vyplaceni dividend a podild na zisku. Cash flow
z financovani muze byt kladné a zaporné. Samoziejmé zalezi na transakcich
spole¢nosti v této Cinnosti, napf. jestli si podnik spiSe penize pujcuje nebo naopak

své zavazky splaci.

Jak uvadi Ryne$ (2017) k hlavnim polozkam cash flow z finan¢ni €innosti patfi:
e pfijmy z vydani akcii & podili a dluhopisi s pfednostnim pravem na
vyménu za akcie;
e pfijmy z vydani opc¢nich listq;
e pfijmy z penéznich daru a dotaci do kapitalu;
e prfijmy od akcionaru, resp. spole¢nikl na Uhradu ztraty z minulych let;
e prFijmy souvisejici s pfijatymi tvéry, pujckami a vypomoci;
e vydaje spojené se splacenim pujcenych Castek;

e vydaje souvisejici s vyplatou dividend, resp. podild na zisku.
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2 Charakteristika zpracovavani cash flow ve finanénim rizeni

Z odborné literatury vyplyva, Ze vykazy cash flow na zakladé vlastniho rozhodnuti
podniku mohou byt sestaveny dvéma zpuUsoby, resp. pfimou ¢&i nepfimou
metodou. Zalezi na tom, ze které Cinnosti je cash flow vytvofeno. Sestaveni cash
flow pfimou metodou mezinarodni ucetni standardy povoluji z jakékoliv €innosti,
ale nepfimou metodu povoluji vyuzit pouze v provozni sféfe. Pfi sestavovani

pfehledu o penéznich tocich podniky v praxi vyuzivaji obé metody soucasné.

2.1 Prima metoda

Pfima metoda je zaloZzena na sledovani hlavnich skupin penéznich pfijma a
vydaja v provozni &asti spoleCnosti. Pfi sestaveni cash flow pfimou metodou
bereme v Uvahu ucCty penéznich prostfedkd. Jedna se o uclty, které zachycuji
pohyby penéz. Sledované skute¢né pfijmy a vydaje se rozdéluji do prfedem
vymezenych polozek. Vykaz cash flow je zaloZzen na zménach stavu penéznich
ekvivalentd a penéznich prostfedkl, které jsou zapfi€inény finanéné u&innymi
transakcemi. Jsou to transakce, které ovliviuji vysledek hospodarfeni a zaroven
penézni prostiedky nebo transakce, které méni hodnoty poloZzek v rozvaze.
Podoba vykazu cash flow sestaveného podle pfimé metody je znazornéna na obr.
1. Hlavni vyhodou pfi sestaveni prehledu o penéznich tocich touto metodou je
presnéjsSi vypovidaci schopnost a moznost planovani a odhadovani budouciho
cash flow. Velka nevyhoda této metody spociva v tom, Ze neobjasfiuje pFiCiny
rozdild mezi pfijmy a Cistym ziskem. Velké mnozstvi podnikatelskych subjektl
neni schopno pozorovat v u¢etnim obdobi jednotlivé toky plateb a pouZivaji pro

sestaveni prehledu cash flow nepfimou metodu.

Prijmy Vydaje

Pocatecni stav penéznich prostredku

Obrat Vydaje obdobi Obrat
prijma Prijmy obdobi vydajl

Koneény stav penéznich prostredk

Soucet = Soucet

Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 49.

Obr. 1 Zakladni struktura pfehledu CF (bilan¢ni forma)
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2.2 Nepiima metoda

Tato metoda vychazi ztransformace vysledku hospodafeni pfed uroky a
zdanénim (EBIT) na tok penéz. Hospodarsky vysledek zjistény v podvojném
ucetnictvi se upravuje o zmény polozek rozvahy, které nejsou spojeny s pohybem
o tom, kde penize ubyvaji €i pfibyvaji, a odpovida na otazky, kde a pro¢ se
hospodarsky vysledek li§i od pfijmU a vydaji. Proto se tato metoda v praxi vice
pouziva a sestaveni cash flow nepfimou metodou je mnohem vyhodnéjsi.
Podstatou vykazani penéznich tokl nepfimou metodou je vysledek hospodareni,
ktery podle Rynese, (2017) je upraven o:

e nepenézni operace;

e zmeény stavu zasob;

e pohledavky a zavazky, eventualné kratkodoby finanéni majetek;

e polozky nalezejici do finan¢ni nebo investicni €innosti.

Tab. 1 Nepfimy zptsob vypoctu cash flow

Symbol PoloZka Hodnota
EAT + Cisty zisk
ODP + Odpisy
A ZAS - Zména stavu zasob ]
A POHL - Zména stavu pohledavek ¢ ACPK (bez fin. majetku)
A KZAV + Zména stavu kr. zavazku
CFprov = Cash flow z provozni ¢innosti
A DA - PrirGstek dlouhodobych aktiv (investice)
CFinv = Cash flow z investi¢ni ¢innosti
ABU + Zména stavu bankovnich Gvérd
ANZ + Zména nerozdéleného zisku minulych let
DIV - Dividendy
EA + Emise akcii
ﬂn = Cash flow z finanéni ¢innosti
% = Cash flow celkem = CFgrc,\,+CFi,,\,+CFﬁ_n

Zdroj: DluhoSova a kol., 2010, s. 61.

Podle Knapkové a Pavelkové (2010) pfi posuzovani zmén jednotlivych polozek se
vychazi z téchto zasad:

a) u zmény stavu aktivnich polozek plati: pokud je koneény stav vysSi nez
pocatecni, tato zména se vykazuje zaporné;

b) u zmény stavu pasivnich poloZek plati: pokud je koneCny stav vy$Si nez

pocatecni, tato zména se vykazuje kladné;
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c) pokud se vyluCuji vynosy, toto se zachycuje do pfehledu o penéznich tocich
zaporneé;

d) pokud se vylu€uji naklady, zachycuji se do pfehledu o penéznich tocich kladné.

»,Pokud by ucetni jednotka, ktera sestavuje pfehled o penéznich tocich, vychazela
z hospodarského vysledku za podnik jako celek, je nutno si uvédomit, Ze
mimoradny hospodarsky vysledek je tvofen z pFfevazné vétSiny z operaci
nepenézniho charakteru“ (Ryne$, 2017, s. 303). Znamena to, Ze veSkeré
mimoradné naklady a vynosy nemusi byt do vysledku hospodafeni zahrnuty a do
cash flow by byly zachyceny pouze mimofadné pfijmy a vydaje. ,Nepfima metoda
je pomérné snadna a nenarofna na vstupy. Nedovoluje sice identifikovat
jednotliva salda pfijmd a vydaji, ale poskytuje podrobny pfehled o tvorbé

financnich zdroju a jejich uziti z riznych hledisek” (Sedlacek, 2011, s. 52).

2.3 Ukazatele penéznich toku

,Ukazatele cash flow tvofi vyznamnou soucast systému ukazatell uzivanych
k finan€né hospodarské analyze podniku. Jejich vyznam roste s vyznamem
finan¢nich hledisek v fizeni a analyzy podnikové hospodarské cinnosti“ (Freiberg,
2009, s. 44).

Ukazatele na bazi cash flow poskytuji informaci o vnitfnim stavu financni situace
v oblasti Fizeni provozni c¢innosti podniku. Nezbytné je rozliSovat pfehled
penéznich toku ve formé& vykazi a v podobé ukazatele cash flow. Pomoci
prehledu o penéznich tocich se da zjistit informace o tom, jakym zptusobem podnik
penézni prostfedky vyprodukoval a jak je pouzil, zatimco ukazatele penézZnich

toku vyjadfuji pfesnou informaci o finanéné hospodarském stavu spole¢nosti.

Ukazatele toku Ize pouzit pfi finanéni analyze a pfi hodnoceni ur€itych innosti
podniku. Hlavni zasadou pfece je, ktery ukazatel penézniho toku je potfeba v praxi

vyuzit. Ale to zalezi na u€elu hodnoceni a na potfebach uzivatele informaci.

2.3.1 Obratova rentabilita

,Obratova rentabilita nam udava finanéni efektivitu podnikového hospodafeni,
jedna se o ukazatel finan¢ni rentability obratu. Obrat v tomto ukazateli pfedstavuje

prijmy z bézné Cinnosti podniku® (Rickova, 2010, s. 63).
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CF z provozni ¢innosti
Obratova rentabilita = x 100 (1)
obrat

2.3.2 Cash flow likvidita

Ukazatel méfi schopnost podniku vyuzit vytvofené penézni prostfedky k uhradé
kratkodobych zavazku. CF likvidita je vyjadfena pomérem Cistého penézniho toku

z provozni €innosti a kratkodobymi zavazky.

CF z provozni ¢innosti
Likvidita z CF = (2)
Kratkodobé zavazky

2.3.3 Ukazatel kryti zavazka

»1ento ukazatel méfi schopnost podniku zajistit Uhradu svych celkovych zavazku
prostfednictvim provoznich penéznich tokl. Tento ukazatel muze byt obmeénén
zpusobem, ktery umozfiuje posoudit, zda provozni penézni toky vytvarené
podnikem jsou dostate€né pro uhradu podnikovych dlouhodobych a
stfednédobych dluhu“ (Rynes, 2009, s. 125).

] CF z provozni ¢innosti
Urokove kryti = (3)
Celkové zavazky

2.3.4 Stupen oddluzeni

,Ukazatel je indikatorem racionality finan¢ni politiky podniku. Za rozumnou velikost
ukazatele oddluzenosti byva povazovana hodnota mezi 20 a 30 %. Vétsi
vypovidaci schopnost vSak ma vyvoj tohoto ukazatele v Case, pficemz klesajici
hodnota indikuje rostouci finanéni napjatost finanéni pozice podniku“ (Ric¢kova,
2010, s. 63).

CF z provozni ¢innosti
Stupen oddluzeni = x 100 (4)
Cizi kapital
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2.3.5 Finanéni vyuziti vlastniho kapitalu

,Ukazatel méfi vnitfni finanéni potencial vlastniho kapitalu. Jde o umélou
konstrukci, nebot tvorba cash-flow je dana vykonnosti celého, tedy i ciziho
kapitalu” (Freiberg, 2009, s. 46).

CF z provozni ¢innosti
Fin. vyuZiti vlastniho kapitalu = x 100 (5)
Vlastni kapital
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3 Analyza cash flow vybraného podnikatelského subjektu

Pro potfeby zpracovani analyzy byla zvolena spoleCnost Vodafone Czech
Republic, a.s., coz je jedna z vyznamnych spolecnosti plsobicich v oblasti
poskytovani telekomunikaénich sluzeb v Ceské republice. Podnik poskytuje své

sluzby v 28 zemich péti kontinentl a je druhym nejvétSim operatorem na svété.

® vodafone

Zdroj: (vodafone.cz)

Obr. 2 Logo spole¢nosti

Obchodni firma: Vodafone Czech Republic, a. s.

Sidlo: nameésti Junkovych 2808/2, Stodulky, 155 00 Praha 5
Pravni forma: Akciova spole¢nost

Datum zapisu do OR: 13. srpna 1999

Identifikacni Cislo: 25788001

Spisova znacka: B 6064 vedena u Méstského soudu v Praze

Zakladni kapital: 1470 000 000,- K&

Splaceno: 100 %
Akcie: 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 1470 000 000,- K&

3.1 Zalozeni a charakteristika spole¢nosti

Vodafone Czech Republic, a. s. je pravnicka osoba ve formé akciové spoleCnosti,
ktera byla zapsana do obchodniho rejstfiku vedeného Méstskym soudem v Praze
oddil B, vioZzka 6064 dne 13. srpna 1999 a jeji sidlo je na namésti Junkovych
2808/2, Stodulky, 155 00 Praha 5. Do 27. zafi 2004 byla spole€nost zapsana pod
obchodni firmou Cesky Mobil, a. s. Tohoto data mimofadna valna hromada
spole€nosti rozhodla o zméné obchodni firmy na Oskar Mobil, a. s. a teprve od 1.
unora 2006 obchodni firma ma nazev Vodafone Czech Republic, a. s. SpoleCnost
se zménou své spoleCenské smlouvy podfidila zakonu o obchodnich korporacich

jako celku. Tato zména nabyla uc€innosti dne 19. srpna 2014.
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Hlavnim pfedmétem podnikani spoleCnosti je podnikani v oblasti elektronickych
komunikaci, pfedevsim s vyuzitim vefejné mobilni telefonni sité. Spole¢nost neni

spoleCnikem s neomezenym rucenim v Zadné spolecnosti.

Ugetni zavérky spoleénosti jsou sestaveny k 31. bfeznu a u&etnim obdobim je

hospodarsky rok od 1. dubna do 31. bfezna.

3.2 Penézni toky podniku

Analyza cash flow se zaméfuje pfedevS§im na hodnoceni pfijmid a vydajl
spoleCnosti za urcité obdobi. Pfehled o penézZnich tocich je soucasti ucetni
zaveérky u spole€nosti s povinnym auditem, ktery pfesné ukazuje, v jaké financni
situaci se firma nachazi. Pomoci analyzy cash flow Ize zjistit, jak spole¢nost
hospodafi ve své hlavni Cinnosti, jestli investuje do novych aktiv nebo spise
prodava, jakym zplsobem vyuziva své finance a zda fizeni penéznich tok

spolecCnosti je efektivni, €i ne.

Tab. 2 Prehled celkového cash flow Vodafone Czech Republic, a. s.

Vodafone Czech Republic, a.s 2014 2015 2016
Penézni toky v mil. K€ | v mil. K€ | v mil. Ké

Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2590 2822 5533
Cisty penézni tok z investiéni éinnosti -2627 -2722 -2515
Cisty penézni tok z finanéni éinnosti 44 -45 -3003
Cisté zvyseni penéznich prostredku a
ekvivalentu 7 55 15
Stav penéznich prostredkt a ekvivalent( na
konci roku 85 140 1565

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)

Jak je vidét z tabulky 2, pfehled o celkovych penéZnich tocich akciové spoleCnosti
Vodafone Czech Republic ma hodnoty, které odpovidaji dobrému stavu financni
situace podniku. V celém sledovaném obdobi let 2014—-2016 byl Cisty penézni tok
kladny a kromé toho mél rostouci trend. Penézni toky jednotlivych €innosti maji
v kazdém roce odlisSny vliv na celkovy cash flow. KaZdopadné spolecnost
produkovala vice penéznich prostfedku, nez jich bylo spotfebovano, coz hovofi
o schopnosti podniku Fidit své penézni toky.

Od roku 2014 do roku 2016 celkovy cash flow vzrostl o 70 mil. K¢, které

v v
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2014 a Cinila 85 mil. K&. Vyrazny rozdil mezi pfijmy a vydaiji z provozni ¢innosti byl
zaznamenan v roce 2016, kdy prebytek pfijmd Cinil 5533 mil. K& Vzhledem
ktomu, Ze podniku pfibyva vice penéz, nez ubyva, je podnik schopen

vyprodukované penize investovat.

Béhem celého sledovaného obdobi spoleCnost neustale investovala do novych
stalych aktiv. Proto Cisty penézni tok zinvesti¢ni Cinnosti ve vSech letech byl
zaporny a vyrazné se neliSil. Na konci roku 2014 investice spole¢nosti Cinily
2 651 mil. KE. Nejvétsi vydaje spojené s nabytim stalych aktiv mél podnik v roce
2015 ve vySe 2 724 mil. KE. Za rok 2016 se hodnota polozky Cistého penézniho

toku z investicéni ¢innosti snizila o 207 mil. K¢&.

Pohyby penéznich prostfedkd ve finan¢ni Cinnosti podniku za celé sledované
obdobi ovliviiovaly pouze zmény dlouhodobych a kratkodobych zavazka. Z tabulky
2 je zfejmé, ze hodnoty Cistého penézniho toku z finanéni &innosti mély rizna
znaménka v jednotlivych letech. Béhem roku 2014 podniku vznikl dlouhodoby
zavazek v podobé evidovaného uvéru od spole€nosti Vodafone Investment
Luxemburg S.a.r.L. Kromé toho podnik Cerpal kontokorentni uvér u ,Citibank®.
Kratkodobé zavazky spoleCnost evidovala zejména z obchodnich vztahd. Tim
padem podnik spiSe pujcoval prostfedky na rozvoj, a pravé proto cash flow na
konci roku byl kladny. V nasledujicich dvou letech byla situace opacna. Za roky

2015 a 2016 se celkoveé zavazky podniku snizily o 3 309 mil. K&.
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Zdroj: zpracovani podle vykazu spolec¢nosti z (JUSTICE.CZ)

Obr. 3 Celkovy cash flow Vodafone Czech Republic, a.s.

3.3 Penézni tok z provozni €innosti

Cash flow zprovozni Cc¢innosti podniku umozriuje hodnotit jeho schopnost
vyprodukovat penézni prostiedky a jejich ekvivalenty z provoznich pfijmu.
Zahrnuje penézni toky zhlavni CcCinnosti, ktera je pfedmétem podnikani

spole¢nosti.

Tab. 3 Prehled cash flow z provozni ¢innosti Vodafone Czech Republic, a. s.

Vodafone Czech Republic, a. s. 2014 2015 2016
CF z provozni ¢innosti v mil. K€ | v mil. K€ | v mil. Ké

Ugetni zisk pred zdanénim 382 915 970
Upravy o nepenézni operace 3095 2760 3286
Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho
kapitalu -811 -696 1431
Uroky vyplacené -104 -99 -83
Uroky prijaté 7 5 6
Zaplacena dan z pfijmu za béznou €innost 21 -63 -77
Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2590 2822 5533

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)
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Vypocet Cistého penézniho toku z provozni Cinnosti se Casto povazuje za
nejnarocnéjSi, protoze je nejdalezitéjSim =z hlediska poskytovani informaci
o finanénim stavu podniku. V pfipadé spoleCnosti Vodafone Czech Republic, a. s.
Ize charakterizovat penézni tok z provozni c&innosti jako rostouci. Za celé
sledované obdobi mél podnik kladné penézni toky z hlavni vydéleéné cinnosti.
NejvyraznéjSi vliv na hodnotu penézniho toku v kazdém roce mély upravy o

nepenézni operace.

Pravé v roce 2014 tato polozka zvySuje ucetni zisk pfed zdanénim o 3 095 mil. K&.
Zména stavu nepenéznich sloZzek pracovniho kapitalu je dalSi poloZzkou, ktera také
vyrazné ovlivnila penézni tok v jednotlivych letech. V tomto obdobi snizila HV pfed

zdanénim o 811 mil. K&.

sv s

Rok 2015 byl pro spole¢nost jesté pFiznivéjsim nez predchozi. Cisty pené&zni tok
se zvySil o 232 mil. K&, a to hlavné diky rastu ucetniho zisku o 533 mil. K&.
V tomto roce situace s vlivem polozek Upravy o nepenézni operace a zmény stavu
nepenéznich slozek pracovniho kapitalu na Cisty penézni tok je stejna. Jedinym
rozdilem bylo snizeni jejich hodnot, coz ale zpusobilo navySeni hodnoty Cistého
penézniho toku z provozni Cinnosti. V nasledujicim roce mél podnik nejlepSi
vysledky za sledované obdobi. Provozni CF za rok 2016 vzrostl oproti minulému
roku o vice nez 95 %. Vroce 2016 méla spole¢nost nejvyssi ucCetni zisk pred
zdanénim. Na rozdil od pfedchozich dvou let zmény stavu nepenéznich slozek
pracovniho kapitalu tentokrat zvysily HV pfed zdanénim o 1 431 mil. K&, a zaroven
polozka Upravy o nepenézni operace méla nejvyssi hodnotu ze sledovanych ffi let,
a to 3 286 mil. K¢.

Na zavér hodnoceni Ize oznadit tfi hlavni body, které ovliviiovaly Cisty penézni tok
spole€nosti z provozni cinnosti nejvic: vysledek hospodafeni pfed zdanénim,
Upravy o nepenézni operace a zmeény stavu nepenéznich slozek pracovniho
kapitalu. V kazdém roce podnik dosahoval kladnych hodnot vysledku hospodareni
a kromé toho ho postupné zvySoval. BEhem sledovanych let se hodnota ucetniho
zisku pfed zdanénim zvysila z 382 mil. KE na 970 mil. KE. Nicméné konecny stav
penézniho toku z provozni cCinnosti vS8ak zaleZel na upravach o nepenézni
operace. V roce 2014 narlst hodnoty penézniho toku zpUsobily pfedev§im Upravy
o odpisy stalych aktiv, jejichz hodnota Cinila 2 596 mil. K&. V nasledujicich

obdobich byla situace uplné stejna. V roce 2015 byly odpisy ve vySi 2 485 mil. K&
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a za rok 2016 cinila hodnota odpisu stalych aktiv 2 569 mil. KE. Polozka zmény
stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu méla v obdobi 2014-2015 zaporné
hodnoty, a to pfedeviim z divodu snizeni pohledavek a hodnoty prechodnych
ucta aktiv, zatimco v roce 2016 naopak jejich zména stavu byla ve vysi 1 840 mil.
K¢.

CF z provozni €innosti
Vodafone Czech Republic a.s.
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Zdroj: zpracovani podle vykazu spolec¢nosti z (JUSTICE.CZ)

Obr. 4 Cash flow z provozni ¢innosti Vodafone Czech Republic, a.s.

3.4 Penézni tok z investicni ¢cinnosti

Nazev penézniho toku logicky vychazi z toho, Ze poskytuje informace o investicich
podniku. Investi¢ni ¢innost vSak zahrnuje nejen vydaje s tim spojené, ale i pfijmy.
Proto spole¢nost muze mit jednak zaporny investi¢ni cash flow, jednak kladny.
Tim padem je dulezité pfipomenout, Ze i kdyz penézni tok ztéto Cinnosti je
zaporny, nejedna se o Spatny stav finan¢niho zdravi podniku. Zaporny cash flow
z investi¢ni ¢innosti naopak hovofi o dostate€ném mnozstvi penéznich prostredku

spolecnosti, jinak by neinvestovala.
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Tab. 4 Prehled cash flow z investi¢ni ¢innosti Vodafone Czech Republic, a. s.

Vodafone Czech Republic, a. s. 2014 2015 2016
CF z investi¢ni ¢innosti v mil. K€ | v mil. K€ | v mil. Ké
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -2651 -2724 -2515
Prijmy z prodeje stalych aktiv 24 2 0
Cisty penézni tok z investiéni éinnosti -2627 -2722 -2515

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)

Cisty penézni tok z investiéni &innosti spoleénosti Vodafone Czech Republic, a. s.
za celé sledované obdobi byl zaporny, coz znamenda, Ze spolenost aktivné
investovala do své obnovy a rozvoje. Nejvyraznéjsi vliv na penézni tok z investi¢ni
¢innosti v kazdém roce méla polozka vydaju spojenych s nabytim stalych aktiv.
PFirGstky dlouhodobého hmotného majetku ve vSech letech predstavuji predevsim

investice do telekomunikacnich technologii a jejich rozSifovani.

Béhem ucetniho roku 2014 ziskala spolecnost také dvé telekomunikacéni licence
od Ceského telekomunikaéniho Gfadu. Celkové investice za tento rok &inily
2 651 mil. KE. Nejvyssi investice byly zaznamenany v roce 2015. Oproti minulému
obdobi se zvySily o 73 mil. KE. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv Cinili
2724 mil. KE, a to opét kvlli nakupu dalSich licenci a rozSifovani
telekomunikaénich technologii. V roce 2016 podnik investoval méné nez
v pfedchozich dvou letech, ale tato ¢astka se vyrazné neliSila, a Cinila 2 515 mil.
K¢E.

Dalsi polozZka, ktera ovlivnila investi¢ni cash flow, byla poloZka opacna, a to pfijmy
z prodeje stalych aktiv, které byly vykazany pouze v prvnich dvou letech, ale
nebyly tak vyrazné pro hodnotu cash flow z investi¢ni Cinnosti. V roce 2014 jejich

hodnota €inila 24 mil. K& a za rok 2015 jen 2 mil. K&.
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Obr. 5 Cash flow z investi¢ni ¢innosti Vodafone Czech Republic, a.s.

3.5 Penézni tok z financni ¢innosti

500

V pfipadé analyzy cash flow z finanéni €innosti se jedna o zmény ve struktufe

podnikového kapitalu, které byly zpusobeny pfijmy a vydaji ovliviiujicimi zmény

vlastniho kapitalu a cizich zdroju. Stejné jako penézni tok z investi¢ni Cinnosti,

finan¢ni cash flow muze mit také kladné a zaporné hodnoty, ale mize byt i nulovy.

Samoziejmé zalezi na tom, jaké transakce spolecnost provadi, jakym zplsobem

se rozviji, kolik ma vlastnikd neboli akcionaru apod.

Tab. 5 Prehled cash flow z finan¢ni ¢innosti Vodafone Czech Republic, a. s

Vodafone Czech Republic, a. s. 2014 2015 2016
CF z finanéni €innosti v mil. K€ | v mil. K€ | v mil. Ké
Zména stavu dlouhodobych a kratkodobych
zavazkl® 44 -45 -3003
Cisty penézni tok z finanéni éinnosti 44 -45 -3003

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)

* Z davodu zpFesnéni vykazovani byly v G&etnim obdobi kongicim 31. bfezna 2017 snizeny Naklady pfistich obdobi
0 112 mil. K& (k 31. bfeznu 2016 snizeny o 187 mil. K&), coz predstavuje faktury neuhrazené na konci Ucetniho obdobi,
které vééné Casové souvisi s nasledujicim u¢etnim obdobim. Z tohoto divodu doslo také ke snizeni Zavazk( z obchodnich
vztah(l o 51 mil. K& (k 31. bfeznu 2016 snizeny o 71 mil. K&) a Vydajl pfistich obdobi o 61 mi. K& (k 31. bfeznu 2016
snizeny o 116 mil. K&). Tato Uprava byla provedena v béZném i ve srovnatelném Ucetnim obdobi.
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V obdobi od roku 2014 do roku 2016 mél podnik jak kladny Cisty penézni tok
z finanéni Cinnosti, tak zaporny. V prvnich dvou letech spole¢nost neméla zadné
dlouhodobé zavazky k externim spole¢nostem, ani odlozené dariové zavazky. Za
celé sledované obdobi nebyly zaznamenany Zadné dopady zmén vlastniho
kapitalu. Jedinou polozkou, ktera ovliviovala Cisty penézni tok z financni Cinnosti,

byla zména stavu dlouhodobych a kratkodobych zavazka.

Pouze vroce 2014 tato polozka byla kladna, coz znamena narlst zavazki
v podobé bankovniho uvéru. Od dalSiho roku se situace ve spole¢nosti postupné
ménila. Podnik tedy zacCal splacet své zavazky a vroce 2015 hodnota Cistého
penézniho toku z finan¢ni €innosti byla zaporna a Cinila 45 mil. KE. Za rok 2015 a

2016 se celkové zavazky podniku snizily o 3 309 mil. K&.

CF z finanéni ¢innosti
Vodafone Czech Republic a.s.
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m Cisty penézni tok z finanéni ginnosti  ®Zména stavu dlouhodobych a kratkodobych zavazkd

Zdroj: zpracovani podle vykazu spolec¢nosti z (JUSTICE.CZ)

Obr. 5 Cash flow z finan¢ni ¢innosti Vodafone Czech Republic, a.s.

3.6 Ukazatele na bazi CF

Ukazatelé s vyuzitim cash flow jsou velice ¢asto nastrojem analyzy penézZnich
tokl spole€nosti. Ukazatelé na bazi CF vyjadfuji vztahy mezi penéznimi toky a

poloZzkami v rozvaze a ve vykazu zisku a ztraty. Analyza cash flow pomoci téchto
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ukazateld dokaze poskytnout informace nutné k vytvareni nahledu na financni

situaci ve spolecnosti.

3.6.1 Obratova rentabilita

Tab. 6 Ukazatel obratové rentability Vodafone Czech Republic, a. s.

2014 2015 2016
Vodafone Czech Republic a.s v mil. K€ | v mil. K€ | v mil. Ké
Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2590 2822 5533
Obrat™ 13375 13707 13767
Ukazatel obratové rentability 0,1936 0,2059 0,4019

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)

Ve finanéni analyze je tento ukazatel mozZné vnimat jako ukazatel financni
rentability obratu. Jinymi slovy ocefiuje, zda je podnik schopen produkovat
financni prebytky, které bude potfebovat pro budouci rozvoj v trznim
konkuren¢nim prostfedi. Jak je vidét ztabulky 6, za celé sledované obdobi
hodnoty ukazatele byly kladné. Kromé toho rentabilita obratu méla ristovy
charakter. Bylo to zplsobeno predevsim tim, Ze celkové pfijmy za béznou Cinnost
se ro¢né zvySovaly. Obrat spoleCnosti samoziejmé také narlstal a za tfi roky
celkem vrostl z 13 375 mil. KE na 13 767 mil. K&, coz v procentualnim vyjadreni

predstavuje celkovy narust 2,93 %.

Obecné feCeno, u ukazatelt rentability neni stanovena optimalni hodnota.
Nicméné plati: ¢im je hodnota ukazatele vysSi, tim pro podnik I1épe. V roce 2014
Cinila hodnota tohoto ukazatele 19,36 %. Ze v8ech tfi pozorovanych let tedy byla
nejnizsi. Za obdobi 2015-2016 ale spolecnost jiz dosahla hodnoty 40,19 %, coz
predstavuje navySeni hodnoty o 95,2 %. TakZe lze fict, Ze od roku 2014 do roku

2016 byl podnik schopen vytvaret financni pfebytky z obratového procesu.

* Obratem se v tomto ukazateli rozumi pfijmy za béZnou &innost (polozka vykony a trzby za prodej zbozi).
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3.6.2 Cash flow likvidita

Tab. 7 Ukazatel cash flow likvidity Vodafone Czech Republic, a. s.

2014 2015 2016

Vodafone Czech Republic, a. s. v mil. K¢ | v mil. K¢ | v mil. K¢
Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2590 2822 5533
Kratkodobé zavazky 2987 9857 2630
Ukazatel cash flow likvidity 0,87 0,29 2,10

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)

Pomoci ukazatele cash flow likvidity |ze analyzovat schopnost podniku vyuZit
vytvofené penézni prostfedky k uhradé kratkodobych zavazk(. CF likvidita je
vyjadfena pomérem Cistého penézniho toku z provozni Cinnosti a kratkodobymi
zavazky. Rika, kolik vyprodukovanych penéz je k dispozici na splaceni 1 koruny
kratkodobych zavazku. Podnik mél kladné hodnoty tohoto ukazatele v jednotlivych

letech za celé sledované obdobi.

Na rozdil od rentability se optimum hodnoty ukazatele likvidity pohybuje kolem 1.
Tim padem cash flow likvidita podniku za rok 2014 byla dost vysoka, protoze jeji
hodnota cCinila 0,87. Znamena to, Ze spole€nost byla schopna splacet kratkodobé

zavazky ze svych penéznich toku.

Situace se ale zhorsila béhem roku 2015 a hodnota ukazatele se snizila na 0,29,
coz je pomeérné nizké. To se stalo kvuli vyuziti kontokorentniho uvéru, a to také
potvrzuje zména hodnoty polozky kratkodobych zavazku, ktera predstavuje

navySeni o 6 870 mil. K¢.

Nicméné v roce 2016 spoleCnost nejenZze dodrzela doporu¢enou hodnotu cash
flow likvidity, ale vyznamné ji i pfesahla. Za sledované obdobi to byla nejvyse
dosazena hodnota, ktera Cinila 2,1, coz pro spole¢nost urcité pfedstavuje uspéch

a hovofi o efektivnim Fizeni penéznich toka.
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3.6.3 Stupen oddluzeni

Tab. 8 Ukazatel stupné oddluzeni Vodafone Czech Republic, a. s.

2014 2015 2016
Vodafone Czech Republic, a. s. v mil. K¢ | v mil. K¢ | v mil. K¢
Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2590 2822 5533
Cizi zdroje 13365 13216 10357
Stupen oddluzeni 19,38 % | 21,35% | 53,42 %

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)

Ukazatel stupné oddluzeni vyjadfuje pomér Cistého cash flow z hlavni &innosti
podniku a cizich zdroju. Jinymi slovy, pomoci tohoto ukazatele Ize posoudit, v jaké
mife je spoleCnost schopna pokryt cizi kapitdl svymi vytvofenymi penéznimi

prostfedky.

Ze vSech sledovanych let nemél podnik Zadnou zapornou hodnotu. Kromé toho
spole¢nost dodrzovala optimum tohoto ukazatele béhem poslednich dvou let.
Optimalni je situace, kdy hodnota ukazatele je vysSi nez 20 %. Vyvoj ukazatele

stupné oddluzeni se da povazovat za rostouci.

v v

Castka cizich zdroji0 zaznamenana vroce 2015. Pravé proto vtomto roce
nedosahl podnik doporu¢ovanou hranici, ale pohyboval se kolem ni na urovni
19,38 %.

Od dalSiho roku hodnota ukazatele za¢ala pomalu narustat. Bylo to zpusobeno
tim, Ze Cisty penézni tok z provozni Cinnosti se ro¢né zvySoval a zaroven podnik
splacel své zavazky. NejvysSSi hodnota byla dosazena vroce 2016 a Cinila

53,42 %, coz bylo pro podnik velmi pFiznivé.
3.6.4 Kryti zavazku

Tab. 9 Ukazatel kryti zavazku Vodafone Czech Republic, a. s.

2014 2015 2016

Vodafone Czech Republic, a. s. v mil. K¢ | v mil. K¢ | v mil. K¢
Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2590 2822 5533
Celkové zavazky 12987 12857 9630
Ukazatel kryti zavazku 0,20 0,22 0,57

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)
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Ukazatel kryti zavazkl v podstaté posuzuje totéz, co ukazatel stupné oddluzeni,
nezahrnuje pouze polozku rezerv. Pravé z toho divodu jsou zde hodnoty o néco
vy$si, ale jak bylo zjisténo z hodnoceni pfedchoziho ukazatele, podnik byl
schopen pokryvat cizi kapital svymi vytvofenymi penéznimi prostfedky.
Samoziejmé v pfipadé kryti zavazku je situace obdobna. Spole¢nost dokazala ve

vSech sledovanych letech dodrZzovat doporu¢enou hodnotu tohoto ukazatele.

3.6.5 Financni rentabilita VK

Tab. 10 Ukazatel financni rentability vlastniho kapitdalu Vodafone Czech Republic, a. s.

2014 2015 2016

Vodafone Czech Republic, a. s. v mil. K¢ | v mil. K¢ | v mil. K¢
Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2590 2822 5533
Vlastni kapital 3924 4580 5325
Financni rentabilita VK 0,66 0,62 1,04

Zdroj: zpracovani podle vykazu spole¢nosti (JUSTICE.CZ)

Ukazatel financni rentability VK je vyjadfen pomérem CcCistého penézniho toku
z provozni ¢innosti a vlastnim kapitalem. Z ndzvu ukazatele je patrné, Ze hodnoti
finan¢ni potencial vlastniho kapitalu spole€nosti neboli schopnost vyprodukovat
prostfedky z vlastni €innosti nutné k vyplaceni dividend ¢&i podilu na zisku. Jak uz
bylo uvedeno, ¢im je hodnota ukazatele rentability vy$si, tim pro podnik lépe.
V daném pfipadé analyzovany podnik vykazal velmi dobré vysledky za celé
obdobi 2014-2016.

Zamérem vSech vypocitanych ukazatelll bylo prozkoumat schopnost spole¢nosti
Vodafone Czech Republic, a. s. vytvaret prebytek penéznich prostfedkl a jejich
ekvivalentl ze své hlavni Cinnosti, jichz bude pouzivat na osobni rozvoj, splaceni
zavazkl, na vyplaty vucéi svym akcionafm nebo podild na zisku apod. Je
zbyte€né popisovat zmény hodnot tohoto ukazatele v jednotlivych letech, kdyz je

zfejmé, Ze podnik ve sledovaném obdobi své penézni toky fidil efektivné.
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4 Vyhodnoceni vysledki analyzy a navrhy na zlepseni

4.1 Vyhodnoceni vysledktl analyzy

Analyza penéznich toku spole€nosti Vodafone Czech Republic, a. s. za obdobi
2014-2016 dovolila prozkoumat jejich vyvoj, ktery lze na zakladé vysledk
povazovat za rostouci. Nicméné jako kazda organizace, také zkoumany podnik
mél nejlepsSi a nejhorsi obdobi z hlediska ziskovosti. Jelikoz v celém sledovaném
obdobi Ize pozorovat tendence ristu cash flow spole¢nosti, logicky vychazi, ze
prirGstek penéznich prostifedkl a ekvivalentld cinil 7 mil. K&, coz zpUsobilo
navySeni kone¢ného stavu penéznich prostfedkl a ekvivalentl a jejich hodnota na
konci roku €inila 85 mil. KE. Nejvétsi objem penéz byl zaznamenan u provozniho
cash flow. Pfijmy z hlavni Cinnosti podniku pfevysily vydaje o 2 590 mil. KC.
NejvyraznéjSi vliv na hodnotu penézniho toku v kazdém roce mély upravy o
nepenézni operace. Vroce 2014 pravé tato polozka zvySila ucetni zisk pred
zdanénim o 3 095 mil. KE. Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu
jsou dalSi polozkou, ktera také vyrazné ovlivnila penézni tok v jednotlivych letech.
V tomto obdobi snizila HV pfed zdanénim o 811 mil. KE. Konecny stav penézniho
toku z provozni cinnosti vSak zalezel na upravach o nepenézni operace. Za rok
2014 narust hodnoty penézniho toku zpUsobily pfedevSim Upravy o odpisy stalych
aktiv, jejichz hodnota Cinila 2 596 mil. KE. PoloZzka zmény stavu nepenézZnich
slozek pracovniho kapitalu méla v obdobi 2014-2015 zaporné hodnoty, a to
predev§im z duvodu snizeni pohledavek a hodnoty prechodnych ucta aktiv.
Druhou poloZzkou vyznamné ovliviujici celkovy stav cash flow byla polozka
penézniho toku zinvestiéni c¢innosti, coZz znamena, Ze spole¢nost aktivné
investovala do své obnovy a rozvoje. Béhem ucetniho roku 2014 ziskala
spole¢nost dvé telekomunikaéni licence od Ceského telekomunika&niho Gfadu.
V roce 2014 spoleénost investovala do dlouhodobych aktiv 2 651 mil. K&. Cisty
penézni tok z finan¢ni innosti za rok 2014 byl kladny, protoze spole¢nost Cerpala

bankovni uvér, coz zplsobilo navyseni hodnoty zavazka.

V nasledujicim roce spole¢nost dosahla vyssich vysledk( hospodareni a vyuziti
svych penéznich tok(. Hodnota polozky Cistého zvySeni penéznich prostfedkl a

ekvivalentd vzrostla o 48 mil. K& Spole¢nosti se podafilo zvySit objem trzeb
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béhem roku 2015, coz v dlisledku zpUsobilo dosazeni vy$Siho zisku, ktery se
oproti minulému obdobi zvysil o 378 mil. K&. Ugetni zisk pfed zdanénim &inil 915
mil. K& Doslo ke sniZzeni hodnot poloZek upravenych o nepenézni operace a
zmeény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu, coz ale v souctu zpusobilo
zvyseni Cistého penézniho toku. Penézni tok z provozni Cinnosti zase vykazuje
kladnou hodnotu ve vysi 2 822 mil. KE. V roce 2015 byly za celé sledované obdobi
zaznamenany nejvyssSi investice. NejvyraznéjSi vliv na penézni tok z investicni
¢innosti v kazdém roce méla polozka vydaju spojenych s nabytim stalych aktiv.
PFirGstky dlouhodobého hmotného majetku ve vSech letech predstavuji predevsim
investice do telekomunikacnich technologii a jejich rozsifovani. Investi¢ni vydaje
se oproti minulému obdobi zvysily o 73 mil. KE. Jejich hodnota vzrostla z 2 651
mil. K& na 2 724 mil. K&, coz hovofi o dobrém stavu spolec€nosti a jeji schopnosti
generovat dostatek penéznich prostfedkl. DalSi polozkou, ktera ovlivnila penézni
tok z investi€ni Cinnosti, byly pfijmy z prodeje stalych aktiv, které byly vykazany
pouze v prvnich dvou letech, ale nebyly tak vyrazné pro hodnotu cash flow z
investicni Cinnosti. V roce 2015 jejich hodnota €inila pouze 2 mil. K& Hodnota
finan€niho cash flow byla zaporna, protoze podnik zacCal splacet své zavazky a

v roce 2015 hodnota Cistého penézniho toku z finanéni ¢innosti Cinila 45 mil. K.

Z vysledku analyzy cash flow je zfejmé, Ze nejlepSim z hlediska hospodareni pro
spoleénost byl posledni sledovany rok 2016. Cisté zvySeni penéZnich prostfedk a
ekvivalentd bylo vykazano ve vysi 15 mil. K&, coz je o 40 mil. KE méné oproti
predchozimu roku. Nicméné konecny stav penéznich prostfedkl a ekvivalentl na
konci roku se zvysil ze 140 mil. KE na 155 mil. K& Hodnota Cistého penézniho
toku z provozni Cinnosti predstavuje nejvétSi objem vyprodukovanych penéz ve
vySi 5533 mil. KE za celé sledované obdobi. Vroce 2016 méla spolecnost
nejvyssi ucetni zisk pfed zdanénim. Na rozdil od pfedchozich dvou let zmény
stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu tentokrat zvySily HV pfed zdanénim
01431 mil. KE a zaroven polozka upravy o nepenézni operace méla nejvyssi
hodnotu ze sledovanych tfi let ve vySi 3 286 mil. KE. V roce 2016 podnik investoval
méné nez v pfedchozich dvou letech, ale ta ¢astka se vyrazné neliSila a Cinila
2515 mil. K& Na rozdil od pfedchozich let spole¢nost neméla Zadné pfijmy

z prodeje stalych aktiv. Jelikoz podnik zacal splacet své zavazky jesté
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v pfedchozim roce, hodnota Cistého penézniho toku z investi¢ni €innosti je dosud

zaporna. Za rok 2015 a 2016 se celkové zavazky podniku snizily o 3 309 mil. K&.

PFi analyze ukazatelll na bazi CF bylo zjisténo, ze za celé sledované obdobi byly
hodnoty ukazatell kladné. Ukazatel obratové rentability se postupné zvySoval, coz
je zfejmé, protoze spolecnost méla rostouci vyvoj. Obrat spole¢nosti samoziejmé
také narlstal a za tfi roky celkem vrostl z 13 375 mil. K& na 13 767 mil, K¢, coz
v procentualnim vyjadfeni predstavuje celkovy narust o 2,93 %. Hodnota
ukazatele CF likvidity podniku se pohybovala kolem optima, kromé roku 2015. To
se stalo kvudli vyuziti kontokorentniho uUvéru, a to také potvrzuje zména hodnoty
polozky kratkodobych zavazkl, ktera predstavuje navySeni o 6 870 mil. KC.
Nicméné béhem roku 2016 podnik nejenze dodrzel doporuCenou hodnotu, ale
vyznamné ji i pfesahl diky zvySeni HV. Ukazatele stupné oddluzeni a kryti
zavazkl také nevykazaly zadnou zapornou hodnotu, za celé sledované obdobi
naopak mély rostouci trend. Nejlepsi vysledky spole¢nost méla v roce 2016, kdy
dokazala pokryt cizi kapital vlastnimi vyprodukovanymi prostfedky ve vysSi
53,42 %. Podnik také vykazal velmi dobré vysledky ukazatele financni rentability
vlastniho kapitalu za celé obdobi 2014-2016, coz vypovida o schopnosti firmy

generovat penize z vlastni €innosti nutné k vyplaceni dividend Ci podilu na zisku.

4.2 Navrhy na zlepSeni

Pfehled o penéznich tocich poskytuje informace o skutenych penézich, které
podnik vyuziva. Pomoci cash flow je mozné vidét, jakym zpusobem podnik penize
ziskal, a jakym zplsobem je vyuzil za urcité obdobi. Jako externim uzivatelim
cash flow udava prehled o kazdé cinnosti podniku a ukazuje, ktera z nich
zpusobila pfibyvani penéznich prostfedkl, nebo naopak ubyvani. Podle toho pak
Ize provést analyzu jednotlivych pfijmovych a vydajovych poloZzek a zjistit, jestli
nekteré z nich ovliviiuji hospodarsky vysledek nejhdf. Také u pfijmovych polozek
se muze podnik zamyslet nad moznosti jejich zvySeni nebo zajisténi uplné nového
zdroje pfijmu. Vykony a trzby za prodané sluzby jsou nejvyraznéjSimi polozkami
pfijm0, které vychazeji z hlavni ¢innosti podniku a nasledné se objevuji v
provoznim cash flow. Jelikoz se jedna o pfehled penéznich tok(, za pfijem se tady
povaZzuje pouze Cast trzeb, ktera byla jiZ uhrazena, nikoliv celkovy objem. Trzby, z
nichz penize je$té nejsou na uctu, resp. v pokladné, jsou vykazany ve formé

pohledavek. Polozky vydaji zahrnuji prfedevSim nakup aktiv potfebnych k
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provozovani hlavni &innosti. Patfi sem investiCni vydaje: nakup stroja, budov,
licenci apod. Dale se jedna o vydaje spojené s uUhradou nakladu, jako platba
zameéstnancim, platba bankam, vyplaty dividend nebo podilu na zisku atd. Pro
efektivni Fizeni penéznich tokl je nezbytné sledovat vSechny polozky, které
zpusobuji pohyb penéznich prostfedkl a Fidit penézni toky tak, aby byla firma
schopna generovat prebytek penéz potfebnych na svij rozvoj a posilovani své

pozice na trhu.

Pfedtim, nez bude mozné navrhnout varianty na zlepSeni souasného stavu v
oblasti fizeni penéznich tok(l Vodafone Czech Republic, a. s., je nezbytné znat
faktory ovliviiujici zvySeni Ci sniZeni penézniho toku spoleénosti. Podle toho je
nasledné mozné zameéfit se na slabé stranky podniku nebo na nejhorsi hodnoty
ukazateld. V nasem pfipadé spoleCnost neméla zadné problémy s fizenim
penéznich toku, ani nepfiznivé vysledky zkoumanych ukazatell za sledované
obdobi 2014-2016. Tim padem je zasadni otazkou, jakym zpusobem lze zajistit
dal$i rust cash flow do budoucna. Proto je potfebné podivat se na vSechny
moznosti vedouci ke zlepSeni sou¢asného stavu v oblasti fizeni penéznich toku a

zvolit nejvhodnéjsi feSeni pro Vodafone Czech Republic, a. s.

Chce-li spole¢nost dosahnout jesté lepSich vysledkld cash flow, logicky se musi
snazit o zvySovani salda penéznich tok(. Literatura uvadi rGzné zpusoby
zvySovani cash flow:

e zvySeni trzby hlavné vydéle¢nou €innosti;

e ziskani dalSiho uvéru, resp. vyhodnych podminek pujcky;

e zajiSténi v€asné platby od odbératel(;

e optimalizace zasob;

e snizeni rezijnich nakladu;

e prodej pohledavek faktoringové spolecnosti.
Z vySe uvedenych moznosti jsou pro spole¢nost Vodafone Czech Republic, a. s.
nejvhodnéjsi prvni tfi, pravé proto by jim firma méla vénovat pozornost. Co se tyce
zasob, pro analyzovany podnik to neni tak dullezité, protoze poskytuje prodej
sluzeb. Tato varianta bude zajimava spiSe u vyrobnich podnikd. Snizeni rezijnich
nakladi a prodej pohledavek Ize odnést k jednorazovému jednani, které v

disledku muze zpulsobit zvySeni penéznich toku, ale ne vzdycky. Podle nazoru
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autora prace jsou prvni tfi moznosti nejpfinosnéjsi pro tak velkou spolecnost, jako

je Vodafone Czech Republic, a. s.

Vyssiho stavu penéznich tokl lze dosahnout zménou ceny a mnozstvi
poskytovanych sluzeb a vyrobk(. NejCastéjSi varianta je spojena se zvySenim
ceny produktd, které podnik nabizi. ZvySeni ceny vede ke snizeni nakladl pfi
stavajicich cenach, zpusobuje tedy narlist hodnoty trzeb, a v disledku i penéznich
tokl. Ale se zvySenim cen existuje riziko ztraty klientl, coz je logické. Nicméné
spole€nost Vodafone Czech Republic, a. s. je konkurenceschopna a ma pevnou

pozici na trhu, proto by se mohla zamyslet nad danou variantou.

Nasledujici moznosti je ziskani nového uvéru za vhodnych podminek. Nejde o to,
Ze spolecnost ma nevyhodné puljéené penize, jen o moznost poskytovani dalSiho
uvéru a zaroven zvySeni souCasného stavu penéznich prostfedkd. PFi spravném
vyuzivani cizich zdroji dochazi k narustu aktiv, které jsou predpokladem pro

vytvareni a zajisténi budoucich pfijmU, coz zase pozitivné ovlivni penézni tok.

Ke zvySeni penéznich toki mohou byt také provedeny zmény v oblasti fizeni
pohledavek podniku. Vodafone Czech Republic, a.s. méla za celé sledované
obdobi dobu inkasa pohledavek delSi nez 120 dnl. Postupné se hodnota polozky
pohledavek béhem kazdého roku sniZzovala, nicméné poloZzka pohledavek
z obchodnich stykd vzdy méla nejvétsi podil na obézném majetku. Takze jednou
z moznosti zvySeni cash flow jsou predbézna opatfeni vedouci k pfevodu
pohledavek na penézni prostfedky. Tim padem se samoziejmé zvySi stav

finanéniho majetku, coz zplsobi navysSeni hodnoty penézniho toku.
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Zaver

Kazdy podnik by urcité chtél dosahovat co nejlepsSich vysledki hospodareni a
efektivné vyuzivat svlj potencial za ucelem budouciho rozvoje. Aby spole¢nost
byla ziskova, musi byt nejen schopna generovat potfebné mnozZstvi penéz, ale
spravné je uzivat. Pfehled o penéZnich tocich je finanénim vykazem, ktery
zobrazuje zdroje penéznich prostfedki a penéznich ekvivalentl a jejich pohyby.
Vykaz CF udava informace nejen o zplUsobu vytvareni penéznich prostiedkd, ale
zaroven o tom, jak ve firmé byly pouzity. Efektivni Fizeni penéznich toku je

zakladem pro uspésné podnikani.

Cilem bakalarské prace bylo provést analyzu penéznich tok( spole€nosti
Vodafone Czech Republic, a. s. a na zakladé teoretickych vychodisek zhodnotit
jeji finanéni stav v obdobi let 2014 az 2016. Navazujicim cilem pak bylo navrhnout
feSeni vedouci ke zlepSeni souCasného stavu v oblasti fizeni penéznich tokd.
Analyzovana spolecnost je jednou z vyznamnych spolecnosti pisobicich v oblasti
poskytovani telekomunikaénich sluzeb v Ceské republice. Zakladnim zdrojem
informaci pro analyzu cash flow byly materialy poskytnuté spole¢nosti Vodafone

Czech Republic, a. s., pfedevsim vyro€ni zpravy a ucetni vykazy.

Teoreticka ¢ast byla vénovana zakladnim informacim o cash flow a charakteristice
penéznich tokd. Na zacatku byly definovany hlavni pojmy v oblasti penéznich tok
a struktura jejich fizeni. Dale byly vydéleny jednotlivé Cinnosti, ze kterych podniku
penézni toky vznikaji, a popsany jednotlivé metody zpracovani cash flow. Posledni

kapitola se zaméfovala na ukazatele s vyuzitim cash flow spole¢nosti.

Prakticka Cast bakalarské prace se sklada ze dvou kapitol. Prvni kapitola byla
zaméfena na charakteristiku vybrané spoleCnosti a nasledné na provedeni
analyzy jejich penéznich tokl v obdobi 2014-2016. Bé&hem analyzy byly
zhodnoceny jednotlivé penézni toky =ze tfi zakladnich cinnosti a vypocteny
zakladni ukazatele na bazi cash flow slouzici k posouzeni vysledkl spole€nosti za
sledované obdobi. Druha kapitola byla zaméfena na shrnuti vysledkd provedené
analyzy a navrh feSeni vedouci ke zlepSeni sou€asného stavu v oblasti fizeni

penéznich tokd.

Z vysledka analyzy vyplyva, Ze spole€nost Vodafone Czech Republic, a. s.

efektivné fidila své penézni toky. Analyza jednotlivych cash flow ukazala na jejich
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meziroCni rust, coz potvrzuji hodnoty vysledk(l hospodareni za sledované obdobi,
které se také postupné navySovaly. Spole¢nost méla rostouci trend v oblasti trzeb
a pfijmy vzdy prevySovaly vydaje, proto cash flow z provozni €innosti za jednotliva
obdobi byl kladny. Investi¢ni €innost podniku Ize povazovat za aktivni, protoze
firma kazdy rok investovala do stalych aktiv formou nakupu telekomunikacnich
licenci. Z toho ddvodu byl investi¢éni cash flow zaporny a vyrazné se neménil.
Pouze vyvoj finan¢niho cash flow byl kolisavy a hodnoty toku byly jak kladné, tak
zaporné. Cisty penézni tok z finanéni &innosti za rok 2014 byl kladny, protoZe
spole¢nost Cerpala bankovni Gvér, coz zpUsobilo navySeni hodnoty zavazkd.
V nasledujicich dvou letech hodnota finanéniho cash flow byla zaporna, protoze
podnik zacal splacet své zavazky. Za rok 2015 a 2016 se celkové zavazky

podniku snizily o 3 309 mil. K&.

Celkovy vyvoj penéznich toku spoleCnosti Vodafone Czech Republic, a. s. za
sledované obdobi 2014 az 2016 byl rostouci. Aby firma nadale zlepSovala své
vysledky, bylo navrzeno nékolik moznosti zvySovani cash flow. Hlavni doporuceni
se tykalo oblasti fizeni pohledavek. Vodafone Czech Republic, a. s. méla za celé
sledované obdobi dobu inkasa pohledavek del§i nez 120 dnu. Neuhrazené faktury
ze strany odbératell snizuji hodnotu finanéniho majetku. Pokud by doslo

k pfevodu pohledavek na penézni prostfedky, zvysil by se penézni tok podniku.
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Priloha ¢. 1 Rozvaha spoleénosti Vodafone Czech Republic, a. s.

za léta 2014-2015

Firma: Vodafone Czech Republic a.s.

Identifikaénl &islo: 25788001

Pravni forma: Akciova spoleénost

Predmét podnikani: Poskytovani telekomunikaénich sluzeb
Rozvahovy den: 31. bfezna 2016

Datum sestaveni oZetni zavérky: 30. ervna 2016

ROZVAHA
(v milionech K¢&)
Oznacenl AKTIVA 31.3.2016 31.3.2015
Brutto Korekce Netto Netto
a b 1 2 3 4
E AKTIVA CELKEM 42 282 - 23484 18 798 17 919
B. Dlouhodoby majetek 34 647 - 22 493 12 154 11 732
8. Dlouhodoby nehmotny majetek 17 571 - 9399 8 172 7 951]
B. L 1. [Software 10 519 - 7044 3 475 3421
2. |Ocenitelna prava 6 360 - 2355 4 005 4 386
3. Nedokoneenﬁ’ dlouhodoby nehmotny majetek 342 o 342 144
4. Poskytnut lohy na dlouhodoby nehmotny 350 0 350 o
B. 0 Diouhodoby hmotny majetek 17 076 - 13094 3 982 3 781
B. 1. 1. |Pozemky 1 0 1 1
2. |Stavby 7 766 - 7252 514 567
Samostatné hmotné movité vé&ci a soubory
3. hmetnych movitgch viscl 8933 - 5842 3091 2 856
4. [Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 376 4] 376 357
C. Obé2na aktiva 6 380 - 991 5 399 5 233)
C. L | Zasoby 160 - 18] 142 143]
C. I 1. [ZboZi 160 - 18 142 143
Cc. I {Diouhodobé pohledavky 374 0 374 495
C. Il. 1. [Dlouhodobé poskytnuté zélohy 23 0 23 2
2. |[Jiné pohledévky 69 0 69 61
3. {OdloZenéa dafiova pohledavka 282 0 282 408
C. . | Kratkodobé pohledavky 5 716 - 973 4 743 4 510
C. . 1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 2 092 - 973 1118 952
2. |Pohledéavky za spole&niky 30 0 30 37
3. |Stat - dafiové pohledavky 18 O 18 91
4. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 6 0 € 21
5. |Dohadné Géty aktivn! 688 0 688 652
6. |Jiné pohledavky 2882 0 2 882 2757
C. . Kratkodoby finanéni majetek 140 0 140 85
C. V. 1. |Penize 1 0 1 1
2. |Uéty v bankach 139 [0} 139 84
D. L [Casové rozileni 1245 (1) 1245 954
D. I 1. |Nakiady p#istich obdobl 1245 0] 1245 954
Oznacenl PASIVA 31.3.2016 31.3.2015
a b 5 6
LPASIVA CELKEM 18 798 17 918
Al Viastni kapital 4 580 3 924
A, L Zakladni kapital 1 470 1 47C
A1 1 Zakladni kapital 1470 147C
A L. Fondy ze zisku o 294
A. lll. 1. |Rezervni fond O 294
L ysledek hos; 2 456 1 884
2 456 1 884
654 27€
13 216 13 365
359 378
- 359 78
|Dlouhodob6 zavazky 3 000 00
1. |Jiné zavazky 3 000 000
Kratkodobé zav. 9 854 39
1. |Z&vazky z obchodnich vztah(a 1728 82
2. ’Ztvazk; ke s;Ieénndjm 1 18
3. {[Zavazky k zamé&stnancim [=5 70
4. |Zavazky ze socidlniho zabezpe&eni a zdravotniho pojisténi 3 35
5. |Stat - dafiové zavazky a dotace 47 20
6. |Kratkodobé pfijaté zalohy 37 38
7. |Dohadné ucty pasivni 926 975
8. |Jiné zavazky 7 000 0
B. V. Bankovni dvéry a vypomoci 3 48
B. IvV. 1 Kratkodobé bankovni Gveéry 3 4t
R E Casové rozliSeni 1 002 ©3(
C. 1. [Vydaje pfistich obdobi 827 460
2. |Vynosy piiStich obdobl 175] 170
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Priloha €. 2 Rozvaha spole¢nosti Vodafone Czech Republic, a. s.

za léta 2015-2016

Frma: Voddone Czech Repyblicas

identifik adni Ssloc 25788001

Préwni forma Akciovs spolednost

Predmét podnidn - Poskytovinl teldomuniadnich suZet
Rozvehowyden: 31 _bfena2017

Detumn sestaveni Udernf zéwlrcy: 28 cervna 2017

ROZVAHA
(v milionech Ke)
Qznaten! AHTIVA 3132017 3132016
Brutto Korekce Netio Netto
a b 1 3 4
41 16 3
19 12
8 I P
B I 2 enitelnd 18370 7590 7
21 ftware 11567 3531 3475
2 Ostatni ocenteins préva 6803 4059 4005
B L S e 282 o 282| 692
S. 0 O] 0 350
5 282 0| 282 342
{52 1] - a7, 3
7926 -7332 594 515,
1
7925 7 332 563 514
9624 6438 3186, 091
327 ;I 327 376
327 0 327 376
3 29 -]
1 A 1
137 -17, 20 142
157 7 20 42
ELT| iﬁi 2709 1
335 -7 3 37
4. 244 0 zaul 282
5 9 -7 84| 92
S. 2. [Diouhodobé possymute zaohy 27 0 27 23
S. 4. Pné pohledivky 64 -7 57 69
C. 1. 2 Kra 3352 -571 2381 4 14%
2. 1. eddviy 2 obchodnich vztahd 2097 57 1126 119
2 2 hledaviy - cvadagd a hdic osoba 615 0| 613 2 BB1
2 4 Po! - ostatni 642| [] 642 7
4 1. edivicy 28 spolednioy 0 0 0 30
4. 3. [Stat- dxiove pohledaviey 0 0 0 18|
4. 4. |Hréthodobé poskytnuté zilohy 4 0 4 6|
4. 5. [Dohadn® Gty akthni 637 0 637 £88
4. 6 [ling ponledaviy 1 0 1 1
T [Pty | E— e
C I 1. Pendzni prostiedioy v pokladné 1 0 1 1
2. PendZni prostiedisy Na GEtech 154 o] 154 130,
P—W 1261 !I 1261 1
D. 1. Naxlagy piistich cbdobé 1261 0 1261 1
3132017 3132016
5 6
4
14
470 470
1
3110 2456
10 13
93| 0
654
3 1
4
7 000 E
6 [l
2 ¢ 3
3 105 37
4 7556 7657
6. 0 7000
y 963 1089
a. 0 16!
8. 73 65,
3 35 35
8 13 a7
8 773 526
E q
333 711
2 | 173]
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Priloha €. 3 Vykaz zisku a ztraty spoleénosti Vodafone Czech

Republic, a. s. za léta 2014-2015

Firma: Vodafone Czech Republic a.s.

Identifikaéni &islo: 25788001

Pravni forma: Akciové spoleénost

Predmét podnikani: Poskytovani telekomunika&nich sluzeb
Rozvahovy den: 31. biezna 2016

Datum sestavenli Géetnl zavérky: 30. dervna 2016

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
(v milionech K¢&)
Oznadeni TEXT Rok konéici
31.3.2016 31.3.2015
a b 1 2

l. Tr2by za prodej zboZi 780 886

A. Néklady vynaloZené na prodané zbo2i 1275 1296
+ Obchodni marze - 495 - 410

. vkon 12 927 12 489

Il. 1. [TrZby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 12 750 12 322

2. |Aktivace 177 167

B. Vykonové spotfeba 7 421 7 324
B. 1. |Spotfeba materidlu a energie 355 368
2. [Sluzby 7 066 6 956

+ |PAidana hodnota 5011 4755

C. Osobni nakl 1608 1 620
C. 1. |Mzdové naklady 1195 1186
2. |Néklady na sociinl zabezpe&enl a zdravotnl poji§téni 367 373

| 3. |Sociélni naklady 46 61
D. Dané a poplatky 1 0
E Odpisy diouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2 485 2 596
il Tr2by z prodeje dlouhodobého majetku a materiiu 2 24
Il._1. |Tr2by z prodeje dlouhodobého majetku 2 24

F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 43 65
F. 1. |ZUstatkové cena prodaného dlouhodobého maijetku 43 65
G Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich 83 133

. nékiad(

V. Ostatnf provozni vynosy 374 461

H. Ostatni provozni néklady 99 284
= Provozni vysledek hospodateni 1068 542

X. | Vynosavé droky 6 7

N. Nékladové roky 99 104
XI. Ostatnl finan&nl vynosy 2 72

0. Ostatni finan&ni naklady 62 135
2 Finantni vysiedek hospodareni - 153 - 160

Q. Dail z pfliml za béznou &innost 261 106
Q. 1. |-splatna 135 71
2. | -odloZend 126 35

= Vysledek hospodafeni za bé2nou &innost 654 276
[ Vysledek hospodadeni za tiéetni obdobi 654 276|

ey Vysiedek hospodateni pfed zdanénim 915 382
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Priloha €. 4 Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Vodafone Czech
Republic, a. s. za l1éta 2015-2016

Frma:Vodalone Czech Republic a s

|dentifiatni &so: 25783001

Prévniforma Akciova spafedhiost o

Pledmat podnikdni: Poskytovéni teleHomurilkednich sluZeb
Rozvehowyden- 31, blezha 2017

Datum sestaveni Gl Zavirky: 28. fervna 21N 7

VVKAZ ZISKU A ZTRATY
(v milionech K&
Oznalent BT Rok koncl
\ 3132017 3132016
2 b 1 2
I. z je iastnich virobld a sluzeb 13312 12750
1. Trzby za zbozi 635 780
A. m'_-% 8744 86%
1. Naklady wnalo na prodané 2bod 1084 1275
2 Spotfeba materish 3 energe 386 355
3 Siuiby 7274 7066
cC. 2 Aktivace -180 177
D- (0s0bn ndkiady 1402 )
1. IMzdové niklady 1044 1195
2. Sklady na socilni zabezpedeni, zdravotni pojsténi a ostatni naklady 358 413
2. 1. [Néklady na socidini zabezpedeni 3 2dravolri pojdtén 512 367
2. 2. [Bocdni nakiady a6 a6
L hodnotv nl oblastl 2626 2587
i gmmmmmnmg# 2620 2352
1. 1. |Upravy hodnot dlouhodobéno nehmotného a hmotného majetku - trval 2 569 2 485
1. 2. [Upravy hodnot douhodobéha nehmotnéno a hmotného magethu - dotasné 52 133
2 Upravy hodnot zasob -1 6
3 Upravy hodnot pohledivek 6 229
. Ostatni provozni vynosy = 376
m 1 Triby z prodeje douhodobého majetku 0 2
3 Jiné provozni vynosy 333 374
|F. Ostatni provozni naldady 599 1
1. ZUstatieovd cena prodaného dicuhadabého majetku 0 43
3. Dané a v provazni oblasti 2 1
4. Rezervy v provozni oblasti a komgiemi niklady pfidtich obdebl 275 -19
5 322 99
TT] 1043|
[ 6
5| 5
l.'ll 9
83 99
1 2
43 [
119 .%
9
25 261]
187 135
38 126
i
14
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Priloha €. 5 Prehled o penéznich tocich spole¢nosti Vodafone

Czech Republic, a. s. za léta 2014-2015

Firma: Vodafone Czech Republic a.s.

Identifikaéni &lslo: 25788001

Pravni forma: Akciovéa spolegnost

Piedmét podnikanl: Poskytovani telekomunikagnich sluzeb
Rozvahovy den: 31. bfezna 2016

Datum sestaveni Uéetni zavérky: 30. éervna 2016

PREHLED O PENEZNICH TOCICH

(v milionech K&)
Oznacéenl TEXT Rok konéici
31.3.2016 31.3.2015
a b 1 2
Ugetni zisk z b&2né &innostl pfed zdanénim 915 382
A. [1. Upravy o nepené&zni operace: 2760 3095
A. |1. |1. |Odpisy stalych aktiv 2 485 2 596
A. |1. |2. |Zmé&na stavu opravnych poloZek a rezerv 83 133
A. |1. |3. |Zir4ta z prodeje stalych aktiv 41 41
A. 1. [4. [VyG&tované nakladové a vinosové tiroky 93 97
A. [1. [5. |Upravy o ostatni nepen&zn! operace 58 228
A ls ICim penézni tok z provozni &innosti pfed zdanénim, zmé&nami pracovniho 3 815% 3477
kapitilu a mim ny kami
A. |2. Zmény stavu nepenéZnich slo2ek pracovniho kapitélu: - 696 - 811
A. |2. |1. |Zména stavu pohledévek a pfechodnych G&th aktiv - 873 - 1201
A. |2. [2. |Zmé&na stavu kratkodobych zavazki a pfechodnych Gétl pasiv 180 405
A. |2. |3. |Zména stavu zAsob -3 - 15
A [ Cisty pené2ni tok z provozni &Einnosti pied zdanénim a mimofadnymi polozkami 2979 2666
A.|3. | |Uroky vyplacens - 99 - 104
A.l4. ] [Uroky piijaté 5 7
A. |5. Zaplacena daii z pfijm0 za b&2nou &innost - 63 21
A || |Cisty penézni tok z provozni Einnosti 2822 2 590
B. |1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv - 2724 - 2651
IB.|2. | [PHijmy z prodeje stalych aktiv 2 24
|B || |Cisty penézni tok z Investizni éinnosti - 2722 - 2627
lc. 1. Zména stavu dlouhodobych a krétkodobych zavazki - 45 o
IC [**| [Cisté pen&zni toky z finanéni Einnosti - 45| 44
Cisté zvyseni / snizeni penéznich prostiedki a pendznich ekvivalentd 55| 7
Stav penéZnich prostiedki a penéznich ekvivalentil na po&itku roku 85| 78
Stav penéZnich prostfedki a penéznich ekvivalentii na konci roku 140| 85
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Priloha €. 6 Prehled o penéznich tocich spolec¢nosti Vodafone
Czech Republic, a. s. za léta 2015-2016

Fwma: Vodafone Czech Republic a5,

identifikadni disto: 25788001

Privni forma: Akciova <polednost

PYadmat padnian Poskytovant telekomurdalnich stufeb
Rozvahavy den: 51, bfezna 2017

Datum sestaveni (éetni zavdrky: 28. dervng 2017

PREHLED O PENEZNICH TOCICH
(v milicnech K&
Qznalent TEXT Fok kondicl
3132017 3132016
3 b 1 2
U2etni xisk pfed 2dandnim 970 ns
A1 Upravy 0 nepenéZni operace 3286 2760
A, 1. 1. |Odpisy stélych aktiv 2569 2 485
A 1. 2. [2m&na stavu opravnych polodek a rezerv 332 83
A 1. 3. |2t z prodeje stilych aktiv 0 a1
A1 4 WyOitované ndidacové a vinosové (roky 17 93
A 1. 5. |Uprawy o ostatni nependZni operace 3508 58
e Tist pondinitok 2 provezni Enostl pled danénim. zminami pracovnino kapithlu a ; Yors
A2 Zmény stavu nependZnich sloZek pracovniho kapitélu: 1431 - 696
A 2. 1, |Zména stavu pohledivek a pfechodnych (X0 aktiv 1840 - 873
A 2. 2 |Zména stavu kratkodobyich zévazkil a pfechodmych GEtd pasiv -431 180
A 2. 3 [Zménastavu zdscb 22 -3
A |Cisty pendinitok 2 provoani Elnnost pfed zdandnim a mimotidnimi poledkar 5687, 2
A 3. Uroky vyplacené 83 - 59
A 4 Uroky piijaté 6 5
A S lacend daf z pimd -7 - 63
A ***  |Cisty pendinitok zprovoznl Hnnosti ) 28
B 1 Virdaje spojené s nabytim statych aktiv 2515 - 2724
B 2 [Prijmy z prodeje stilyeh aktiv 0 2
8 ***  |Cist{ pendini tok zinvestiéni&innosti -251 -27
C 1. [Zména stavu diouhodobych a krithodobieh 2évazki -3003) - 45|
¢ ***  |&isté pendini toky x finanéni éinnostl -3 003| - 45|
|€istd avyient / sniteni pendinich prostiedkia pendinich elvivalontd 15| 3|
|stav pend2nich prostiediid a pendinich ekvivalantd na podéthuroku 140| 85|
|Stav pendinich prostiedicha pendinich ekvivalentii na koncl roku | 140
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