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SOUHRN

1. Cil préce:

Cilem diplomové préce je zhodnoceni finanéni situace za pomoci vhodnych metod finanéni analyzy vybraného
podniku a provést komparaci s vybranymi spole¢nostmi ve vodohospodéaiském pramyslu. Na zakladé zjisténych
vysledka navrhnout doporuceni pro zvySeni finanéniho zdravi a stability podniku.

Soubor doporuceni bude formulovéan na zéklad¢ vybranych metod finanéni analyzy za obdobi 2016-2019.

2. Vyzkumné metody:

V teoreticko-metodologickeé ¢asti diplomové préace jsou pouZity metody literarni reSerSe a deskripce.

V analyticko-praktické ¢asti diplomové préce jsou pouZity metody finan¢ni analyzy: horizontalni a vertikalni
analyza, analyza pomérovych ukazatelt, pyramidovy rozklad ukazatele rentability aktiv, souhrnné indexy
hodnoceni. Z&vérem analyticko-praktické ¢asti jsou vyuZity metody mezipodnikového srovnani. Vysledky
jednotlivych metod jsou zpracovany na zakladé pouZiti metod syntézy, komparace a statistiky.

3. Vysledky vyzkumu/préce:

Na z&kladé provedené finanéni analyzy byla zjisténa finanéni situace spole¢nosti Prazské vodovody a kanalizace,
a.s. Spole¢nost dosahovala prevazné vyhovujich hodnot pro finanéni stabilitu. Mirné problémy byly zjiStény u
celkové zadluZenosti podniku a u likvidity, kde spoleénost piesahovala doporuc¢ovanych hodnot. Zaroven byla
spoleénosti vycislena doba obratu zdvazku a doba obratu pohledavek, u kterych spole¢nost dosahovala vy3sich
hodnot. Tyto hodnoty byly porovndny se spole¢nostmi hospodaricich ve stejném odveétvi, pricemZz méla
spoleénost v porovnani vyrazné vyssi hodnoty.

Struktura kapitalu je u spolecnosti tvofena zejména cizimi zdroji. Ob&Zna aktiva vyrazné prevladaji nad
dlouhodobym majetkem. Spole¢nost vykazuje rast aktiv od roku 2016 do 2018. V roce 2019 doSlo u spolegnosti
k menSimu poklesu celkovych aktiv zejména vlivem sniZeni kratkodobych pohledavek.

U mezipodnikového srovnani se spolecnost PraZzské vodovody a kanalizace, a.s. umistila na druhém misté ze
tfi srovnavanych spoleénosti. Nejhtie dopadla spole¢nost pfi komparaci ukazatele ROS a u béZné, pohotové a
okamZité likvidity.

Z celkovych vysledka provedenych metod byla zhodocena finanéni situace spole¢nosti Prazské vodovody a
kanalizace, a.s. jako stabilni s mirnymi problémy.

4. Zavéry a doporuéeni:

Spole¢nosti Prazské spolecnosti je doporuceno navysit hodnoty likvidity do doporugenych hodnot a z&roven je
doporuceno sledovat ukazatel likvidity v kratSim ¢asovém intervalu z divodu detailngjsiho a ptesnéjSiho urceni.
Pro snizeni potencionélniho rizika z predluZeni spolecnosti je dale doporuceno zaméfit se na celkovou
zadluZenost podniku, ktera dosahovala za vSechny sledovand obdobi vyrazné vy3si hodnoty, neZ doporucované
maximum.

Ke zkvalitnéni odbératelsko-dodavatelskych vztahi by spole¢nost méla vice dbat na dobu obratu zavazka a
pohledéavek tak, aby do3lo k jejich zkraceni. Cim je doba obratu niZzsi, tim spole¢nost potiebuje méné finanénich
zdroju k financovani pohledavek. Spole¢nosti se doporucuje dodrZet stav, kdy je doba obratu zavazka vetsi nez
doba obratu pohledévek. Spole¢nost potom muZe bezlroéné vylZivat dodavatelskych Gvera.

Spole¢nosti je dale doporugeno zaméfit se na dalkové odecty, pomoci kterych by méla byt spole¢nost schopna
zefektivnit zG¢tovani vodného a stocného s menSimi néklady a zaroven v kratSim ¢ase a mozZnosti ¢ast&jSich
frekvenci odectu.
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SUMMARY

1. Main objective:

The main objective of this thesis is to evaluate the financial situation using the method of financial analysis of a
selected company and make a comparison with a selected company in the water industry. Based on the results,
propose recommendations for the financial health and stability of the company.

The set of recommendations will be determined on the basis of the selected method of financial analysis for the
period 2016-2019.

2. Research methods:

In the theoretical-methodological part of the diploma thesis, methods of literary research and description are
used. In the analytical-practical part of the diploma thesis, the methods of financial analysis are used: horizontal
and vertical analysis, analysis of ratios, pyramid decomposition of return on assets, summary evaluation indices.
At the end of the analytical-practical part, the methods of intercompany comparison are used. The results of
individual methods are processed on the basis of the use of methods of synthesis, compression and statistics.

3. Result of research:

Based on the performed financial analysis, the financial situation of the company Prazské vodovody a kanalizace
was determined, a.s. The company achieved mostly satisfactory values for financial stability. Slight problems
were found in the overall indebtedness of the company and in liquidity, where the company exceeded the
recommended values. At the same time, the company calculated the time of turnover of liabilities and the good
of turnover of receivables, for which the company reached higher values. These values were compared with
companies operating in the same sector, with the company having significantly higher values in comparison.
The company's capital structure consists mainly of external sources. Current assets significantly predominate
over fixed assets. The company reports an increase in assets from 2016 to 2018. In 2019, there was a smaller
decrease in the company's total assets, mainly due to reduced short-term receivables.

In the intercompany comparison, the company Prazské vodovody a kanalizace, a.s. ranked second out of the
three companies being compared. The company performed worst when comparing ROS indicators and current,
prompt and immediate liquidity.

From the overall results of the performed methods, the financial situation of the company Prazské vodovody a
kanalizace, a.s. as stable with mild problems.

4. Conclusions and recommendation:

Prazské vodovody a kanalizace, a.s. is recommended to increase the liquidity values to the recommended values
and at the same time it is recommended to monitor the liquidity ratio in a shorter time interval due to a more
detailed and accurate determination.

To reduce the potential risk of over-indebtedness of companies, it is also recommended to focus on the total
indebtedness of the company, which reached significantly higher values than the recommended maximum for
all monitored periods.

To improve customer-supplier relationships, the company should pay more attention to the time of turnover of
liabilities and receivables so that they are shortened. The lower the turnover time, the less financial resources the
company needs to finance receivables. The Company is advised to maintain a situation where the turnover of
liabilities is greater than the turnover of receivables. The company can then use interest-free supplier loans.
The company is also recommended to focus on remote readings, by which the company should be able to
streamline the billing of water and sewerage with lower costs and at the same time in less time and the possibility
of more frequent readings.
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Uvod
V soucasné dobé¢ se denné setkavame s konkurenc¢nim prostiedim a jsme jeho soucasti i pfi
pInéni nasich z&kladnich potieb. Velké ¢i malé spole¢nosti dnes musi dbét na jejich finanéni

rovnovahu, hlidat si tak své postaveni na trhu a k tomu jim prdvé poméahéa nastroj zvany finanéni
analyza, ktera hodnoti finan¢ni ekonomiku podniku, jeho zdravi a finanéni stabilitu.

Zakladnimi zdroji pro finan¢ni analyzu tvoii data. Pro tuto praci student pouZzil data z odvétvi
pramyslu vodohospodaistvi. Nejdulezitéjsi zdroje ke zpracovani této prace jsou materialy
z vyroc¢nich zprév spolec¢nosti, které zahrnuji rozvahu, vykaz zisku a ztraty a piilohu k Géetni
zavérce. Tyto zdroje poskytuji Udaje stavovych absolutnich a tokovych veli¢in vzdy za urgité
obdobi. Zminéné Uc¢etni vykazy jsou spole¢nosti sestavovany na zakladé podklada z finan¢niho
Ucetnictvi.

Student pracuje v jednom z hlavnich aktéru tohoto odvétvi a metodou finanénich analyzy chce
student ziskat informace o vybrané spole¢nosti, které by mu byly jinak nedostupné. Zvolené
téma je pro studenta velmi zajimavé a véri, Ze bude pro néj i pro vybranou spole¢nost velkym
piinosem.

Cilem této préace je zhodnoceni finan¢ni situace s pouZitim vhodnych metod finanéni analyzy
vybrané akciové spole¢nosti Prazské vodovody a kanalizace, ktera byla studentem vybrana. Pro
mezipodnikové srovnani této firmy byla zvolena spolecnost Severoceské vodovody
a kanalizace, a.s. a akciova spole¢nost Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava, které
byly studentem vybrany vzhledem ke stejnému oborovému odvétvi a k blizké podobnosti
objemu fakturované pitné vody.

Préce je rozdeélena na teoreticko-metodologickou a prakticko-analytickou ¢ast.

Obsah teoreticko-metodologické casti je zaloZzen na zékladé piedstaveni pojmu financni
analyza, jeji historie, funkce a cile. Prvni ¢ast teoreticko-metodologické ¢asti prace se zabyva
piedstavenim finanéni analyzy, zdrojich potrebnych k tvorbé analyzy a klicovymi uZivateli.
V nésledujici kapitole jsou popsany metody finan¢ni analyzy. V posledni kapitole je
piedstaveno mezipodnikové srovnani, které je zaloZzeno na zékladé komparace vybranych
spole¢nosti.

V prakticko-analytické ¢asti se student veénuje charakteristice analyzované spole¢nosti
a stru¢nému predstaveni spole¢nosti zvolenych k mezipodnikovému srovnani. Déle v této ¢ésti
prace student prakticky aplikuje teoretické poznatky, které zaroven porovnava se zvolenou
spole¢nosti. Nasledn¢ je spole¢nost srovnéna s vysledky konkurenénich spole¢nosti pii aplikaci
metod pro mezipodnikové srovnani. Zavér prakticko-analytické casti je soustredén na
doporuceni sledované spolecnosti, shrnuti jejiho finanéniho zdravi a stability podniku
a vyhodnoceni postaveni spole¢nosti v ramci vysledku finan¢ni analyzy a mezipodnikového
srovnani.



TEORETICKO-METODOLOGICKA CAST

1 Finanéni analyza

Finan¢ni analyza, jak uvadi ve své publikaci (Kndpkova a kol., 2017, s. 17), slouZi ke
komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Poméha urcit, zda je podnik dostatecné
ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuzZiva dostatecné svych aktiv, zda je
podnik schopen splacet své zdvazky a mnohé dalSi skute¢nosti. Znalost finan¢ni situace

podniku umozZiuje manaZeram efektivnéjsi rozhodovani pti ziskavani finan¢nich zdroj,
sestavovani optimalni finanéni struktury pii rozdélovani zisku, poskytovani Gveéra apod.

Knépkova a kol. (2017, s. 17) dale uvadi, Ze finan¢ni analyza pusobi jako zpétna informace
o tom, kam se podnik v jednotlivych oblastech posunul, v ¢em spinil své piedpoklady ¢i naopak
kde doslo k situaci, které chtél piedejit. Vysledky finan¢ni analyzy mohou poskytnout cenné
informace pro budoucnost podniku a zaroven slouzi pro vlastni potiebu firmy, ale i pro
uzivatele, ktefi nejsou soucasti podniku.

Dle Ruckové (2019, s. 9) je puvod finan¢ni analyzy pravdépodobné stejné stary jako vznik
penéz. Vlastnikem finanéni analyzy jsou podle dostupnych prament Spojené staty americké,
piicemz v pocatcich se jednalo pouze o teoretické prace, které s praktickou analyzou nemély
nic spole¢ného. V Ceské republice Ize po&atek financnich analyz oznagit pocatek tohoto stoleti,
kdy se v literature objevuje pojem ,,analyza bilan¢ni* ve spise Bilance akciovych spole¢nosti,
ktery sepsal prof. Dr. Pazourek. Autorka dale uvadi, Ze cilem kazdé finan¢ni analyzy by mélo
byt poznani finanéniho zdravi podniku a identifikace ptipadnych slabin, které by mohli byt pro
spole¢nost problémoveé.

Finan¢ni analyza je dle Vochozky (2011, s. 12) formalizovanou metodou, kterd umoZziuje ziskat
informace o finan¢nim zdravi sledované spole¢nosti. Tvorba spada zejména do kompetenci
finanéniho manaZera a vrcholového vedeni podniku. Finan¢ni analyza je provadené zejména
pied finanénim nebo investi¢nim rozhodovanim spole¢nosti, kdy se jen na zakladé zastatka na
jednotlivych G¢tech nelze zcela spravné rozhodnout. Finan¢ni analyza zkouma minulost
i soucasnost a Ize tak dosédhnout informaci o vykonnosti spole¢nosti a potencionalnich rizicich.
Hlavni ptinos finan¢ni analyzy vznika porovnanim jednotlivych ukazatela v ¢ase a prostoru.

Podle Sedlacka (2011, s. 4) je hlavnim cilem finan¢ni analyzy zpravidla:

VY7

Posouzeni vlivu vnitiniho a vn¢jSiho prostiedi

Analyza dosavadniho vyvoje podniku

Komparace vysledkt analyzy v prostoru

Analyza vztahi mezi ukazateli (pyramidalni rozklady)

Poskytnuti informaci pro rozhodovéani do budoucnosti

Analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty
Interpretace vysledku véetné navrhu ve finanénim planovani a tizeni podniku

Zaroven autor upozornuje, Ze pii provadéni finanéni analyzy je nutné brat v dvahu podminku
aplikovatelnosti (zvoleni metod adekvéatni k podminkam a praktickym mozZnostem spole¢nosti,
efektivnosti (vynaloZené naklady na zhotoveni finan¢ni analyzy by mély byt nizsi, nezZ
oc¢ekavané vynosy z vyuziti vysledkn) a Gcéelnosti (je realizovana k predem stanovenému cili).
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1.1 Zdroje finanéni analyzy

Usp&snost finanéni analyzy, jak uvadi Rackova (2019, s. 21), zavisi na kvalité pouzitych
vstupnich informaci, které by mély byt komplexni. Z&kladem pro sestavovani finanéni analyzy
jsou ucetni vykazy, které Ize rozd¢lit do dvou z&kladnich ¢asti:

e Financ¢ni G¢etni vykazy, které jsou externimi vykazy, které musi spole¢nosti zveiejnovat
minimalné jednou ro¢né a slouzi zejména externim uZivatelim. Vykaz zobrazuje stav
a prehled struktury majetku, zdroje kryti, vysledky hospodaieni a penézni toky.

e Vnitropodnikové Ucetni vykazy nejsou pravné upravovany a vychazeji z internich
potieb jednotlivych spole¢nosti. Vnitropodnikové informace zpiesnuji vysledky
finan¢ni analyzy z davodu castéjsi frekvence jejich sestavovani a zaroven umoZziuji

vy s

vytvoreni detailn¢jsi ¢asovych fad.

Zé&kladnimi zdroji pro zpracovani finanéni analyzy piedstavuji G¢etni vykazy podniku, kterymi
je rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow (piehled o penéznich tocich), prehled o zménach
vlastniho kapitalu a ptiloha Géetni zavérky. Radu dalSich cennych informaci obsahuje také
vyroc¢ni zprava. Vochozka (2011, s. 14 — 19) uvadi nasledujici zdroje finan¢ni analyzy.

Rozvaha

Jednim ze z&kladnich uc¢etnich vykaza spole¢nosti, kterd informuje o tom, jaky majetek vlastni
a zaroven z jakych zdroji je majetek financovan.

Rackova (2019, s. 23) dodava, Ze se rozvaha sestavuje k poslednimu dni kazdého roku, resp.
kratSich obdobi. Zéaroven autorka uvadi, Ze zé&kladem rozvahy je vérny obraz ve tiech
zakladnich oblastech a to voblasti majetkové situaci spole¢nosti, zdrojich financovani
a finan¢ni situaci spole¢nosti.

Prvni oblasti je dle autorky majetkova situace spole¢nosti, na jejichz zakladé se zjiStuje
optimalnost majetku, jak je konkrétni majetek vazan, jak je ocenén a opotiebovan, jak se rychle
obraci atd.

Druhou oblasti jsou zdroje financovani, ze kterych byl majetek potizen. Zajmem pro vytvoieni
finan¢ni analyzy nesou zejména informace o vysi vlastnich a cizich zdroja financovani a jejich
strukturu.

Poslednim neméné daleZitou oblasti je finan¢ni situace spole¢nosti, kde jsou hlavnimu
ukazateli informace, jakého zisku spole¢nosti dosahla a jak je spole¢nost rozdélila. Zaroven
vyhodnoceni finan¢ni situace podniku zprostiedkovava informace o tom, jak podnik plni své
zavazky.

Vochozka (2011, s. 14) uvadi, Ze ndzvy jednotlivych poloZek rozvahy a zaroven jejich hodnoty
vychazeji z jednotlivych G¢ta Gcetni osnovy a postupt Uétovani. Aktiva jsou majetkem, kterym
spole¢nosti disponuje, a pasiva jsou zdrojem, v ramci kterého byly poloZzky majetku potizeny.
Autor dale uvadi zakladni vztah v rozvaze, ktery spociva v principu bilan¢ni rovnosti, tedy
aktiva se rovnaji pasivam.
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Autorka Ruckova (2019, s. 25) ve své publikaci uvadi a popisuje strukturu rozvahy takto:

Aktiva se déli na:

Staly majetek, investi¢ni dlouhodoby majetek (hmotny, nehmotny a finan¢ni) — souvisi
s provozni ¢innosti podniku a odepisuje se. Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje
majetek s dobou pouZzitelnosti delsi jak 1 rok a od vySe ocenéni uréené spole¢nosti.
Dlouhodoby hmoty majetek tvoti pozemky, budovy, stavby, hmotné a movité véci jako
jsou stroje, dopravni prostiedky a riznd zafizeni. Dlouhodoby nehmotny majetek
zahrnuje predevsSim software, rtizna ocenitelna prava (napt. know-how, autorska prava,
licence), vysledky vyzkumné ¢innosti a goodwill s dobou uZiti delSi jak 1 rok od vy3e,
ktera je také urc¢ena spole¢nosti. Dlouhodoby finan¢ni majetek obsahuje nakoupené
dluhopisy, akcie, terminované vklady, ptjéky poskytnuté jinym subjektam a dalsi.
Dlouhodoby majetek se neodepisuje z divodu jeho neopotiebeni.

Obézny majetek — kratkodoby majetek, ktery ve spole¢nosti tzv. obiha. Kratkodoby
majetek se nachazi ve spole¢nosti v riznych formach a je neustale v pohybu. Doba
pouZzitelnosti tohoto majetku by méla byt krat$i nez jeden rok. Jedna se o cyklus, kdy
spole¢nost nakupuje materidl, ten nasledné piemeéni na nedokonéenou vyrobu,
polotovary a poté na finalni vyrobky, které spolec¢nost proda. Spole¢nosti, které se
zabyvaji obchodni ¢innosti, maji na celkové bilan¢ni sumé nejvyssi podil obéZzného
majetku. Do kratkodobého majetku spadaji zasoby, pohledavky, kratkodoby finan¢ni
majetek a penézni ceniny.

Casové rozlideni — naklady a piijmy ptistich obdobi.

Pasiva se dé&li na:

Vlastni kapital — tvoien zakladnim kapitalem, aziem, kapitalovymi fondy, fondy ze
zisku a dale vytvorenym vysledkem hospodaieni minulych let i béZného Ucetniho
obdobi. Samostatné vykéazana je i poloZka o zalohové vyplaté podilu ze zisku. Zakladni
kapitél je ¢asti vlastniho kapitalu, ktery vznikl na zékladé zaloZeni spole¢nosti, tedy jde
o upsany kapital. AZio a ostatni fondy zahrnuji externi kapital a patii sem zejména azio
(rozdil mezi emisnim kurzem a jmenovitou nebo Ucetni hodnotou akcii). Dale do této
poloZzky patti ocenovaci rozdily z piecenéni majetku a zavazku. Fondy ze zisku lze
rozdelit do dvou skupin na rezervni fondy, statutarni a ostatni fondy. Vysledek
hospodateni minulych let je ¢ast zisku, kter& nebyla pouZita na vyplatu podilu na zisku
nebo do fondu. Vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi je zisk, kterého
spole¢nost dosahla v dané Gcetni obdobi, a zaroven nebyl jesté rozdélen. PoloZzka
0 zalohove vyplaté podilu ze zisku ukazuje vyplaceni zalohy z vysledku hospodaieni
bé&Zneho Gcetniho obdobi.

Cizi kapital — obsahuje zejména rezervy, kratkodobé a dlouhodobé zavazky. Rezervy
snizuji vykazovany zisk a predstavuji finance, které spolecnost bude muset v budoucnu
vydat. Rezervy, které jsou upraveny zakonem, jsou odecitatelné pro Gcely zdanéni
zisku. Zavazky jsou nedilnou soucasti pasiv, které se skladaji z kratkodobych
a dlouhodobych zévazku. Kratkodobé zévazky jsou zavazky ve vztahu k dodavatelam
a jsou kratSi nez jeden rok. Spada sem napi. zavazek viac¢i zaméstnancam, spole¢nikam,
institucim nebo sem patii také kratkodobé Gvéry. Dlouhodobé zavazky jsou zavazky
z obchodniho styku delSi nez jeden rok a spadaji sem napf. dlouhodobé zalohy od
odbérateli, emitované dluhopisy a také dlouhodobé Gveéry.

Casové rozliseni pasiv — vynosy a vydaje piistich obdobi. Do vynost piistich obdobi
spada napi. piedem prijaté najemné, piedplatné apod. Do vydaji pristich obdobi spada
napi. najemné placené retrospektivné
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Vykaz zisku a ztraty

DalSim z&kladnim stavebnim kamenem finan¢ni analyzy je vykaz ziska a ztrat, ktery je
pisemnym piehledem vynosi a nakladu a vysledku hospodaieni za ur¢ité obdobi.

Vochozka (2011, s. 17) ve své publikaci uvadi nasledujici vztah mezi naklady a vynosy:
vynosy — néklady = zisk

Zaroven autor popisuje vynosy jako penize, které spole¢nost ziskala z veSkerych ¢innosti za
dané ucetni obdobi bez ohledu, zda doslo k jejich inkasu. N&klady autor popisuje jako penézni
prostiedky, které spole¢nost v dané obdobi vynaloZila k ziskani vynosa.

Ve struktuie vykazu zisku a ztraty jsou obsaZzeny razné stupné vysledku hospodareni, které se
od sebe 1isi tim, jaké ndklady a vynosy do jejich struktury vstupuji.

Autorka Ruckova (2019, s. 33) deli vysledek hospodaieni na:

Vysledek hospodaieni provozni

Vysledek hospodaieni z finan¢nich operaci
Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi
Vysledek hospodaieni pied zdanénim

NejzasadnéjSi polozkou je provozni vysledek hospodareni, jelikoZ odrazi schopnost spole¢nosti
vytvéiet ze své hlavni ¢innosti kladny vysledek hospodareni.

Dulezitou polozkou je také mezisoucet pridand hodnota, ktera se vypocita sou¢tem obchodni
marze a vykona, od kterého je nasledné odecétena hodnota vykonné spotieby.

Zakladnim rozdilem mezi rozvahou a vykazem zisku a ztréaty je v tom, Ze rozvaha zachycuje
aktiva a pasiva k ur¢itému okamziku, ale vykaz ziski a ztraty se vztahuje k ur¢itému casovému
intervalu.

Knépkova a kol. (2017, s. 41) uvadi, Ze se vykaz zisku a ztraty muZe sestavit na zékladé
druhovém ¢i t¢elovém ¢lenéni.

e Druhové ¢lenéni sleduje povahu nakladu napt. spotiebu materidlu, mzdové naklady,
odpisy dlouhodobého majetku atd. Z jednotlivych vysledkovych uc¢ta se do vykazu
zisku a ztraty promitaji jednotlivé druhy nékladu podle ¢asoveho hlediska bez ohledu
na jejich vécné biemeno. K Ucelu ¢asové shody nédkladi a vynost jsou pouzivany
poloZky aktivace a zména stavu z&sob vlastni vyroby. PoloZka aktivace prevadi naklady
do aktiv a je tedy zajisténo, Ze naklady neovlivni vysledek hospodaieni v obdobi, kdy
byly vynaloZeny, ale aZz pii nasledné spotiebé nebo pti pouZivani majetku. Zmeéna stavu
zasob vlastni vyroby je uréena do rozvahy pro aktivaci nakladi na vyrobu zéasob.
V opac¢ném pripadé pii jejich vyskladnéni slouzi pro prevod naklada do vykazu zisku
a ztraty. Hlavnim Gcelem této polozky je, aby ndklady na vyrobu zéasob ovlivnily
vysledek hospodaieni azZ pti jejich prodeji.

o Ucelové ¢lenéni naopak od druhového ¢lenéni sleduje déivod vzniku néklada, tedy na
jaky ucel byly vynaloZeny, zda na vyrobu, odbyt, apod. Pii tomto ¢lenéni jsou naklady
ve vykazu zisku a ztraty tehdy, kdy dochazi k vykazani vynosu, kterému prispély.
K nékladam souvisejicim se spravou ¢i odbytem, nelze jednozna¢né priradit
k jednotlivému vykonu a jsou tedy obsaZzeny ve vykazu zisku a ztraty, ve kterém byly
vynaloZeny. K pouZiti ucelového ¢lenéni je jeho pouZziti upraveno ¢eskou legislativou,
ze které vyplyva povinnost uvést v piiloze ucetni zavérky také druhové ¢lenéni.
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Cash flow (penézni toky)

Dle Vochozky (2011, s. 19) tento vykaz slouZi ke sledovani zmény stavu penéznich prostiedkii,
vysvétluje prirastky ¢i ubytky a zaroven odavodiuje, pro¢ k pripadnému stavu doslo. Cash flow
je vSeobecné povazovan za jeden z nejvyznamnéjSich vykaza hodnotici GspéSnost spole¢nosti.

K vymezeni cash flow definuje Rackova (2019, s. 52) zakladni pojmy na:

e Penézni prostiedky — penize v hotovosti véetné cenin, penézni prostiedky na bankovnim
Uctu i v ptipadé pasivniho zustatku a penize na ceste.

e PenéZni ekvivalenty — kratkodoby likvidni majetek, ktery je snadno a rychle smeénitelny
za predem znamou ¢astku penéznich prostiedkt. Tyto ekvivalenty jsou definovany
individualn¢ spole¢nosti, dle jejich rozhodnuti. Mohou sem patfit napi. kratkodobé
pohledavky se splatnosti do 3 mésici, obchodovatelné cenné papiry.

Déle autorka rozliSuje penézni toky z bézné neboli provozni ¢innosti, investi¢ni oblasti a oblasti
externiho financovani. Provozni ¢innost je z financniho hlediska nejdulezitéjsi, jelikoZ tvori
»jadro* celého podniku. Sklada se z vydéle¢né ¢innosti spole¢nosti a ostatnich ¢innosti, které
nepatii do investi¢ni ¢i externi oblasti penéZnich prostredkd. Do investi¢ni oblasti neboli
investi¢ni ¢innosti spada potizeni a prodej dlouhodobého majetku a déle ¢innosti, které souvisi
s poskytovanim aveéra a pajcek, které nejsou soucasti provozni ¢innosti spole¢nosti. Oblast
finan¢nich ¢innosti je tvorena penéZnimi toky, které maji za nasledek zménu velikosti vlastniho
kapitalu a dlouhodobych zavazkii.

Autorka Ruckova (2019, s. 52) zaroven charakterizuje nasledujici vztah mezi piijmy a vydaji:
prijmy — vydaje = cash flow

Sestaveni cash flow, jak uvadi Vochozka (2011, s. 19) Ize pomoci dvou metod a to ptimé
a neptimé. Zakladem piimé metody je vykazovani hlavni skupiny penéznich piijma a vydaji.

Nepiimé metoda je zaloZena na zménach v rozvaze, nepenézni transakce a dalsi provadéné
operace spole¢nosti.

Priloha k Uéetni zavérce

Priloha je nedilnou soucasti Ucetni zaveérky spole¢nosti. Hlavnim Ukolem této prilohy jsou
doplnujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Obsahem je charakteristika spole¢nosti,
informace o fyzickych a pravnickych osobach, které maji na spole¢nost rozhodujici vliv,
organiza¢ni struktura spole¢nosti, piepocteny stav zaméstnanci, zmeény v obchodnim rejstiiku
provedené za bézné Ucetni obdobi, zpusob tvorby opravnych poloZek a opravek. Knapkova
(2017, s. 63) dale doporucuje dikladné prostudovani piilohy Géetni zavérky pied tvorbou
finan¢ni analyzy, kterd je dulezitym prvkem piedevsim pro externi analytiky.

Rickova (2019, s. 63) uvadi ve své publikaci nasledujici ptiklady piilohy ucetni zaveérky:

e Informace o pouZitém ocenovani modelu pro stanoveni realné hodnoty

e Pohledavky a zavazky, které jsou kryty vécnymi zarukami

e Zalohy, zapujcky a Gvéry poskytnuté ¢lenem organu ucetni jednotky

e Z&vazky a podminéné zavazky, které nejsou vykdzany v rozvaze

e Informace o pouZitych Ucetnich z&sadadch a metodach v¢. vlivu na financni situaci
a vysledek hospodaieni Gc¢etni jednotky

e Povahu naklada a vynost, které maji mimoradny pavod a objem
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1.2 UzZivatelé finanéni analyzy

Informace tykajici se finan¢niho stavu spole¢nosti jsou dulezité predevsim pro manazery
podniku, avak také pro mnoho dalsi subjekta. UZivatele finan¢ni analyzy jak uvéadi Vochozka
(2011, s. 12) mazeme rozdélit na externi a interni.

Externi uZivatelé finanéni analyzy

e Investori

e Banky a jini veritelé
e Stat a jeho organy

e Obchodni partneri
e Konkurence

Interni uZivatelé finanéni analyzy

e Manazeri
e Zameéstnanci

Investori

Vochozka (2011, s. 13) ve své publikaci popisuje investory jako poskytovatele kapitélu, ktefi
vyuZivaji zpravy o finan¢éni vykonnosti spole¢nosti zejména proto, aby ziskali dostatecné
informace pro rozhodovéni o potencionalnich investicich. Zaméiuji se predevsim na miru rizika
a vynosu vzhledem k vloZzenému kapitalu. Déale sleduji, jak spole¢nost s jejich vloZenymi
prostredky naklada, coz byva obvyklé u akciovych spole¢nosti, kde investoti kontroluji
manazery, jak hospodaii.

Banky a jini véritelé

Veritelé vyuZivaji informace dostupnych z finan¢ni analyzy z diavodu toho, aby ziskali
piedstavu o finan¢ni stabilité a zdravi spolecnosti, ktera je nebo miZe byt dluznikem. V prvotni
fazi se véfitel rozhoduje, zda Uvér spolec¢nosti poskytne pripadné v jaké vysi a za jakych
podminek. V ramci Uvérovych smluv byvaji ¢asto nedilnou soucasti pravidelné zpravy
o finan¢ni situaci spole¢nosti.

Stat a jeho orgény

Stat a jeho organy se zinformaci plynoucich z finanénich analyz zamétuji zejména na
informace tykajicich se kontroly vykazovanych dani. Dale se zaméiuje na razné prizkumy
s ohledem na rozde¢lovani finanénich vypomoci. Stat také kontroluje spole¢nosti se statni Ucasti
nebo podniky v ramci statnich zakazek z vetejnych soutézi.

Obchodni partnefi

Obchodnimi partnery jsou dodavatelé a odbératelé, kteri se zamétuji na splnéni zavazki
z danych obchodnich vztaht. Soustiedi se tedy na ukazatele tykajici se piedevsim zadluZenosti,
solventnosti a likvidity daného podniku. Pfi dlouhodobém obchodnim vztahu se obchodni
partneii zaméruji nejen na kratkodoby projev jako vySe uvedené ukazatele, ale zejména na
dlouhodobou stabilitu obchodnich vztaha.

Konkurence
Dle Vochozky (2011, s. 13) konkurence sleduje finan¢ni situaci spole¢nosti ke komparaci

VY s

v odvétvovém pramyslu pro efektivnéjsi uchopeni své finanéni situace, jeji pripadné uréeni ¢i
zlepSeni v rdmci konkurenéniho prostiedi.
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Manazeri
ManaZefi jsou nejspiSe ve vétSing spole¢nosti uzivateli finan¢ni analyzy. Vyhodou jejich
postaveni je moznost SirSiho ziskavani informaci, které nejsou pro verejné uzivatele dostupné.

Vystupy finan¢ni analyzy jsou z manazerské pozice vyuzivany pii kazdodenni pracovni naplni
ve snaze ke zdokonalovéni strategického a operativniho finan¢niho fizeni.

Zaméstnanci

Zamgstnanci jsou prirozené zainteresovani do stabilniho hospodaieni spole¢nosti, ve kterém
pracuji. Zajimaji se piedevsim o finan¢ni stabilitu ve mzdové a socialni oblasti. DalSim
dulezitym faktorem je pro zaméstnance prosperita daného podniku a jistota zaméstnani.

2 Metody a postupy finanéni analyzy

Mezi zakladni metody provedeni finanéni analyzy rozliSujeme dva zéakladni typy analyz a to
fundamentalni a technickou analyzu.

Dle Ruackové (2019, s. 43) je fundamentalni analyza zaloZena na znalostech vzajemnych
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy. Tato analyza pracuje s velkym
mnoZstvim informaci a odvozuje zavéry zejména bez algoritmizovanych postupa.

Technicka analyza vyuZziva ke zpracovani dat a posuzovani vysledku z ekonomického hlediska
matematické a matematicko-statistické ¢i jiné algoritmizované metody.

Metody a postupy vyuzivané pro zpracovani finan¢ni analyzy se dle Knapkové a kol. (2017,
s. 65) v priabéhu historie vyvijely. Metody autofi publikace povazuji za jiz tradi¢ni a v praxi
velice oblibené pro svou jednoduchost.

Autofi dale uvadeji zakladni metody, které jsou vyuZivany k sestavovani finanéni analyzy:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazatela
e Analyza tokovych ukazatela

e Analyza rozdilovych ukazateli

e Analyza pomerovych ukazatela

e Analyza soustav ukazatela

e Souhrnné ukazatele hospodaieni

Postup pri zpracovani finanéni analyzy, jak dale uvadi Knapkova a kol. (2017, s. 66) se mirné
odliSuje na zéklad¢ internim ¢i externim zpracovanim. Pokud je finanéni analyza zpracovavana
externg, tak je dulezité zjistit informace o samotné spole¢nosti, predmétu jeji ekonomické
¢innosti, strategii, poc¢tu zaméstnanct atd. Jak jiz bylo vySe uvedeno, kvalitnim zdrojem
informaci pro tvorbu finanéni analyzy byvaji vyro¢ni zpravy jednotlivych spole¢nosti.

2.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich ukazateli vychazi z porovndvani a posuzovani hodnot Gcetnich vykazi,
kde jsou vyuZity dvé zakladni techniky rozboru a to procentni rozbor a pomérova analyza.
(Vochozka, 2011, s. 19)

UZitecnym nastrojem k analyze absolutnich ukazateld, jak uvadi Knapkova a kol. (2017, s. 65)
je analyza trendi neboli horizontalni analyza a zaroven vertikalni analyza.
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2.1.1 Horizontalni analyza

Knépkova a kol. (2017, s. 71) uvédi, Ze je horizontdlni analyza nejvice pouZivanou
a nejjednodussi metodou pfi vypracovani zprav o hospodaiské situaci podniku a o jeho
budoucim vyvoji. BéZné se pouZivad k zachyceni vyvojovych trendt v kapitalové strukture
podniku. Pievazné grafické zobrazeni zmén vybranych poloZzek majetku, kapitalu, néklada
a vynosu podniku v ¢ase je velice pasobivé. (Knapkova a kol., 2017, s 71)

Dle Sedlacka (2011, s. 13) se horizontalni analyza béZzn¢ pouZivad k zachyceni vyvojovych
trendt ve struktuie majetku i kapitalu spole¢nosti.

Pokud je cilem prostrednictvim horizontélni analyzy kvantifikovat meziro¢ni zmény, je mozné
vyuZziti raznych indexa a diferenci, kdy nam jejich vysledek odpovi na to, o kolik procent se
oproti minulému roku zménily jednotlivé poloZky rozvahy nebo o kolik se zménily polozky
v absolutnich ¢islech. Vochozka (2011, s. 20) uvadi ve své publikaci nasledujici index:

It _ B@®)
W=D Byt - 1)

Hodnota bilan¢ni poloZky v ¢ase t je zde oznacena jako B; (t) a index, ktery odrazi vyvoj
polozky k minulému ¢asovému obdobi je vyjadien jako If(t_l).

2.1.2 Vertikalni analyza

Podle Sedlacka (2011, s. 17) Vertikalni analyza sleduje Gcetni vykazy vzhledem k stavove
veli¢ing. Od horizontalni analyzy se liSi tim, Ze se nezabyva pozorovanim hodnoty v ¢ase, ale
sleduje jednotlivé komponenty v kazdém obdobi zvIast, které jsou vyjadieny v procentech.
Vertikalni analyza slouzi ke sledovani zmén jednotlivych komponent v ¢ase i prostoru.

Podstata vertikalni analyzy jak zminuje Vochozka (2011, s. 20) spociva v tom, Ze se srovnava
jednotlivé polozky vykaza k urcité velicing. Pokud bude hledany vztah oznacen Pj, bude
formalizovany vypocet nasledujici:
_ b

X B;
Bi zde piedstavuje velikost polozky bilance a ), B; oznacuje sumu hodnot polozek v ramci
urcitého celku.

P;

Kalouda (2009, s. 145) dodava, Ze vertikalni analyza pracuje se strukturou zvolenych ukazatehi
a zaroven se piedpoklada, Ze se bude v ¢ase meénit. Autor dale uvadi, Ze se vertikalni analyza
obvykle kombinuje s horizontélni analyzou.

Podstatu vertikalni analyzy popisuji Knapkova a kol. (2017, s. 71) jako procentni rozbor, ktery
spociva ve vyjadreni jednotlivych poloZek Gcéetnich vykazi jako procentniho podilu k jedné
zvolené poloZce, kterd udava hodnotu 100 %. Nejcastéji zvolena polozka se 100 % byva
u rozboru rozvahy vySe aktiv a pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkovych vynosu
¢i nakladi.
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2.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatela

Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli, jak uvadi Rickova (2019, s. 47) se zabyva analyzou
zakladnich ucetnich vykazu, které nesou zejména tokové polozky. Patti sem tedy predevsim
vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Z&mérem této analyzy je vyjadieni a poméieni vnitini
finan¢ni sily spole¢nosti tzn. schopnost vytvaret z vlastni hospodaiské cinnosti piebytky
pouZzitelné k financovani dulezitych potieb spolec¢nosti k jejimu existenénimu fungovani,
kterymi jsou napt. Ghrady zavazka, vyplaty dividend ¢i financovani investic.

Cisty pracovni kapital

Jedna se o nejvyznamnéjsi rozdilovy ukazatel a mazeme ho definovat jako rozdil mezi obéZznym
majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Zaroven mé vyznamny vliv na platebni schopnost
spole¢nosti. Konstrukce cistého pracovniho kapitalu viz obréazek ¢. 1, rozliSuje obézny
a dlouhodoby majetek a dlouhodobé a kratkodobé¢ vazany kapital.

Obrazek 1: Cisty pracovni kapital

Dlouhodoby WVlastni kapital
majetek
Cizi kapital Dlouhodoby kapital
CPK I dlouhodoby
Obéiny
majetek Cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: vlastni z pracovani dle Knapkové (2018)

Cisty pracovni kapital je ta ¢ast ob&Zného majetku, kterd je financovana dlouhodobym
kapitadlem. (Knapkova a kol., 2018, s. 85)

Vochozka (2011, s. 21) uvadi dve rovnice pro vypocet ¢istého pracovniho kapitélu, které piindsi
stejny vysledek v absolutni hodnoté. Vyznam ¢istého pracovniho kapitédlu je zejména
u kratkodobého financovani spole¢nosti a zajistovanim plynulé ekonomicke ¢innosti podniku.
Pokud spole¢nost funguje optimalné a ma rozumné nastaveny pracovni kapital, pak se pracovni
kapitdl meéni v zavislosti na trzbach. Je tedy dileZité sledovat, ¢ast rastu pracovniho kapitéalu
a jeho poloZzky, ve kterych se rist odehrava.

Zménu ¢istého pracovniho kapitélu Ize dle Sedlacka (2011, s. 36) vypogitat za urcité obdobi,
které ma vliv na finan¢ni situaci, nasledovné:

ACPK = CPKy — CPKp
Vysvetlivky:
P — stav na pocatku sledovaného obdobi
K — stav na konci sledovaného obdobi

Déle autor uvadi, Ze z dtvodu zjisténi priciny zmeny cistého pracovniho kapitdlu je nutné
analyzovat pritoky a odtoky, tedy cash flow, ktery byl zpracovan na zakladé fondu finan¢nich
prostredka.

Cisty pracovni kapital z pozice aktiv:

e Rust poloZek kratkodobych aktiv v rozvaze (OA+)
e Pokles poloZek kratkodobych zavazka (OP-)
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Cisty pracovni kapital z pozice pasiv je mozné rozlisit tim, ktera polozka byla mezi obdobimi
zdrojem finan¢niho fondu, a kterd4 vyvolala jeho spotiebu. Zdroj muze byt jakykoliv rust
dlouhodobych aktiv spole¢nosti a zisku. Spotiebou muze byt jakékoliv sniZzeni dlouhodobého
kapitélu, ztrata spole¢nosti ¢i narast stalych aktiv.

Cisté pohotové prostiedky

Knépkova a kol. (2017, s. 86) uvadi, Ze cisté pohotové prostredky urcuji okamzitou likviditu
aktualn¢ splatnych kratkodobych zévazku. Jde o rozdil pohotovych penéznich prostredki
a okamzité splatnych kratkodobych zavazkut. Pokud je do penéznich prostiedkii zahrnuta pouze
hotovost a zistatek na béZzném G¢tu, tak jde o nejvyssi mozny stupen likvidity. Do pohotovych
penéznich prostredki se ¢asto zarazuji i kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované
vklady, jelikoZ jsou na kapitalovém trhu rychle piemeénitelné v penize.

Dle Sedlacka (2011, s. 38) lze cisty pracovni kapitdl pouZivat jako miru likvidity velmi
obezietné, jelikoz mezi nim a likviditou neexistuje identita. Ob&Znd aktiva mohou totiZ
obsahovat i polozky, které jsou mén¢ likvidni nebo dokonce nelikvidni. Jako piiklad autor uvadi
pohledavky s dlouhou dobrou splatnosti, neodbytné pohledavky, neprodejné vyroby i
nedokonéenou vyrobu. Zaroven je tento ukazatel siln¢ ovliviiovan zpisobem ocenéni jeho
sloZek, piedevsim majetku.

Nyvltova a Marini¢ (2010, s. 164) uvadi pro ¢isté pohotové prostiedky nasledujici vypocet:

CPP = pohotové pen&ini prostiedky — okamzité splatné zvazky

Cisty pené&zné-pohledavkovy fond

Autorky Kubi¢kova a Jindrichovska (2015, s. 104) povaZzuji ¢isty penézné-pohledavkovy fond
za modifikaci ¢istého pracovniho kapitélu.

Ukazatel ¢isty penéZzné-pohledavkovy fond predstavuje, jak uvadi Sedlacek (2011, s. 38) ve své
publikaci, stiedni cestu mezi vySe uvedenymi ukazateli. Pti vypoctu se vylucuji z obéZznych
aktiv zasoby i nelikvidni pohledavky a néasledné se od takto upravenych aktiv odeétou
kratkodobé zavazky. Pti analyze zmény penézné-pohledavkovych fonda autor uvadi rovnici:

AF = Fyy — Fpy
Vysvetlivky:
F — fond finan¢nich prostredka
P — stav na pocatku sledovaného obdobi
K — stav na konci sledovaného obdobi

Analyzu zmeény likvidity tohoto finanéniho fondu Ize dle autora provést obdobné jako u ¢istého
pracovniho kapitalu s tim rozdilem, Ze:

e Prianalyze z hlediska aktiv jsou zasoby vyjmuty z ob&znych aktiv.
e Pti analyze z hlediska pasiv jsou dopinény zdroje o sniZeni zasob a analogicky uZiti
finan¢niho fondu rozsiteného o zvyseni zasob.
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2.3 Analyza pravidel financovani

Pravidla financovani jsou zaloZena na praktickych zkuSenostech pro tvorbu kapitalové
struktury spole¢nosti. Jedna se o doporucéeni pro vedeni spole¢nosti, aby mohla dosahovat
rovnovahy a dlouhodobé stability. (Vochozka, 2011, s. 21).

Zlaté bilanéni pravidlo

Zakladem pro zlaté bilan¢ni pravidlo je financovani dlouhodobého majetku zejména z vlastnich
nebo dlouhodobych cizich zdroja a kratkodobého majetku z odpovidajicich kratkodobych
zdroju. Dulezitym prvkem je soulad ¢asového horizontu majetku a jeho finan¢nimi zdroiji.

Dlouhodoby majetek = vlastni kapitél + dlouhodobé pasiva
ObeZzny majetek = cizi kapital + kratkodobé pasiva

Zlaté pravidlo pari

Obsahem tohoto pravidla dlouhodobého majetku a vlastnich zdroja, pticemZz by mél byt
dlouhodoby majetek kryt pouze vlastnim kapitalem.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Pravidlo vyrovnani rizika vyZaduje, aby vlastni kapital k cizim zdrojam byl v poméru 1:1 nebo

byly vlastni zdroje vy33i. Vochozka (2011, s. 21) zda dodava, Ze se timto ovSem sniZuje nejen
veritelské riziko, ale také ptisobeni finanéni paky. Pomérem vlastniho kapitalu a cizich zdroja

se vyjadiuje také stupen zadluzenosti spole¢nosti.
Zlaté rastové pravidlo

Pro zajisténi financni stability spole¢nosti by nemélo ani v kratkodobém ¢asovém horizontu
tempo rast investic piesahnout tempo rustu trzeb. (Vochozka, 2011, s. 21)

2.4 Analyza pomérovych ukazatela

Zé&kladnim néstrojem finanéni analyzy jsou, jak uvadi Knapkova a kol. (2017, s. 87) pomérové
ukazatele a zaroven je jednou z nejoblibenéjSich metod piedevs§im z davodu, Ze umoZziuje
ziskat rychlou piedstavu o finanéni situaci podniku. Podstatou pomérového ukazatele je
sestaveni konstrukce nekolika zékladnich ukazateli jako rozvaha, vykaz ziska a ztraty
a pripadn¢ cash flow. V praxi se vak spiSe osveéd¢ilo vyuZiti skupiny ukazateli zadluZenosti,
likvidity, rentability, aktivity, ukazatele kapitalového trhu a ptipadné dalSich.

Rickova (2019, s. 56) uvadi, Ze se pomérovy ukazatel po¢itd jako pomér jedné nebo nékolika
Ucetnich poloZek zéakladnich Gcetnich vykaza k jiné poloZce nebo k jejich skupiné. Autorka
knihy dale uvadi, Ze Ize rozliSovat rizné skupiny pomérovych ukazateli viz tabulka niZe.

Obrazek 2: Clen&ni pomérovych ukazatelt z hlediska priméarng cerpanych vykaza

[ Pomeérové ukazatele ]
Ukazatele struktury Ukazatele tvorby Ukazatele na bazi
majetku a kapitalu vysledku hospodareni penézZnich toka

Zdroj: Vlastni z pracovani dle Rackové (2019, s. 56)
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2.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vioZzeného kapitalu je métitkem schopnosti podniku vytvaret nové
zdroje, dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu. Nej¢astéji se vychazi ze dvou Gcetnich
vykazi, kterymi je vykaz zisku a ztraty a rozvaha. Duraz je kladen zejména na vykaz zisku
a ztraty, jelikoZz v nékterych pramenech byva pojem rentabilita zaménovan za ,,ziskovost”.
(Ruckova, 2019, s. 60 - 61)

Rickova dale uvadi tyto druhy zisku:

= EBIT - Earnings before interests and taxes (zisk pied uroky a zdanénim)
= EBT - Earnings before taxes (zisk pied zdanénim — neobsahuje nakladové Uroky)
= EAT - Earnings after taxes (zisk po zdanéni)

Témito druhy zisku je mozné vyjadrovat rentabilitu, podle zvoleného cile, kterého chce
spole¢nost dosahnout pomoci ukazateli rentability. (Rackova, 2019, s. 60)

Dle Knépkové (2017, s. 100) je ukazatel rentability formou vyjadieni miry zisku, kterd slouzi
jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.

Déle Knapkové a kol. (2017, s. 100) uvadi nej¢astéji pouzivané ukazatele, kterymi jsou:
Rentabilita trzeb (return on sales — ROS)

Rentabilita trzeb vyjadiuje pomér mezi ziskem a trzbami, kdy se do ¢itatele dostava vysledek
hospodateni v raznych podobéch a do jmenovatele trzby, které mohou mit také riznou podobu,
dle Gcelu analyzy. Nejcastéji se do citatele zahrnuji trzby tvotené z provozniho vysledku
hospodaieni, ale je mozné pouzit ¢isty zisk. Ukazatele vyjadiuji schopnost podniku dosahovat
zisku pri dané drovni trzeb, tedy kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. Tento
ukazatel je v praxi nékdy nazyvan jako ziskové rozpéti a slouzi k vyjadieni ziskové marze.
(Ruckova, 2019, s. 65)

ROS = EAT
" Trzby

Nakladovost (return on costs — ROC)
Ukazatel ndkladovosti je bran jako doplnék k ukazateli rentability trzeb (ROS).

Dle Rackové (2019, s. 66) obecné plati, Ze ¢im je hodnota ukazatele nizsi, tim lepSich vysledkt
hospodaieni podnik dosahuje, protoze dokazal 1 K¢ trzeb vytvorit s menSimi naklady.
EAT

ROC = 1-
Triby

Rentabilita celkového kapitalu (return on assets — ROA)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = EBIT/aktiva vyjadiuje celkovou efektivnost firmy, jeji
produkeni silu nebo schopnost vydélku. Ukazatel odrazi celkovou vynosnost kapitalu bez
ohledu na zdroje, kterymi byl podnik financovan. (Ruckova, 2019, s. 62)

ROA = EBIT
~ Aktiva
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Rentabilita vlastniho kapitalu (return on ekvity — ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) = ¢isty zisk/vlastni kapital, je zakladnim ukazatelem,
podle kterého vlastnici spole¢nosti zjistuji, zda jejich kapital vynasi poZadovany zisk. Pro
vlastniky je dulezité, aby vysledna hodnota ROE byla vyssi nez Groky z vkladu, obligaci nebo
majetkovych cennych papira. V pripadé, kdy je hodnota ROE niZsi, vznika situace, kdy se bude
investor snazit hospodatit s majetkem jinde. (Sedlacek, 2011, s. 57)

EAT

ROE = - -
Vlastni kapital

Podle Knapkoveé a kol. (2017, s. 103) je tento ukazatel vhodné sledovat v delSim ¢asovém
rozpéti, aby nedochazelo k velkym vykyvam.

Pri kratkodobém sledovani tohoto ukazatele jsou mozné vykyvy, které nemusi byt pro
spole¢nost zna¢n¢ fatalni. Dle Vebera (2012, s. 67) by se hodnota ROE méla pohybovat ve
vysSich hodnotéch, nez je arok terminovaného vkladu v bance.

Pokud je hodnota ROE trvale niZsi nez vynosnost cennych papirt garantovanych statem, tak je
spolec¢nost fakticky odsouzena k zaniku, jelikoZz nebudou chtit investori dale vkladat své
prostiedky do takovéto investice. Plati zde tedy obecné pravidlo, Ze by tento ukazatel mel byt
vys§i, nez je Grokova mira cennych papirt. (Ruckova, 2019, s. 63)

Rentabilita investovaného kapitélu (return on investment — ROI)
Rentabilita investovaneho kapitdlu (ROI) patii dle Sedlacka (2011, s. 56) kjednim

vvvvvv

EAT

kor= Dlouhodoby kapitél

Dle Ruckové (2019, s. 62) ukazatel hodnoti celkovou vynosnost vlioZzeného kapitalu a je
pouzitelny pro mereni efektivnosti. K hodnoceni tohoto ukazatele se mtiZze jako zisk vyuZit vice
moznosti jako je EAT, EBIT nebo EBT. Uziti konkrétniho piistupu k zisku jiZz z&leZi na ucelu
analyzy.

Rentabilita Uplatného kapitalu (return on capital employed - ROCE)

Na tento ukazatel je potieba nahliZet ze strany pasiv, kdy do vypocétu vstupuji dlouhodobé dluhy
(Uplatny kapital), ke kterym se vztahuji emitované obligace, dlouhodobé bankovni Gvéry
a vlastni kapital. Ukazatel vyjad/uje miru zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti financovanych
vlastnim i cizim kapitalem. (Ruckova, 2019, 63)

EAT

ROCE = - - -
Uplatny kapital

2.4.2 Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity vyjadiuje schopnost spolec¢nosti pieménit sva aktiva na pasiva, tedy na
penézni prostredky. Dle Ruckové (2019, s. 57) tyto ukazatele odhaluji schopnost splacet
kratkodobé zavazky, nebot’ trvala platebni schopnost je klicem k Gspé&sné existenci podniku.

Likvidita je spojena s dlouhodobou existenci firmy, jelikoZz vysoka likvidita soundalezi
s prostredky, které maji malou ¢i nulovou vynosnost, kterd maze byt dotovana a tim sniZuje
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rentabilitu spole¢nosti. Nizka likvidita mtze spole¢nosti naopak prinést problém v podobé
nedostatku skladovych zasob nebo finanénich prostiedku. (Scholleova, 2012)

Bézna likvidita
Tento ukazatel likvidity definuje, kolikrat maji byt obéZzna aktiva vétsi nez kratkodobé zavazky,
aby se nemusela kratkodoba pasiva hradit napi. z prodeje stalych aktiv. (Kalouda, 2009, s. 143)
Obéina aktiva
Kratkodobé cizi zdroje

Béznd likvidita =

Obézna (kratkodobd) aktiva/kratkodobd pasiva = 2/1 = optimum

Odborna literatura se shoduje na doporuc¢ené hodnoté v rozmezi 1,5 — 2,5. Dle Knapkové a kol.
(2017, s. 94) by pti vypoctu ukazatele bézné likvidity mela byt zvaZena struktura zasob a jejich
realistické ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti, jelikoZz neprodejné zasoby neptispivaji
k likvidité podniku, tedy by méli byt pro vypocet odecitany.

Pohotova likvidita

Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku, jak vyrovnavat zavazky, aniz by se museli prodavat
zasoby, které jsou povazovany za nejméné likvidni zdroj. (Kalouda, 2009, s. 143)

Obéina aktiva — zasoby
Kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita =

Obézna aktiva — zasoby/kratkodobé pasiva = 1/1 = dobré

Dle Knépkové a kol. (2017, s. 95) je doporuc¢ované rozmezi tohoto ukazatele mezi 1-1,5, kdy
pii poméru mensim nez 1 musi podnik spoléhat na piipadny prodej zasob.

Rackova (2019, s. 59) uvadi, Ze nadmérna vyse obéZznych aktiv vede k neproduktivnimu vyuZiti
vloZenych prostredka, coz vede Kk jejich niZzsi vynosnosti.

Okamzité likvidita
Tento ukazatel predstavuje nejuzsi vymezeni likvidity, jelikoZ do n¢j vstupuji ty nejlikvidnéjsi
poloZky z rozvahy. (Ruckovd, 2019, s. 58)

Doporucena hodnota tohoto ukazatele je dle Knapkové a kol. (2017, s. 95) v rozmezi 0,2-0,5,
piicemz vysledné vysoké hodnoty svédéi o neefektivnim vyuZiti finan¢nich prostiedka
a naopak nizké hodnoty jsou oznacovany jako kritické. Zde se v8ak autofi rozchazi a dle
Rackove (2019, s. 58) je vhodny interval pro okamzitou likviditu v rozmezi 0,9-1,1, kdy je
tento interval prevzat z americké literatury. Déle Rackova uvadi, Ze byva pro Ceskou republiku
v nékterych pramenech pasmo rozSifovano na hodnotu 0,6 a zaroven dodava, dle metodiky
ministerstva pramyslu a obchodu, Ze je hodnota jesté niZsi a to 0,2. Tato hodnota je vSak brana
a oznacovana za hodnotu kritickou i z psychologického hlediska.

Kratkodoby financni majetek
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

2.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méti schopnost ve vyuZiti investovanych finanénich prostiedku a vazanosti
jednotlivych slozZek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv spole¢nosti. (Ruckova, 2019,
s. 70)
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Dle Knépkove a kol. (2017, s. 107) vieobecné plati, Ze ¢im je hodnota ukazatele vétsi, tim 1épe.
Minimalni doporu¢ovana hodnota tohoto ukazatele je 1, pficemz hodnotu ovliviuje
i piislusnost k odvétvi. Nizka hodnota ukazuje na nedmérnou majetkovou vybavenost
spole¢nosti a jeho neefektivni vyuZiti.

v v

Sedlacek (2011, s. 61) dodava, Ze v situaci, kdy spole¢nost vlastni vyssi mnozstvi aktiv, nez je
poZadovano, tak spolecnosti vznikaji dodate¢né néklady, kvali kterym spole¢nost prichazi

0 zisk. V opa¢ném piipadé, kdy spole¢nost disponuje niz§im mnoZstvim aktiv, se spole¢nost
musi vzdat svych piileZitosti a tim ptichazi o potencionalni vynosy.

Obrat celkovych aktiv

Dle Sedlacka (2011, s. 61) tento ukazatel udava, kolikrat se aktiva tzv. obréti za dany ¢asovy
interval (za rok). Pokud je vyuZivani aktiv spole¢nosti nizsi nez pocet obratek celkovych aktiv
zjistény jako oborovy pramér, méla by spole¢nost zvysit trzby nebo prodat nékterd aktiva.
Triby

Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Ukazatel byva oznacovan jako vazanost celkového vloZzeného kapitalu a je vyjadien jako pomer
trzeb k celkovému vioZzenému kapitalu. Ukazatel je soucasti klasického pyramidového rozkladu
(ROE), kde je zobrazen vztah mezi zadluZenosti a rentabilitou. (Ru¢kova, 2019, s. 70)

Doba obratu zasob
Ukazatel udava dle Knapkové a kol. (2018, s. 108), jakéa doba je nutna k tomu, aby penézni

v~ 7

fondy piesly pies vyrobky, zboZi a zpét do penézni formy. Pro ukazatele je rozhodujici jeho
VYVOj V ¢asové fadé a zaroven porovnani s odvétvim.

Doba obratu zasob =

Dle Ruackové (2019, s. 70) u tohoto ukazatele obecné plati, Ze ¢im vyssi je obratovost zasob
a kratSi doba obratu zasob, tim je pro spolec¢nost lepsi situace. Dale Ruckova poukazuje na
optimalni velikost zasob, vzhledem k souc¢asné politice firem, kdy je uptednostiovan systém
just-in-time, ktery je vhodny zejména pro zakézkovou vyrobu.

Doba obratu pohledavek

Knapkova a kol. (2017, s. 108) uvadi, Ze ukazatel vyjadiuje obdobi od prodeje na obchodni
avér, az po obdobi, které musi spole¢nost v praméru cekat, nez obdrzi penize od svych
odbérateli. Vyslednd hodnota ukazatele se srovndva s dobou splatnosti faktur a s primérem
v odvétvi. Cim je pramérna doba inkasa deli, tim je v&tSi potieba Uvéra a zaroven i vyssi
naklady.

Pohledavky y

Triby 360

Dobra obratu pohledavek =

Doba obratu zavazka

Ukazatel udava, jak dlouho spole¢nost odklada platbu faktur svym dodavatelam. Vypocita se
jako pomér stavu zasob z obchodniho styku k dennim trzbam na obchodni Gvér. (Sedlacek,
2011, s. 61)
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Dle Knépkové a kol. (2017, s. 109) by me¢l ukazatel dosdhnout alespon hodnoty doby obratu
pohledavek nebo by mél byt delsi.
Obchodni zavazky

Dobra obratu zdvazkla = — x 360
Trizby

2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Tento ukazatel vyjadiuje skute¢nost, Ze spole¢nost pouziva k financovani aktiv ve své ¢innosti
cizi zdroje, tedy dluh. Ruckova (2019, s. 67) dale dopliuje, Ze podstatou analyzy zadluZenosti
je vyhledavani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Ukazatel slouzi jako indikatory vySe rizika, které spolec¢nost nese pii poméru ve sktruktuie
vlastniho kapitélu a cizich zdroja. Cim vy3si zadluZenost spole¢nosti, tim vyssi riziko pro
spolec¢nost vyplyva, jelikoZz musi byt schopna své zavazky splacet. (Knapkova a kol., 2017,
s. 87)

Dle Scholleové (2017, s. 183) je tieba upozornit na skutecnost, Ze se aktiva spole¢nosti ziskané
formou leasingu neobjevuji v rozvaze, ale jako naklad ve vykazu zisku a ztraty. Pti této analyze
je tedy vhodné zjistit skutecny objem majetku, ktery spole¢nost poridila formou leasingu,
vysledkem analyzy nemusi byt poté celkova zadluzenost spole¢nosti.

Celkova zadluzenost

Dle Knapkové a kol. (2017, s. 88) patti mezi z&kladni ukazatele zadluZenosti a Ize ho také
nazvat jako ukazatel véritelského rizika. Doporucend hodnota dle mnoha odbornych publikaci
se shoduje v rozmezi 30 — 60 %. Dale Knapkovéa a kol. uvadi, Ze je charakteristické vyssi
zadluZeni u odvétvi sluZeb, které spiSe dosahuji maximalni hodnoty 60 %.

Cizi kapital
Celkovéa aktiva

Celkovéa zadluzenost =

Vv

Plati zde obecné pravidlo, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko vetiteli.
Ukazatel celkové zadluZenosti je nutné posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti podniku
a takeé se strukturou ciziho kapitélu. (Rackova, 2019, s. 132)

Koeficient samofinancovani

Jedna se o doplinkovy ukazatel k celkove zadluZenosti, kdy by mél byt jejich soucet priblizné
1. Rozdil maze vzniknout nezapoctenim ostatnich pasiv do jednoho z ukazateli. Ukazatel
vyjadiuje to, jak jsou aktiva spole¢nosti financovany penézi akcionaru. Zaroven je tento
koeficient povaZzovan za jeden z klicovych ukazateli zadluzenosti pro hodnoceni celkové
finan¢ni situace spole¢nosti. Zaroven je velice duleZitd jeho navaznost na ukazatele rentability.
(Ruckova, 2019, s. 68)

Vlastni kapital
Celkovéa aktiva

Koeficient samofinancovani =

Mira zadluzenosti

Tento ukazatel pométuje cizi a vlastni kapital. Jeho uZiti byva casté napt. pti Z&dosti spole¢nosti
0 novy Uvér a je tedy velice dulezitym rozhodovacim bodem pro banku, ktera se na jeho zakladé
rozhoduje, zda Gvér poskytnout ¢inikoliv. DuleZzitym prvkem pro posuzovani miry zadluZenosti
je ¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdroji zvySuje nebo sniZuje. Pozornost by méla byt u tohoto
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ukazatele vénovana i struktuie zdroju z hlediska splatnosti. Kratkodobé zdroje jsou pro
spole¢nost vice rizikové z divodu blizkého terminu splatnosti, naopak dlouhodobé zdroje

v v v v,

nesou niZsi riziko, avsak to je zaplaceno jejich vy3si cenou. (Kndpkové a kol., 2017, s. 89)
Cizi zdroje
Vlastni kapital

Mira zadluzenosti =

Sedlacek (2011, s. 64) podotyka, Ze pokud spole¢nost vyuziva leasingového financovani, mél

by se pri¢ist objem téchto zavazkt podle smlouvy k objemu ciziho kapitalu, jelikoZ budouci
splatky spojené s leasingem nejsou zachyceny v Ucetni rozvaze najemce.

Urokové kryti

Vv,

Ukazatel Grokového kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vy3si nez aroky. Cast zisku vyprodukovana
cizim kapitadlem by méla stacit na pokryti naklada za vypuajceny kapital. Pokud je ukazatel roven
1, znamena to, Ze je tieba celého zisku na zaplaceni Uroku. Odborna literatura uvadi jako
postacujici efekt, pokud jsou Uroky kryty 3krat az 6krat ziskem. (Sedlacek, 2011, s. 64)

EBIT
Nékladoveé Uroky

Urokové kryti =

2.5 Analyza soustavy ukazateld

Podstatou soustavy pomérovych ukazatela finan¢ni analyzy je sestaveni modelu, ktery
zobrazuje vzajemné vazby mezi dil¢imi ukazateli.

Dle Ruckove (2019, s. 78) ma model tii zdkladni funkce:

e Vysvétleni vlivu zmeény ukazateli na celou ekonomiku spole¢nosti,
e piehlednost a uleh¢eni analyzy dosavadniho vyvoje spole¢nosti,
e poskytnuti podkladua slouzicich k rozhodnuti s ohledem na cile spole¢nosti.

Knépkova a kol. (2017, s. 129) rozliSuji dva z&kladni typy ukazatelovych soustav:

e Paralelni soustava ukazateli — jednotlivé ukazatele jsou razeny vedle sebe. Kazdy
ukazatel miZe mit stejnou dulezZitost, jelikoZz zde neni jeden vrcholovy synteticky
ukazatel.

e Pyramidova soustava ukazateli — vyznacuje se vrcholovym syntetickym ukazatelem,
ktery se postupné rozklada na dil¢i analytické ukazatele. Mezi témito ukazateli, které
tvoii pyramidu, jsou definovany pevné matematické vztahy.

Du Pont pyramidovy rozklad ROE

Hlavni z predstavitela pyramidové soustavy je rozklad ukazatele ROE, ktery byl vyvinut
a poprvé pouzit v nadnarodni chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs. (Sedlacek, 2011,
s. 82)

Du Pont rozklad je zaméien na rozklad rentability vlastniho kapitdlu a zaroven vymezuje
jednotlivé polozky, které vstupuji do tohoto ukazatele. (Ruckova, 2019, s. 79)

Na zakladé vhodné zkonstruované pyramidové soustavy ukazateld, jak uvadi Sedlacek (2011,
s. 82) lze systematicky posoudit minulou, souc¢asnou i budouci vykonnost podniku. Jako

Vv s

nejvhodnéjsi metodu autor uvadi logaritmickou metodu, pomoci které Ize napt.:

e Kuvantifikovat intenzitu vlivu dil¢ich ukazatela na vrcholovy ukazatel a tim vysvétlit
vyvoj finan¢ni situace mezi obdobimi
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Vyhodnotit rozdily hodnoty vrcholového ukazatele

Provést srovnani s konkurenénimi spolec¢nostmi

Sledovat rozdily vykonnosti podniku oproti charakteristickym oborovym vysledkim
Predpovidat budouci vyvoj pomoci provazanosti kauzalnich ukazateli

Obréazek 3: Du Pont rozklad

[ Rentabilita vlastniho kapitalu ]

— T,

[ ROA ] y [ Aktiva celkem/vlastni ]
Rentabilita trzeb ] / [ Obrat celkovych aktiv ]

N N

[ EAT } ,[ Traby ] [ Triby ] /[Ativacelkem]

Zdroj: vlastni z pracovani dle Rackové (2019)

Dle Sedlacka (2011, s. 82) prava strana Du Pont rozkladu pracuje s rozvahovymi poloZkami
a vycisluje razné druhy aktiv, které s¢ita a ukazuje jejich celkovy obrat. Leva strana rozkladu
odvozuje ziskovou marzi.

2.6 Soustavy Ucelové vybranych ukazateld

Do této kategorie patti bonitni a bankrotni modely. Obé skupiny modeli maji za cil
charakterizovat spole¢nosti z hlediska finan¢niho zdravi.

Bonitni modely

Cilem bonitnich modeli je diagnostika finan¢niho zdravi firmy, tedy stanovuji, zda se
spole¢nost fadi mezi dobré nebo Spatné firmy. Tyto modely musi umoZiiovat komparaci firem
v rdmci jednoho odvétvi podnikani.

Bankrotni modely

Tyto modely maji informovat uZivatele, zda je spole¢nost v dohledné dobé ohrozena
bankrotem. Modely si zakladaji na faktu, Ze kazda spole¢nost, kterd je bankrotem ohroZena, tak
jiz ptred touto udalosti vykazuje jisté symptomy, které jsou pro bankrot typickymi. Mezi
nejcastéjsi problémy patii vySe cistého pracovniho kapitalu, bézna likvidita, rentabilita
celkového vloZeného kapitalu.

Knépkova a kol. (2017, s. 132) zdaraznuji, Ze maji bonitni a bankrotni modely pouze doplikovy
charakter a nemohou zcela nahradit detailni analyzu jednotlivych ukazatela finan¢ni analyzy
spole¢nosti a jejich postaveni v ramci odvétvi.

2.6.1 Altmaniv model

Jednim z typickych prikladt souhrnného indexu hodnoceni je Altmaniv index finan¢niho
zdravi spole¢nosti nazyvany také jako Altmaniv model. Tento model vychazi z indexi
celkového hodnoceni podniku. Stanovuje se souc¢tem hodnot z péti béZznych pomérovych
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ukazatela, kterym je prifazovana rizna vaha. Nejvétsi vaha z téchto ukazatela je vztahovana
k rentabilité celkového kapitalu. (Ruckova, 2019, s. 81)

Pro spolec¢nosti, které nejsou veiejné obchodovatelné na burze, uvadi Rackova (2019, s. 81) ve
sve publikaci nasledujici rovnici:

Z=0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,42 X4+ 0,998 X5
X1 — podil pracovniho kapitalu k celkovym aktivim
X2 — rentabilita ¢istych aktiv
X3— EBIT/aktiva celkem
X4 — trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi zdroje
Xs — trzby/aktiva celkem

Rackova (2019, s. 81) dale uvadi jednotlivad pasma pro interpretaci vysledki, kdy pokud je
vysledkem vypocteného indexu hodnota vétsinez 2,9, jedna se o spole¢nost v pasmu prosperity.
Pokud je vysledek v rozmezi od hodnoty 1,2 aZz 2,9, jedna se o pasmo Sedé zony. Poslednim
pasmem je tzv. pasmo bankrotu, do kterého spole¢nost zarazena, pokud jeji vysledek tohoto
indexu je nizsi nez 1,2.

Sedlacek (2011, s. 110) ve své publikaci uvadi, Ze pokud jsou data pro vypocet brana z ¢eskych
Ucetnich vykazu, tak se do ukazatele X; dosazuje ¢isty pracovni kapital. Do X: se dosazuje
nerozdéleny zisk, ktery se sklada ze souctu tii polozek a to vysledek hospodaieni bézného
Ucetniho obdobi, vysledek hospodareni minulych let a fondt ze zisku. X3 se vypocte z vykazu
zisku a ztraty souctem vysledku hospodateni za Gcetni obdobi, dané z ptijma a ndkladovych
urokd. Do ukazatele X4 se dosazuje hodnota z&kladniho kapitdlu vztazena k celkovym cizim
zdroji. V ukazateli Xs se stanovi obrat souctem trzeb z prodeje zbozi, vyrobki a sluzeb
uvedenych ve vykazu zisku a ztraty, v druhovém ¢lenéni.

2.6.2 Model IN - Index davéryhodnosti

Jak uvadi Sedlacek (2011, s. 111) tento model byl sestaven manZely Neumaierovymi ve snaze
vyhodnotit finan¢ni zdravi ¢eskych firem v ceském prostredi. Jde o vysledek analyzy 24
empiricko-induktivnich modeli podnikového hodnoceni.

Index IN95

Kalouda (2009, s. 154) ve sveé publikaci tento index povaZzuje jako nejzndm¢jsi z vice variant
a uvadi tento defini¢ni vztah:

INS=VixA+V2+B+V3+C+VsxD+VsxE+VegXxF
Vysvetlivky:

A — aktiva/cizi kapitél

B — EBIT/nékladové uroky

C - EBIT/celkova aktiva

D - trzby/celkové aktiva

E — obé&Zné aktiva/kratkodobé zédvazky

F — zavazky po splatnosti/trzby

V1_-Ve — jednotlivé vahy podilovych ukazatela
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Dle Knapkové a kol. (2017, s. 133) jsou vahy konstruovany dle vyznamnosti ukazatele k jeho
kriterialni hodnoté vypoctené jako vazeny aritmeticky pramér za jednotliva odvétvi.

Hodnoceni vysledki IN95:

e IN > 2 - podnik s dobrym finan¢nim zdravim
e 1 <IN<2-podnik s nevyhranénymi vysledy, potencionalnimi problémy
e IN <1 - projev finan¢ni neduZivosti, firma méa pravdépodobné existen¢ni problém

Index IN99

Index IN99 akcentuje pohled vlastnika s vyjadienim na kvalitu spole¢nosti z hlediska finanéni
vykonnosti. Upravuje vahy pouZité v indexu IN95 platné pro ekonomiku v Ceské republice
sohledem na jejich vyznam pro dosazeni kladné hodnoty EVA (ekonomické hodnoty
ekonomického zisku). (Sedlacek, 2011, s. 111 - 112)

Rovnice pro vypocet indexu:
IN99 =-0,017x A+4573xC+0,481xD +0,015x E
Hodnoceni vysledki IN99:

IN < 2,07 — podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

1,42 < IN < 2,07 - situace neni jednoznac¢na, ale podnik spiSe tvoii hodnotu

1,089 < IN < 1,42 — nerozhodna situace, podnik ma piednosti i vyrazngjsi problémy
0,684 <IN < 1,089 — podnik spiSe netvoii hodnotu

IN < 0,684 — podnik je v zaporné hodnoté ekonomického zisku (ni¢i hodnotu)

Index INO1

Tento index je spojenim o indexti IN95 a IN99 a vznikl na zékladé analyzy manzela
Neumaierovych ve spole¢nostech s pramyslovym odvétvim.

Rovnice pro vypocet indexu:
INO1=0,13xA+0,04xB+392xC+0,21xD+0,09xE
Hodnoceni vysledki INO1:

e IN > 1,77 — podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku
e 0,75<IN<1,77 - ,Seda zéna"“ podnik netvoii hodnotu, ale neni bankrotujici
e IN <0,75 - existence podniku je ohroZena (vysoké pravdépodobnost bankrotu)

Index INO5

Index byl vytvoren aktualizaci indexu INO1 podle analyz pramyslovych podniki z roku 2004.
Oproti indexu INO1 se zmenili hranice pro vyslednou Klasifikaci podniku a byly noveé
vydefinovany vahy jednotlivych pomérovych ukazatelu.

Rovnice pro vypocet indexu:
INO5=0,13xA+0,04xB+397xC+0,21xD+0,09xE
Hodnoceni vysledki INO5:

e IN > 1,6 — uspokojivy finan¢ni situace spole¢nosti
e 0,9<IN<1,6-,3edazona“ nevyhranénych vysledki
e IN <0,9 - firma je ohroZena finan¢nimi problémy

Sedlacek (2011, s. 112) uvadi vyhodu obou indexu v tom, Ze spojuji jak pohled vétitele, tak
pohled vlastnika.
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2.6.3 Tafflerdav model

Rackova (2019, s. 84-85) uvadi, Zze byl model poprvé publikovan vroce 1977 za Ucelem
sledovani rizika bankrotu spole¢nosti. Existuje zakladni a modifikovany model, podle kterych
se interpretuji vysledné hodnoty ukazatehi a celkové bodové hodnoceni.

Dle Kaloudy (2009, s. 154) model definuji 4 pomérové ukazatele, které jsou spojeny do
diskrimina¢ni funkce podle nésledujiciho vypoctu:

Z=053xR+R1+0,13%x R+ 0,18 x Rz3+ 0,16 x R4
Vysvetlivky:
R1— zisk pied zdanénim/kratkodobé zavazky
R2— obéznd aktiva/cizi kapital
Rs — kratkodobé zavazky/celkové aktiva
R4 — trzby celkem/celkova aktiva

Pokud je vysledna hodnota Z vy3sSi nez 0,3, jedna se o spole¢nost s malou pravdépodobnosti
bankrotu. Naopak pokud je vysledna hodnota niZsi jak 0,2, jedna se o spole¢nost, kterd ma
k bankrotu vyssi pravdépodobnost. (Kalouda, 2009, s. 154)

2.6.4 Bonitni modely
Bonitni modely slouZi k bodovému vyjadieni kvality finan¢niho zdravi spolec¢nosti a jeji

vvvvvvvv

a Tamariho model.
Kralickav Qiucktest

Kralickav Quicktest se sklada ze soustavy ¢tyi rovnic, ze kterych se nasledné hodnoti situace
spole¢nosti. Model je charakterizovan dvéma zakladnimi oblastmi z pohledu ukazatele finan¢ni
stability spole¢nosti a z pohledu ukazatele rentability. (Rackova. 2019, s. 89)

Ukazatel stability tvoii rovnice:

e R1 =vlastni kapital/aktiva celkem
e R2 =cizi zdroje — penize — bankovni Uéty/provozni cash flow

Ukazatel rentability tvoti rovnice:

e R3=EBIT/aktiva celkem
e R4 = provozni cash flow/vykony

Rackova (2019, s. 89) ve své publikaci hodnoti spole¢nost ve tiech krocich, kdy se v prvnim
kroku zhodnoti finan¢ni stabilita podniku — soucet bodové hodnoty R1 a R2 d¢leny 2.
Ve druhém kroku se zhodnoti vynosova situace — soucet bodové hodnoty R3 a R4 déleny 2
a s posledni kroku se vyhodnoti celkova situace — soucet bodové hodnoty finan¢ni stability
a vynosove situace déleny 2.

Tabulka 1: Bodovani vysledki Kralickova Quicktestu

R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 >30

R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-01 >0,1

Zdroj: vlastni z pracovani dle Rackové (2019, s. 89)




Tamariho model

Tento model se objevil vroce 1977 a vychazi z bankovni praxe hodnoceni firem. Pavodné
slouZil jako nastroj pro analyzu britskych spole¢nosti. Zdkladem modelu jsou ukazatele, ktere
jsou soustiedény na platebni schopnost spole¢nosti napi. zisk, pracovni kapital, likvidita
a finan¢ni riziko. (Kubickové a Jindrichovska, 2015, s. 202)

Tamariho model je dle Ruckové (2019, s. 90) ¢lenén do této soustavy rovnic:

T1 - vlastni kapitél/cizi kapital

T2 — EAT/celkova aktiva

T3 — obéZzné aktiva/kratkodobé dluhy

T4 — vyrobni spotieba/pramérny stav nedokoncené vyroby

T5 — trzby/pramérny stav pohledavek

T6 — vyrobni spotieba/pracovni kapitél
Jednotlivym vypocétam jsou prifazeny bodové hodnoty, jejichz maximum muze byt 100.
Cim vy33i vysledné ¢&islo, tim vy3si je bonita sledované spole¢nosti. (Rackova, 2019, s. 90)

2.7 Ekonomické pridana hodnota

Ukazatel EVA (ekonomicka pridand hodnota) je rozdil mezi tzv. operativnim ziskem po
zdanéni a naklady na pouZzity kapital. Ukazatel méti to, jaky vliv méli aktivity spole¢nosti na
snizeni ¢i zvySeni hodnoty pro své vlastniky. (Knapkova a kol., 2017, s. 153)

Ukazatel je schopen métit rezidudlni ptijem neboli rozdil vynosy a néklady kapitadlu. EVA
nehodnoti jen Ucetni zisk, ale také zisk ekonomicky. Za pomoci tohoto ukazatele je tedy mozné
vycislit ekonomickou hodnotu celé spolec¢nosti, pricemz plati, Ze ¢im vySSi je hodnotila
ukazatele EVA, tim lepsi je ekonomicka hodnota. (Kubickova 2015, s. 303-304)

Podle Ruackové (2019, s. 52) spole¢nost vytvari hodnotu tehdy, pokud je jeji ¢isty provozni
vysledek hospodaieni (NOPAT) vysSi nez naklady pouZzitého kapitalu.

Definice dle Rackové (2019, s. 52):
EVA = EBIT x (1 - danova sazba v %) - WACC x C
Vysvetlivky:
EVA - ekonomicka pridana hodnota
EBIT — provozni vysledek hospodaieni
WACC - vaZené pramérné naklady kapitalu
C - pouzity kapital (penize investované do spole¢nosti vériteli a vlastniky)

Prvni ¢ast rovnice je sloZzena z provozniho vysledku hospodaieni a vySe danoveé sazby, coz byva
v odbornych publikacich oznacovano jako provozni vysledek hospodareni neboli NOPAT.
Druhd ¢éast rovnice se zabyva celkovym investovanym kapitalem, ke kterému je, jak uvadi
Kislingerova (2010, s. 384) nutné vypocitat na vaZené pramérné néklady kapitalu podle tohoto
vzorce:

WACC=rexE/(E+D)+rgx D/(E+D)x (1-1)
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Vysvetlivky:
re - ndklady na vlastni kapitél
rq — ndklady na cizi kapital
E — vlastni kapitél
D - cizi Groc¢eny kapital
E + D - celkovy investovany kapitél
t — sazba dané z piijmu pravnickych osob

K vypoctu WACC jsou tedy nutné zjistit vlastni a cizi zdroje. Podle Matika a Matikové (2005,
s. 59) naklady na cizi zdroje uréuji urokové sazby dluht, které jsou vyjadieny vazenym
pramérem urokovych sazeb. Problémovou kategorii jsou ndklady na vlastni kapitél, u kterych
je jednim z nejéastéjSich zpasobu pro vypocet je model ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM).

Definice pro vypocet CAPM:
Ru=rs +B X (rm—1ry)
Vysvetlivky:
rs— vynosnost bezrizikovych aktiv
B — koeficient beta, ktery udava riziko aktiva v porovnani s rizikem kapitalového trhu
rm — prameérna vynosnost kapitalového trhu
(rm— rf) — rizikova prémie kapitalového trhu
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3 Metody mezipodnikoveho srovnani

Kislingerova a Hnilica (2008, s. 61) ve sve publikaci uvadi, Ze na zaklad¢ vybranych ukazatelu,
které slouzi k mezipodnikovému srovnani, délime metody do dvou kategorii. Prvni kategorii
jsou tzv. metody jednorozmeérné a, které maji za cil mezipodnikové srovnani za pomoci jednoho
ukazatele. Druhou kategorii jsou metody vicerozmérné, které se snazi o rozsahlé srovnani
pomoci vybranych ukazatel.

Zakladnim bodem v3ech diagnostickych modelu je podle Sedlacka (2011, s. 89) matice objekta
a jejich ukazateld, jejiz postup je nasledujici:

e Vybér vhodnych ukazatelt charakteristickych pro spole¢nost

e Vybér spole¢nosti zafazenych do analyzované slozky

e Stanoveni vah ukazatehi

e Urceni charakteru vSech ukazatelt (Zadouci rust ukazatele +1, Z&douci pokles -1)
e Sestaveni porovnavaci matice

Tabulka 2: Vychozi matice pro porovnani podniki

. Ukazatel
Objekt

X1 X2 » X " Xm
1 X11 X12 Xim
2 X21 X22 Xom
I X1
n Xn1 Xn2 Xnm
Vahy ukazatell P1 p2 Pi Pm
Charakter ukazateld 1 1 .. -1 . 1

Zdroj: vlastni z pracovani dle Sedlacka (2011, s. 90)

Jak dale zminuje ve své publikaci Sedlacek (2011, s. 90) cilem obou metod je transformace
a syntezace raznych ukazateli do jednoho integralniho ukazatele, ktery komplexné vyjadiuje
uroven spole¢nosti ve vybérove slozce srovnavanych spole¢nosti.

Kislingerova a Hnilica (2008, s. 65) rozliSuji tyto metody:

Metoda jednoduchého souctu poradi
Metoda jednoduchého podilu

Metoda bodovaci

Metoda normované proménné

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

3.1 Metoda jednoduchého souétu poiadi

Pti aplikaci této metody jsou spole¢nosti sefazovany podle kazdého ukazatele v poradi od
nejlepsiho ,,n“ dalsi ,,n-1“ aZz po nejhorsiho ,,1*. Pokud dojde ve vysledku ke stejné hodnoté
ukazatele stanovy se poradi pramérem spole¢nosti, které této hodnoty dosahly. (Sedlacek 2011,
s. 90)
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Integrélni ukazatel je znacen jako di: a k jeho vypoctu slouzi:

m
dig = Z Sij XPj
=1

Vysvétlivky:
m — pocet ukazatela
Sij — poradi i-tého podniku pro j-ty ukazatel
Pj— vaha j-tého ukazatele

3.2 Metoda jednoduchého podilu

DalSi metodou je metoda jednoduchého podilu. Tato metoda se pouziva stredni hodnotu
jednotlivych ukazately, ktera se vydéli hodnotou vSech ukazateli. Za zakladé cileného ristu ¢i
poklesu se ukazatel vynasobi +1 nebo -1. (Sedlacek 2011, s. 91)

Integralni ukazatel je znacen jako d2: a k jeho vypoctu slouzi rovnice:

Vysvetlivky:
Xij — hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku
Xpj— aritmeticky prameér vypogitan z hodnot j-tého ukazatele

3.3 Metoda bodovaci

Dle Sedlacka (2011, s. 91) bodovaci metoda vychazi z predeSlych metod. Spole¢nosti, kterd
doséhla dle metod nejlepSich hodnot, se ptifadi 100 bodi. Ostatnim spole¢nostem je piitazen
pocet boda dle nasledujicich vzorct, které zavisi na charakteru ukazatele:

Charakter ukazatele +1:

_ Xjj
b= %100

Xi,max

Charakter ukazatele -1:

b= Xi,min %100

Xij

Vysvetlivky:
Xij — hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku
Xi, max — NejvySSi hodnota j-tého ukazatele (ohodnocena 100 body), charakter ukazatele +1
bij — bodové ohodnoceni i-tého podniku po j-ty ukazatel

Integréalni ukazatel ds1 nasledné vypocitdme vazenym aritmetickym pramérem bodt po
jednotlivych ukazatelich:
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SR by xp
d31: %ijj, =12, .... , N
j=1 pj
Nejlepsi spole¢nosti bude ta, u které bude mit integralni ukazatel d3; maximalni hodnotu.
(Sedlécek 2011, s. 91)

3.4 Metoda normované proménné

Metoda normované proménné, jak uvadi Sedlacek (2011, s. 91), odstranuje zasadni
nedostatkem vySe uvedenych metod, kterym byla necitlivost v rdmci rozptylu hodnot. U této
metody jsou tedy vysledky mené citlivé na extrémni hodnoty ukazateli ve vybérové sloZce
spole¢nosti.

Zé&kladnim cilem této metody je transformace piavodni hodnoty ukazateli xj; na hodnotu
normované promeénné uij, pricemz vypocet zavisi na pozadavku vysledné hodnoty ukazatele,
zda ma byt vysledna hodnota rostouci ¢i klesajici.

Charakter ukazatele +1:

U 0 %pi
ij ij
Charakter ukazatele -1:
U P Xl
Ij_ SXJ

Vysvetlivky:
Xij — hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku
Xpj — aritmeticky pramér vypocitany z hodnot j-tého ukazatele
Sxj — sSmérodatnd odchylka vypocitana z hodnot j-tého ukazatele

Integralni ukazatel da1 nasledné vypocitdme vdZzenym aritmetickym primérem z normovanych
hodnot jednotlivych ukazatela:
T
d41: %, =12, ... , N
j=1Pj
Nejlepsi spole¢nosti bude ta, u které bude mit integralni ukazatel ds; maximalni hodnotu.
(Sedlécek 2011, s. 91)

3.5 Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Vychozim bodem metoda vzdalenosti od fiktivniho podniku je tvorba fiktivni spole¢nosti, ktera
je vytvorena vybérem nejlepSich ukazateli zdanych oblasti. Tato metoda pracuje
s normovanymi tvary hodnot a je tedy ,,filozoficky* velice blizka piechozi metodé. (Sedlacek
2011, 5. 92)

Sedlacek (2011, s. 93) déle uvadi tento vypocet aritmetickych praméri a smérodatné odchylky
za jednotlivé ukazatele, které se musi prevést na normovany tvar.

AT}

Charakter ukazatele, ktery nebyl ,,nejlepsi“:
= XX
1 ij
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v

Charakter ukazatele, ktery byl ,,nejlepsi“:
_ Xoj™ Xpj
oj— S—XJ
Vysvetlivky:
Xij — hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku
Xpj — hodnota j-tého ukazatele u ,,fiktivniho* podniku, tj.
Xoj — Xi, max Pro ukazatele, které se maji maximalizovat
Xoj — Xi, min Pro ukazatele, které se maji minimalizovat

Integralni ukazatel ds: nasledné vypocitdme jako euklidovskou vzdalenost sledované
spole¢nosti od fiktivni spole¢nosti:

\/ergl (Uij-Ugj) %p;
=1 Pj

Nejlepsi spole¢nosti je ta, ktera ma nejmensi vzdalenost od ,.fiktivni* spole¢nosti, tedy ta
spole¢nost, kterd dosahuje minimalni hodnoty integralniho ukazatele ds;. (Sedlacek, 2011, s.
93)

Kislingerova a Hnilica (2008, s. 71) ve své publikaci povazuji tuto publikaci za jednu
z nejpiesnéjSich metod, jelikoZz zobrazuje euklidovskou miru vzdalenosti jednotlivych
spole¢nosti od spole¢nosti fiktivni. Vyhodou je podle autord moznost porovnani spole¢nosti na

zakladé rozdilu i podilu. Naopak autofi udavaji nevyhodu této metody, kterou je naro¢nost na
Vypocty.

4 Analyticko-prakticka ¢ast

Analyticko-prakticka ¢ast diplomové prace se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti Prazské
vodovody a kanalizace, a.s. a mezipodnikovou komparaci s vybranymi oborovymi
spole¢nostmi pisobicich v pramyslu vodohospodaistvi. V praktické ¢asti diplomové préace je
pidstavena sledovana spole¢nost spolu s vybranymi spole¢nostmi pro korporaci. Nasledné je
provedena finanéni analyza spole¢nosti Prazské vodovody a kanalizace, a.s. za obdobi 2016-
2019 dle pouZiti metod a nastroji popisovanych v teoreticko-metodologické ¢asti.

d51: , |:l, 2, , N

4.1 Predstaveni spoleénosti

Spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace, a. s. (déle jen PVK) vznikla 1. dubna 1998 jako
pravni nastupce statniho podniku PraZzské vodarny a Prazskd kanalizace a vodni toky.
Spole¢nost PVK provozuje vodohospodaiskou infrastrukturu hl. m. Prahy, zabyva se vyrobou
a distribuci pitné vody a odvadénim odpadnich vod. Spole¢nost zajiSt'uje vyrobu vody pro 1,267
mil. Obyvatel hl. m. Prahy a dalSich pfiblizné 60 tis. Obyvatel Stiedoceského kraje. Provozuje
Upravny vody Karany a Gpravnu vody Podoli, kterd je pouze rezervnim zdrojem. Nedilnou
soucasti podnikové ¢innosti je Upravna vody Zelivka, od které spole¢nost PVK vodu nakupuije.

Vedle své hlavni ¢innosti provozuje PVK i mnoho jinych ¢innosti, které souvisi s provozem
a udrzbou vodovodu a kanalizaci napi. feSeni havarii na vodovodni a kanaliza¢ni siti, vodomery
atd. Svym zéakaznikim nabizi také fadu sluzeb jako je prizkum a méieni stokové site,
laboratorni analyzy, realizace vodovodnich pripojek, vyhledavani skrytych poruch, deratizace
a mnoho dalSich.
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Zakladni tdaje o spole¢nosti

Né&zev spolec¢nosti: Prazské vodovody a kanalizace, a.s.
Pravni forma: akciova spole¢nost

Identifikacni ¢islo: 256 56 635

Sidlo: Ke Kablu 971/1, Hostivat, 102 00 Praha 10
Pocet zaméstnanca: 1 123

PVK jako spolecensky odpovédna spole¢nost podporuje fadu projekta spole¢né s Nadacnim
fondem Veolia. AngaZuje se také v ochran¢ Zivotniho prostiedi a svoji ¢innost zaméiuje na
osvétu a vzdélavani.

Spole¢nost je od 20. zari 2018 vlastnéna z ¢asti 51 % spolec¢nosti VEOLIA CENTRAL
& EASTERN EUROPE S. A. a 49 % PraZzskou vodohospodaiskou spole¢nosti, a. s.

Organizaéni struktura a jeji vedeni:
Predstavenstvo:

Ing. Philippe Guitard — piedseda
Ing. Petr Mrkos - mistopiedseda
Ing. Martin Bernard, MBA

Ing. Milude Polédkova

Mgr. Eva Kucerova

Ing. Pavel VValek, MBA

Mgr. Mark Rieder

Dozor¢i rada:

Mgr. Martin Velik — piedseda

Ing. Petr Kratochvil — mistoptedseda
PhDr. Ing. arch. Lenka Burgerova, Ph.D
RNDr. Marcela Dvorakova

Ing. Rostislav Cap

Marek Dievo

Alena Biezinova

Jaroslav Dostél

Ing. Milo§ Simon

Vedeni spolecnosti:

Generalni feditel (GR) — Ing. Petr Mrkos

Personalni feditel a zastupce GR — Ing. Petr Slezak

Finan¢ni a obchodni feditel — Ing. Pavel Novotny

Provozni reditel — Ing. Petr Kocourek

Technicky reditel - Ing. Petr Sykora, Ph.D.

Reditelka komunikace a marketingu - RNDr. Marcela Dvotakova
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Vyroba a dodavky vody

Pocet obyvatel zasobovanych pitnou vodou: cca 1,3 mil. obyvatel hl. mésta Prahy a dalSich
208 tisic obyvatel Stiedoceského kraje

Délka vodovodni sité: 3 545 km

Délka vodovodnich ptipojek: 870 km

Pocet vodovodnich piipojek: 115 716 ks

Pocet havérii na vodovodnich fadech a ptipojkéch: 5 029

Pocet odbérovych mist (vodomeri): 113 848 ks

Pocet Upraven pitné vody: 2 (Upravny vody Kérany a Podoli)
Pocet ¢erpacich stanic: 51

Pocet vodojemt: 67

Objem vodojemti: 753 494 m®

Tabulka 3: Voda dodana do vodovodni sité v roce 2018

Voda vyrobena PVK pitna (UV Karany) 19 239 997
Voda vyrobena PVK pitna (UV Podoli) 467 792
Voda pievzata z UV Zelivka a UV Sojovice 91 922 580

Pitna voda celkem 111 630 369

Voda predand 15 739 387
Primyslovy vodovod 1299 094
Voda K realizaci dodané do sité 97 190 076

Zdroj: vlastni zpracovani podle www.pvk.cz
Zdroje surove vody

Upravna vody Zelivka: uvedena do provozu v roce 1972. Voda je dodavana do Gpravny pies
gerpaci stanici surové vody fadou erpadel z vodarenské nadrze Svihov, ktera méa pii maximalni
hlading 377 m. n. m. objem 266,57 mil. m® vody. Odbér vody z nadrze se provadi etazoveé ze
dvou odbérnych vézi. Technologie Upravy vody je koagulaéni filtrace s davkovanim siranu
hlinitého a kyseliny sirové. Nasledna Uprava pitné vody je doalkalizaci vapennym hydratem
a zdravotni zabezpe¢eni ozonem a plynnym chlorem. Upravena voda je odvadéna Stolovym
ptivadééem do vodojemu Jesenice o celkovém objemu 200 000 m3, vodojem v Jesenici
provozuje Zelivskéa provozni, a.s.

Upravna vody Karany: prvni vodarnou, jejiz vystavba (a zprovoznéni v r. 1914) zabezpegila
obyvatelstvu Prahy kvalitni a zdravotné nezavadnou vodu. Pozdgji byly postupné budovany pro
Prahu dal$i vodarny a podil karanské vody na zasobovani hlavniho mésta postupné klesal.
Podzemni pitnd voda v Karaném je ziskavana ze zdroja biehové infiltrace tj. ze soustavy 680
vrtanych studni podél feky Jizery. Pomoci ¢erpacich stanic a gravitaéniho fadu je voda
dopravena do hlavni ¢erpaci stanice v Karaném. Kapacita tohoto systému je cca 900 I/s. DalSi
vyznamné kvalitni zdroje podzemni vody jsou zdroje umélé infiltrace, kde je surova jizerska
voda po prosté filtraci na piskovych rychlofiltrech piecerpavana do otevienych vsakovacich
nadrzi. Vsakovana voda ziskava vlastnosti podzemni vody a obohacuje tak jeji ptirozené
zasoby. Voda je jimana ve vzdalenosti 200 metri od mista vsaku systémem vrtanych studni
a studni spousténych s horizontalnimi shéragi. Cerpadly osazenymi v téchto studnich je voda
piecerpavana pomoci gravitacniho svodného radu do hlavni ¢erpaci stanice v Karaném.
Kapacita systému: 700 — 900 litri za sec.

Nejkvalitngjsi voda je z artéskych zdroja, kterd po odZeleznéni vyhovuje poZadavkam jakosti
na vodu pro pripravu kojenecké stravy. Vydatnost vSech zdroji Upravny vody Karany je
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priblizné 1750 litrt za sekundu. Smés vody ze vSech zdroji je hygienicky zabezpecéena chlorem
a ¢erpana tiemi vytlacnymi fady do vodojemi v Praze sidlicimi na Floie a v Ladvi.

Upravna vody Podoli: dilezitym rezervnim zdrojem pitné vody pro ptipad omezeni dodavek
vody z ostatnich Upraven vody.

Historicky vyvoj

K prvotnimu zasobovani slouzily zejména studny nebo jimky na povrchovou ¢i deStovou vodu,
rozvazeni ¢i rozndSeni vody pro veétsi typy osidleni bylo béZné. K pozoruhodnostem 12. stoleti
patii technicky velmi zajimavé vodovodni dilo pro Strahovsky klaster vybudované v roce 1142,
které vyuzivalo vydatnych prament na vychodnim svahu Petiina. DalSim gravitacnim
vodovodem z tohoto stoleti byl privadé¢ pro VysSehrad, ktery dopravoval vodu z Jezerky nad
vesnici Michle do hradniho komplexu. K roku 1333 se objevuje vodovod z olovénych trub pro
Zbraslavsky klaster a v poloviné 14. stoleti byl postaven prvni vodovod pro Prazsky hrad.
Zminéna vodovodni dila méla povahu ryze soukromou a verejnosti v prvopocatcich neslouzila.

Polovinu 14. stoleti je nutné povazovat za prvopocatek zasobovani obyvatelstva z veiejnych
vodovodu. ZaloZeni vetrejného zdroje v roce 1348 bylo motivovano nedostatkem vody
v ur¢itych ¢astech Nového Mésta prazského. Obdobi renesance bylo opravdovou obrodou
i distribuce vody. Na vysluni bylo i vodarenské stavitelstvi. VVznikaly vodni véze, byl ustalen
vodohospodarsky systém a stanovena technologie kladeni potrubi i zpisob odbéru vody
z veiejnych ¢i soukromych kaSen ¢i nadrzi. V Praze byly postupné zaloZeny &tyii vodarny.
Na ostrové byla zaloZena PetrZilkovska vodarna pro Malou Stranu, nad vodou byla vysazena
Staroméstska vodarna pro Staré Mésto prazské a Sitkovska vodarna zasobujici horni Nové
Mésto prazské. Na zpevnéném biehu byla postavena Novomlynska vodarna pro dopravu vody
do dolniho Nového Mésta prazského.

Devatenacté stoleti bylo pro Prahu obdobim stagnace, ale také érou hledani novych zdroji,
novych technologii dopravy vody i novych metod a materiala pii kladeni potrubi. Vitavské
vodarny i pres veSkerou péci znac¢né zchétraly, pravidelné poZary a povodné urychlovaly jejich
postupné odumirani. Chatrnost dievéného potrubi, nedostate¢na udrzba kaSen a zhorsujici se
kvalita povrchovych zdroja negativné ovliviiovaly hygienu obyvatel. V Evropé 70. let 19.
stoleti dochazi k rozvijeni "teorie podzemni vody", které ve svych zavérech ovlivnilo odborné
snahy i v Ceském kralovstvi, Prahu nevyjimaje. Toto hnuti smétrovalo postupné k budovani
centralnich zdroju pitné vody. Vysledkem téchto snah byla vystavba vodarny v Karaném, ktera
rokem 1914 zahdjila moderni éru prazského vodarenstvi, nasledovana Gpravnou vody Podoli
(1929). Dnes dopliiuje skupinu vodnich zdroji pro hl. m. Prahu Gpravna vody Zelivka uvedena
do provozu v roce 1972. Po ptipojeni prazské vodovodni sité na zdroj Zelivka byl témgt
dobudovan gravitaéni okruh vedouci po obvodu Prahy. Pitna voda je ze Zelivky privadéna
Stolovym privadécem. Je dlouhy pies 51 km a kon¢i uzavérovou komorou pied vodojemem
v Jesenici o objemu 200 000 m®,
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4.2 Analyza rozvahy

V této podkapitole bude provedena horizontalni a vertikaIni analyza rozvahy rozdélena na
aktiva a pasiva. Analyza rozvahy zobrazuje informace zejména ve trech zakladnich oblastech
a témi jsou majetkova situace podniku, zdroje financovani a finanéni situace podniku.

4.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy je rozdélan na analyzu aktiv a pasiv za sledované obdobi 2016
az 2019. Vysledné hodnoty téchto analyz sleduji meziro¢ni zmény a kladou zejména dtraz na
souhrnné poloZky jednotlivych vykazu, aby byla zajisténa prehlednost.

Vyvoj celkovych aktiv, dlouhodobého majetku a obéZznych aktiv za sledované obdobi jsou
uvedeny v tabulce ¢. 4.

Tabulka 4: Vyvoj aktiv za obdobi 2016-2019 v tis. K&

Aktiva 3948736 | 4178756 |4 409958 | 4394 431
Dlouhodoby majetek 328489 | 343527 | 373424 | 382614
Obé¢zna aktiva 3617021 | 3828 685 | 3829 166 | 3 789 445

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Vyvoj celkovych aktiv ma za obdobi 2016 az 2018 rostouci tendenci. V roce 2019 doslo
k nepatrnému poklesu, ktery byl zapti¢inén poklesem obéznych aktiv. Z tabulky je patrné, Ze
obézna aktiva kopiruji tendenci rastu celkovych aktiv.

Tabulka 5: Horizontélni analyza aktiv

AKTIVA CELKEM 5,83 % 5,53 % -0,35 %
Pohledavky za upsany zékladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Dlouhodoby majetek 4,58 % 8,70 % 2,46 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 11,03% | -11,98% | -24,14 %
Dlouhodoby hmotny majetek 4,02 % 14,92 % 7,48 %
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obézna aktiva 5,85 % 0,01 % -1,04 %
Zasoby -13,58 % | 59,60 % 0,16 %
Dlouhodobé pohledavky -99.21% | 0,00 % -7,65 %
Kratkodobé pohledavky 9,07 % -0,45 % -1,06 %
Kratkodoby finanéni majetek 3,76 % -57,57% | 25,21 %
Casové rozliseni 102,85 % [3068,83% | 7,24 %

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

VySe uvedend tabulka je souhrnem horizontéalni analyzy zékladnich poloZek z rozvahy v ¢ésti
aktiv, ze které je vidét trend narustu bilanéni sumy s vyjimkou ve srovnani roku 2019, kde doslo
k poklesu bilan¢ni sumy 0 -0,35 %. Z davodu splaceného zakladniho kapitalu jsou u pohledavek
za upsany kapital uvedeny nulové hodnoty. U dlouhodobého majetku byl v letech zaznamenan
zejména narust, pricemzZ k poklesu doSlo u dlouhodobého nehmotného majetku v roce 2018
a 2019. Zasadni vyvoj hodnot je patrny u z&sob, kde vroce 2017 poklesly dlouhodobé
pohledavky 0 99,21 % a v kradtkodobém finanénim majetku v roce 2018 0 57,57 %.

U polozky dlouhodobého nehmotného majetku je viditelny narast jen v roce 2017, kde doslo
k nérustu oproti roku 2016. V nésledujicich letech dochézelo k postupnému sniZzovani hodnot
dlouhodobého nehmotného majetku, kdy tento pokles ¢inil v roce 2018 ptiblizné 12 % a v roce
2019 byl zaznamenan dvojndsobny pokles oproti predeSlému roku.
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Dlouhodoby majetek spolec¢nosti za sledované obdobi rostl. Nejvyssiho narastu dosahla
spole¢nost vroce 2018, kde byl navySen dlouhodoby hmotny majetek téméi o 15 %.
Nejzasadn¢jSi ¢asti tohoto narastu bylo navySeni samostatnych movitych véci a souboru
movitych véci.

Zasadni poloZkou s rostouci tendenci je ¢asové rozliseni, které se razantné navysilo v roce 2018
0 3068,83 %, coZ bylo zpasobeno predevsim porizenim faktury za najem vodohospodaiského
majetku na obdobné vztahujici se k nésledujicimu roku 2019

V tabulce ¢. 6 je uveden piehled vyvoje celkovych pasiv, vlastnich a cizich zdroji za sledované
obdobi.

Tabulka 6: Vyvoj pasiv za obdobi 2016-2019 v tis. K¢&

Pasiva 3948736 | 4178756 | 4409 958 | 4394 431
Vlastni zdroje 1010929 | 973276 |1001407|1032917
Cizi zdroje 2937679 | 3205329 | 3408 4753361437

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Z tabulky znazornujici vyvoj pasiv za sledované obdobi je vidét, Ze spole¢nost ke svému
hospodareni vyuZiva vlastnich i cizich zdroju. Cizi zdroje pievysuji vlastni kapital ve vSech

obdobich vice jak trojnasobné.

Tabulka 7: Horizontélni analyza pasiv

PASIVA CELKEM 5,83 % 5,53 % -0,35 %
Vlastni kapital -3,72 % 2,89 % 3,15 %
Zakladni kapitél 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Rezervni fondy, ned¢litelny fond a ostatni fondy -20,50 % | -72,84 % 58,78 %
Vysledek hospodaieni minulych let -74,09 % -67,84%| 628,13 %
Vysledek hospodaieni béZného G¢etniho obdobi -7,00 % 5,95 % 5,97 %
Cizi zdroje 9,11 % 6,34 % -1,38 %
Rezervy 1227,91 % 1,22%| -19,68 %
Dlouhodobé zavazky -8,55 % -4,21 % 0,20 %
Kratkodobé zdvazky 9,05 % 6,49 % -1,34 %
Bankovni Gvéry 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Casové rozliseni 17,97 %| -49,67 % 1,32 %

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Celkova pasiva, stejné jako celkové aktiva maji do roku 2018 rostouci tendenci. V roce 2019
doslo k jejich mirnému poklesu o 0,35 %.

Z tabulky vztahujici se k analyze pasiv je viditelny pokles v roce 2017 na vlastnim kapitalu,
ktery v nasledujicich letech rostl s podobnou tendenci rastu priblizné o 4 %. Zna¢ny pohyb je
viditelny u poloZek rezervnich fonda, kde byl nérast pouze vroce 2019. V tomto roce
spole¢nost vyrazné navysila poskytované pujéky, které méli na tento narast vyrazny vliv. U
vysledku hospodaieni minulych let, byl zaznamenén v letech 2017 a 2018 vyrazny pokles
a naopak v roce 2019 vyrazny narist, coZ je zpasobeno politikou spole¢nosti pri rozdélovani
vysledku hospodateni do ostatnich sloZek vlastniho kapitélu.

Vysledek hospodaieni béZzného Gc¢etniho obdobi byl v roce 2017 snizen o 7 %. Od tohoto roku
spole¢nosti vysledek hospodateni rostl témér totozné piiblizné o 6 %.
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Cizi zdroje meli ristovou tendenci az do roku 2018. V roce 2019 doslo k mirnému poklesu ve
srovnani s rokem 2018 o0 1,38 %. Nejvétsi podil na tomto poklesu mélo sniZeni kratkodobych

zavazka z obchodnich vztaht.

Vv s

NejzasadnéjSi pohyb byl zaznamenan v roce 2017 u poloZek rezerv, které narostli o vice jak
1000 %, coZ bylo zpusobeno rezervou na pokuty, ktera tvorila 10 mil. K¢.

4.2.2 VertikélIni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy je rozdélena na analyzu aktiv a pasiv za sledované obdobi 2016 az
2019. Vysledné hodnoty téchto analyz sleduji meziro¢ni zmény a kladou zejména duraz na
souhrnné poloZky jednotlivych vykazu, aby byla zajisténa prehlednost.

Tabulka 8: Vertikalni analyza aktiv

AKTIVA CELKEM (v tis. K¢) 3948 736,00 | 4178 756,00 | 4 409 958,00 | 4 394 431,00
Pohledavky za ups. zakl. kapitél 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 8,32 8,22 8,47 8,71
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,28 1,34 1,12 0,85
Dlouhodoby hmotny majetek 5,97 5,87 6,39 6,89
Dlouhodoby finanéni majetek 1,07 1,01 0,96 0,96
Obézna aktiva 91,60 91,62 86,83 86,23
Zasoby 0,95 0,77 1,17 1,17
Dlouhodobé pohledavky 2,52 0,02 0,02 0,02
Kratkodobé pohledavky 88,06 90,76 85,61 85,01
Krétkodoby finan¢ni majetek 0,07 0,07 0,03 0,04
Casové rozliseni 0,08 0,16 4,70 5,06

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

V tabulce ¢. 8 je viditelny stav celkovych aktiv za vSechna sledovand obdobi. Nejvyssiho
zastatku celkovych aktiv dosahla spole¢nost v roce 2018, kdy tyto aktiva cinili 4 409 958 tis.
Ke.

Daéle je z vy3e uvedené tabulky a grafu ziejmé, Ze nejrozsahlejsi ¢ast aktiv tvori obézna aktiva.
V rozmezi jednotlivych let se pohybuje mezi 86 — 92 % kdy se tento pomér s nasledujicimu
roky lehce snizoval. Nejvyznamngjsi poloZkou obéznych aktiv jsou kratkodobé pohledavky,
které se v praméru pohybuji okolo 90 %. Spole¢nost poskytuje pievazné sluzby, tedy netvoii
podstatnou c¢ast kratkodobé pohledavky z obchodniho styku, ale dohadné ¢ty aktivni
souvisejici s vodnym a stoénym, které zakaznici plati zalohove.

Dlouhodoby majetek se pohybuje v rozmezi 8 az 9 %, na ktery ma nejvétsi podil dlouhodoby
hmotny majetek, ktery dosahuje za vSechna obdobi témér 6 % z podilu dlouhodobych aktiv
zejména staveb, samostatné movitych véci a soubora movitych véci.

Nizké hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku jsou zpasobeny vlivem cash poolingu, ktery
vyuZivaji matetske spolec¢nosti skupiny Veolia, jelikoZ spole¢nost drZi nizké zustatky na svych
bankovnich u¢tech a potiebné prostiedky pajcuje ostatnim spole¢nostem ve skupiné dle jejich
potieb.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza pasiv

PASIVA CELKEM (v tis. Kg) 3948 736,00 | 4178 756,00 | 4 409 958,00 | 4 394 431,00
Vlastni kapital 25,60 23,29 22,71 23,51
Z&kladni kapital 12,24 11,57 10,96 11,00
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond a

ostatni fondy ze zisku 0,03 0,03 0,01 0,01
Vysledek hospodateni minulych let 0,02 0,00 0,00 0,01
VH bé&zného ucetniho obdobi 13,31 11,69 11,74 12,49
Cizi zdroje 74,40 76,71 77,29 76,49
Rezervy 0,02 0,25 0,24 0,19
Dlouhodobé zavazky 1,10 0,95 0,86 0,87
Kratkodobé zvazky 73,27 75,50 76,19 75,43
Bankovni Gveéry 0,00 0,00 0,00 0,00
Casové rozliseni 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Z tabulky ¢. 9 je viditelny stejny stav celkovych pasiv jako u celkovych aktiv, tedy dochazelo
az do roku 2018 k narastu a v roce 2019 k menimu poklesu o 0,35 %.

Podil vlastniho kapitalu na celkové bilan¢ni sumé tvoii ve vech letech v rozmezi priblizné od
23 % do 25 %. Nejvyrazné¢jSimi polozkami vlastniho kapitalu je z&kladni kapital a vysledek
hospodateni bézného Gcetniho obdobi, které se pohybuji okolo 12 %.

Z cizich zdrojua pievazuje poloZka kratkodobych zavazka, kterd se pohybuje v rozmezi od 73
do 77 %, coz je pro spolec¢nost vyhodné, jelikoz kratkodobé zavazky nebyvaji viitbec Urocené
nebo jen s velice nizkym Grokem oproti dlouhodobym z&vazkam, které se pohybuji okolo 1 %.

4.3 Analyza zisku a ztraty

Analyza vykazu zisku a ztraty je provedena za sledované obdobi 2016 az 2019 pomoci
horizontélni a vertikalni analyzy.

4.3.1 Horizontalni analyza zisku a ztraty

V nésledujici tabulce ¢. 10 jsou zobrazeny konkrétni meziroéni zmény poloZek vykazu zisku
a ztraty.

Tabulka 10: Horizontalni analyza zisku a ztraty — vynosy

TrZzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5,00 5,62 3,28
TrZzby za prodej zboZi -1,01 16,32 19,02
Ostatni provozni vynosy -7,98 24,00 -23,71
\ynosy z DFM — podily 0 0 0
Vynosy z ostatniho DFM 0 0 0
\/ynosové Uroky a podobné vynosy -12,35 227,98 450,33
Ostatni finanéni vynosy - 71,43 125,00 - 66,67

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Vyvoj trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb spole¢nosti roste ve sledovanem obdobi

Vv s

v rozmezi od 3 do 6 %. NejvyznaenéjSimi polozkami téchto trzeb je voda prevzata z pitného
zdroje Kéarany a Zelivka, kterou podnik nakupuje a dale distribuuje klicovym zékaznikam.
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Trzby za prodej zboZi v roce 2017 poklesly o 1 %. V nasledném roce byl zaznamenén nérist
téchto trzeb o 16 %, coZ znamenalo navyseni trzeb za prodej zboZi ptiblizné o 4 000 tis. K¢.
V roce 2019 doslo k nejvétSimu navyseni za sledované obdobi 0 19 %. V porovnani s minulym
rokem 2018 ¢inila hodnota navyseni trzeb za prodej zboZi ptiblizné 5 300 tis. K¢.

U poloZky ostatnich provoznich vynosi je v roce 2017 vidét mensi propad o priblizné 8 %
a v roce 2019 mel tento podil také klesajici hodnotu. Tento jev byl zapticinén vy38im prodanym
materialem a vétsi hodnotou u poloZky jiné provozni vynosy v roce 2018.

Déle je z tabulky ¢. 10, ktera se vztahuje k horizontalni analyze vynosu, je ziejmé, Ze nejvyssiho
vyvoje hodnot bylo dosaZeno v roce 2019 u polozky vynosovych Groki a podobnych vynost,
kterd méla vyraznou stoupajici tendenci i vroce 2018. Tento zna¢ny nartst byl zaptic¢inén
narastem vynosovych Urokua z cash poolingu.

PoloZka ostatnich finan¢nich vynost méla pti srovnani v roce 2017 Kklesajici vyvoj o necelych
72 %. V roce 2018 se podil ve srovnani s piedeSlym obdobim navysil o vyraznych 125 %. Rok
2019 mel opét klesajici tendenci témet o 70 %.

Tabulka 11: Horizontalni analyza zisku a ztraty — ndklady

Vykonova spotieba 5,86 5,56 2,16
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -100,00 - - 350,00
Aktivace (-) 29,77 - 20,28 11,16
Osobni néklady 6,20 12,08 10,19
Upravy hodnot v provozni oblasti 14,24 13,01 12,67
Ostatni provozni naklady 6,06 -7,54 -5,78
Ostatni finan¢ni naklady 87,60 3,08 - 23,40
Dan z prijmi - 5,54 6,96 0,41

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

VySe uvedena tabulka se zaméiuje na horizontélni analyzu nédkladi. U poloZzky vykonové
spotieby je viditelny mirny kazdoro¢ni narast nakladt v letech 2017 a 2018 o témer 6 %
avroce 2019 o piiblizn¢ 2 %. Tato poloZka méa ristovou tendenci z davodu vétSiho odbéru
pievzaté vody a zaroven jeji vysSi ceny.

Vyraznou zménou sledovaného obdobi je zména stavu zasob, ktera je v roce 2017 niZzsi 0 100 %
ve srovnani s piedeSlym rokem. V roce 2019 ve srovnani s piedeSlym obdobim je hodnota niZsi
0 350 %. Tento kolisavy efekt je zapticinén projektem ,,Balena voda“ ktery podnik postupné

rozSituje na vice méstskych ¢asti Prahy a slouZi jako ndhradni zdroj z&sobovani pitnou vodou.

U poloZky aktivace je ziejmy nartst v roce 2017 téméi o 30 %. V nasledujicim roce byla
aktivace sniZzena oproti minulému roku 2017 o ptiblizné¢ 20 % a v poslednim sledovaném
obdobi byl zaznamenan naruast o 11 %.

Osobni naklady v porovnani uvedenych obdobich méli ristovou tendenci. V Roce 2017 doSlo
k navyseni 0 6,2 %. Nasledujici rok byly osobni naklady zvednuty o 12,1 % coZ bylo z ¢&sti

zpusobeno navySenim zaméstnancu, kterych za rok 2018 pribylo 39 a vy$§im vyplacenim
odmeén statutarnim a dozor¢im organam. V poslednim roce doslo k narastu o 10,2 %.

Upravy hodnot v provozni oblastni méli po dobu sledovaného obdobi ristovou tendenci.
Celkovy narust se viak mezirocni snizoval z 14,24 %, které byly zaznamenany v roce 2017, na
narast 12,67 %, ktery byl v roce 2019. NejvétSim podilem narustu jsou Upravy dlouhodobého
majetku, které ¢ini okolo 96 % vSech uprav hodnot v provozni oblasti.

PoloZka ostatnich provoznich nédkladt méla rostouci tendenci jen v porovnani roku 2017
s rokem 2016, kdy byl narust ostatnich provoznich naklada o 6 %. Tento nérist byl u polozky
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dan¢ a poplatky, které byly vyssi zhruba o 4 mil. K&. Nésledujici rok 2018 poklesly néklady
07,5 %, coz bylo zapti¢inéno poklesem zustatkové ceny prodaného majetku. Tento vliv byl
zasadni i pro pokles v nasledujicim roce 2019, kdy zustatkova cena prodaného majetku poklesla

oproti roku 2018 témei o 15,7 mil. K¢.

Zésadni rustovy vyvoj v tabulce ¢. 11 je zaznamenan u poloZky ostatnich finan¢nich nékladu
v roce 2017, kde stav vzrostl téméf o 90 %. Ve srovnani roku 2019 byl jiz zaznamenén pokles
0 necelych 24 %

Graf 1: Vyvoj vysledku hospodaieni ve sledovaném obdobi 2016-2019

Provozni vysledek hospodareni Finanéni vysledek hospodareni
Vysledek hospodareni pred zdanénim == Vysledek hospodareni za Géetni obdobi
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav jednotlivych let

Vyvoj provozniho vysledku hospodateni viz graf ¢. 1, ma pievazné rostouci charakter. Klesajici
vysledek hospodareni byl zaznamenan pouze od roku 2016 do roku 2017, kde byl propad o 7 %.
Oziveni ptiSlo hned v nasledujicim roce, kdy vysledek vzrostl 0 5 % a v poslednim roce byl
rust dodrZzen pouhym 1 %.

Pokles v roce 2017 byl vyrazné ovlivnén zejména vlivem nizsiho prodaného materialu, nizsich
jinych provoznich vykonu a vy3$im nakladem souvisejicim s tvorbou rezervy na pokutu
v ¢astce 10 mil. K¢.

4.3.2 VertikélIni analyza zisku a ztraty

Tabulka ¢. 12 zachycuje vertikalni analyzu vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty. Jako
zakladna pro vypocet byly zvolena poloZka celkovych vynost.

Tabulka 12: Vertikalni analyza zisku a ztraty — vynos
\VZZ - vynosy 2016 2017 2018 2019

Vynosy celkem (v tis. K¢&) 6 796 073,00 | 7118 115,00 | 7 545 155,00 | 7 782 847,00
TrZzby za prodej vyrobki a sluzeb 97,82 98,06 97,71 97,84
TrZzby za prodej zboZi 0,36 0,34 0,37 0,43
Ostatni provozni vynosy 1,80 1,58 1,85 1,37
Vynosy z DFM - podily - - - 0,00
Vynosy z ostatniho DFM - - - -
Vynosové Uroky a podobné vynosy 0,03 0,02 0,07 0,37
Ostatni finanéni vynosy 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci
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Z tabulky ¢. 12 je viditelny stav celkovych vynosi spole¢nosti za obdobi 2016 az 2019. Celkové
vynosy mély za vSechny obdobi ristovou tendenci.

Déle je z vySe uvedené tabulky zcela ziejmé, Ze nejvétsi podilem z vertikalni analyzy vynosu
jsou jednoznac¢né trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb, které se v podilu k celkovym
aktivim pohybuji okolo 98 %.

U trzeb za prodej zboZi je viditelny kaZzdoroc¢ni narast piiblizné o 0,4 %. Tyto drzby souvisi
zejména s trzbami za prodané vodomery, které spole¢nost Prazskeé vodovody a kanalizace, a.s.
prodava Prazské vodohospodarské spole¢nosti, a. s. a dalSim drobnym odbératelam.

Ostatni provozni vynosy jsou druhou vlivnou polozkou z celkovych aktiv, kdy se jejich hodnota
v poméru k celkovym aktivim pohybuje ve sledovanych obdobich v rozmezi 1-2 %. Tyto
vynosy jsou ovlivnény zejména stave trzeb z prodaného materialu a jinych provoznich vynos.

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku spole¢nost v letech 2016 az 2018 neméla uvedeny
ve vykazu zisku a ztraty Z&dné vynosy. V poslednim roce ¢inily tyto vynosy 42 tis. K¢, tedy pri
vypoc¢tu v pomeéru k celkovym vynosim je vysledek spiSe bliZici se nule, tedy je v tabulce po
zaokrouhleni na dvé desetinna mista uvedena hodnota 0,00.

Tabulka 13: Vertikdlni analyza zisku a ztraty — ndklady

Néaklady celkem (v tis. K¢&) 6 270571,00 | 6629416,00 | 7027 396,00 | 7 234 154,00
\/ykonova spotieba 83,33 83,44 83,08 82,45
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti - 0,00 - 0,00 0,00
Aktivace (-) - 0,09 -0,11 - 0,08 - 0,09
Osobni naklady 11,00 11,05 11,68 12,50
Upravy hodnot v provozni oblasti 0,77 0,84 0,89 0,97
Ostatni provozni naklady 2,97 2,98 2,60 2,38
Ostatni finan¢ni naklady 0,01 0,01 0,01 0,01
Dan z prijmi 2,02 1,80 1,82 1,77

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

VySe uvedena tabulka ukazuje, Ze stav celkovych naklada spole¢nosti za obdobi 2016 az 2019
rostl za celé obdobi kumulativné. To souvisi s narastem trzeb, ktery byl uveden v tabulce ¢. 12.

Tabulky ¢. 13 sleduje vykaz zisku a ztraty z pohledu nakladi. Nejvétsim podilem k zakladné je
zde podil k vykonové spotiebé, ktery se v letech 2016 az 2019 pohyboval priblizné 83 %.
Zasadni polozky vykonové spotieby jsou zde tvoreny zejména naklady na vodu prevzatou
z Upravny vody Zelivka a Upravny vody Sojovice, ktera &inili napt. v roce 2017 745 277 tis.
K¢. Dalsi vyznamnou poloZkou vykonové spotieby je spotieba energii a spotieba provozniho
materialu, ktery je nejvice pouzivan pro opravy a ostatni externi vykony spole¢nosti.

Aktivace ma po dobu sledovanych obdobi kolisavou tendenci.

Ostatni provozni naklady jsou tieti nejvlivnéjSi poloZzkou z celkovych naklada, kdy se jejich
hodnota v poméru pohybuje ve sledovanych obdobich v rozmezi od 2,38 do 2,98 %. Na ostatni
provozni naklady maji nejvetsi vliv polozky tykajicich se zastatkové ceny prodaného majetku,
dani a jinych poplatka.

Dalsi rozsahlou poloZzkou v podilu k celkovym nakladim jsou osobni naklady, které maji ve
sledovaném obdobi rostouci tendenci, a jejich hodnota z vertikalni analyzy se pohybuje od 11
do 12,5 %.

Z tabulky je dale viditelné, Ze za uvedené obdobi postupné klesala dan z piijmu. Tento jev je
zapricinén v dasledku odhadu tvorby dané z piijmu za bézné ucetni obdobi a jeho uptesnénim
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a zaroven aktudlnim hospodatrenim spole¢nosti v daném podniku, kde nasledné dan z ptijmu
¢ini 19 %.

4.4 Analyza rozdilovych ukazateld

Jednim z nepouZzivangjSich rozdilovych ukazateli je vypocet pracovniho kapitalu. Na tento
ukazatel bude nahliZzeno z pohledu manaZera. Zajmem pro vypocet je zjisténi vySe obéznych
aktiv, které jsou financovany dlouhodobymi zdroji.

Cisty pracovni kapital se vypo¢ita odectenim kratkodobych pasiv od ob&Znych aktiv.

4.4.1 Cisty pracovni kapital

V niZe uvedené tabulce je zobrazen vypocet ¢istého pracovniho kapitalu za sledované obdobi
2016-20109.

Tabulka 14: Cisty pracovni kapital

ObgZna aktiva 3617021 | 3828685 | 3829166 | 3789445
Kratkodobé zavazky 2893364 | 3155144 | 3359841 | 3314793
Cisty pracovni Kapital 723657 | 673541 | 469325 | 474652

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Jak je viditelné v tabulce ¢. 14, tak ¢isty pracovni kapital dosahuje v celém sledovaném obdobi
kladnych hodnot, tedy je ¢ast obéznych aktiv financovana dlouhodobym kapitalem.

Zé&douci u ¢istého pracovniho kapitalu je vy3si hodnota, kterd zabezpecuje bezproblémové
Ghrady zavazkd. Nejniz$i hodnotou CPK dosahla spole¢nost v roce 2018. Naopak vysoka
hodnota cistého pracovniho kapitdlu vypovidd o financovani obéznych aktiv pomoci

dlouhodobych nebo vlastnich zdroji.

4.5 Analyza pravidel financovani

Jednou z dalSich metod financnich analyzy je analyza pravidel financovani, kdy se sleduje
zpusob financovani vlastniho majetku spole¢nosti. K této analyze slouZi tzv. bilan¢ni pravidla,
ktera navazuji na ¢isty pracovni kapital.

Pro tuto praci bylo zvoleno zlaté bilan¢ni pravidlo, pravidlo pari, rastové pravidlo a pravidlo
vyrovnani rizika.

45.1 Zlaté bilanéni pravidlo

Zékladem zlatého bilan¢niho pravidla je sledovani casového horizontu aktiv a pasiv. Spole¢nost
by méla byt schopna pokryt sva dlouhodobad i kratkodoba aktiva dlouhodobymi i kratkodobymi
pasivy.
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Graf 2: Zlaté bilan¢ni pravidlo — OA vs. Kratkodobé zdroje
mObézna aktiva mKratkodobé zdroje
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

Z uvedeného grafu je ziejmé, Ze spole¢nost nedisponuje dostate¢nym mnoZzstvim kratkodobych
zdroju. Je zde znadzornén vliv strategie spolecnosti, ktery spocivd v kryti ob&znych aktiv
dlouhodobymi zdroji.

Graf 3: Zlaté bilan¢ni pravidlo — DM vs. Dlouhodobé zdroje

m Dlouhodoby majetek ~ m Dlouhodobé zdroje
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

Spole¢nost disponuje vysokymi hodnotami dlouhodobych zdroju, které pievysuji dlouhodoba
aktiva nekolikanasobng.
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45.2 Pravidlo pari

Pravidlo pari se zaméfuje na vyuZiti vlastniho kapitalu. Pravidlo udava podminku, Ze by
spole¢nost méla vlastnit maximalné tolik vlastniho kapitélu, kolik je schopna vloZit do
dlouhodobého majetku.

Graf 3: Zlaté pravidlo pari
m Vlastni kapital Dlouhodoby majetek
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

Z nasledujiciho grafu je ziejmé, Ze spolec¢nost toto pravidlo poruSuje ve vsech sledovanych
obdobich, jelikoZ piekracuje vlastnim kapitalem dlouhodobé zdroje o vice jak polovinu.

4.5.3 Ristové pravidlo
Toto pravidlo ukazuje tempo ristu investic s rastem trzeb, pricemZ by mélo tempo rustu trzeb

Vv s

byt vySSi nezZ investice.
Graf 4: Rustové pravidlo
e RUIST iINVEStIC  =====RUst trzeb
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

Z nésledujiciho grafu je patrné, Ze bylo pravidlo spinéno jen do roku 2017, kdy platila
podminka, Ze si na sebe investice vydélali sami. V nésledujicich letech je rastové pravidlo
porusovano a dochazi zde k vysSimu tempu rast trzeb.
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4.5.4 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika analyzuje pomér vlastnich a cizich zdroju. Za ideélni stav se povazuje
pievyseni vlastniho kapitalu nebo pomeér 1:1.

Graf 5: Pravidlo vyrovnani rizika
m Vlastni zdroje Cizi zdroje
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

Z uvedeného grafu ¢. 5 je ziejmé, Ze spolec¢nost Prazské vodovody a kanalizace poruSuje idealni
stav tohoto pravidla. Tento jev Ize vyhodnotit jako silnou zadluzenost podniku, kdy dochazi
k n¢kolikandsobnému pievyseni cizich zdroju oproti vlastnimu kapitélu.

4.6 Pomérové ukazatele

Nésledujici podkapitoly jsou vénovavany analyze pomeérovych ukazateli. Tato analyza se
sklada z ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a pyramidového rozkladu ROE. Vyvoj
spole¢nosti je analyzovan ve sledovaném obdobi od roku 2016 do roku 2019.

4.6.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability vypovidaji o tom, jak jsou zhodnoceny vloZené prostiedky spole¢nosti. U
rentability neboli ziskovosti podniku je dle dostupnych publikaci Zadouci, aby jeji ukazatele
dosahovaly co nejvysSich moznych hodnot.

V uvedené tabulce niZe jsou vyhodnoceny nejéastéji pouzivani ukazatele ROS, ROA, ROE,
ROl a ROCE.

Tabulka 15: Ukazatel rentabilit

Ukazatel zkratka 2016

Rentabilita trzeb ROS 7,88 6,98 6,70 7,17
Nékladovost ROC -9,06 -7,84 -7,87 - 8,20
Rentabilita celkovych aktiv ROA 13,31 11,69 11,74 12,49
Rentabilita vlastniho kapitalu ROE 51,98 50,21 51,70 53,12
Rentabilita investovaného kapitalu | ROI 13,31 11,70 11,74 12,49
Rentabilita kapitalu investori ROCE 49,79 47,74 49,30 50,82

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci
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Z tabulky ¢. 15 je viditelné, Ze hodnoty vSech ukazatelu rentability dosahuji kladnych hodnot
az na ukazatele nakladovosti, ktery se vypocita jako 1 minus ROS, tedy je pak vysledek
zaporny. Doporucovano z ukazatele ROC je tedy co nejniZsi hodnota.

Rentabilita trZzeb dosahla nejvyssi hodnoty v roce 2016 a to na 7,88 %. V nésledujici letech se
hodnoty pohybovaly okolo 7 %.

Ukazatel ROCE ma nejvyssi hodnotu v roce 2016, kdy dosahuje 13,31 %. V nasledujicich
letech se hodnota snizila na necelych 12 % a v poslednim roce hodnota vrostla na 12,49 %.

Ukazatel ROA dosahuje ve vSech sledovanych obdobich kladnych hodnot. Od roku 2016 ma
snizeni provozniho vysledku hospodaieni. Nejvyssi hodnota byla zaznamenéna v roce 2016 a
to 12,49 %. Tento narust byl zapficinén vysSim provoznim vysledkem hospodateni a zaroven
niz8imi celkovymi aktivy.

Rentabilita vlastniho kapitalu je vyznamnym ukazatelem zejména pro akcionaie, jelikoZ
poukazuje na zhodnoceni jejich vloZzeného kapitalu. Z ukazatele ROE byla hodnota
nejvyznamnéjsi v roce 2019, kdy byla zaznamenana hodnota 53,12 %. Z této hodnoty tedy
vyplyva, Ze na kazdou korunu investovaného kapitalu ptipadlo 0,5312 K¢ ¢istého zisku.

Rentabilita ROE pievySuje rentabilitu ROA, coZ pro spole¢nost znamena mensi relativni
vytiZzenost celého kapitélu, nez vytiZzenost vlastniho kapitéalu. Je tedy vhodné porovnévat tyto
dva ukazatele dohromady, jelikoZz se vzajemné dopliuji a poskytuji piehled o efektivité
managementu spole¢nosti.

Tabulka 16: Vysledky hospodaieni sledovanych obdobi

EBIT 650589 | 607 434 | 641 223 | 649 045
EBT 651 925 | 608 113 | 645488 | 676 946
EAT 525502 | 488 699 | 517 759 | 548 693

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

V tabulce ¢. 16 jsou zobrazeny hospodaiské vysledky za jednotliva obdobi. Pro vypocet
ukazatela rentability byl zvolen jako vhodny vysledek hospodareni EAT, tedy vysledek po
zdanéni.

4.6.2 Ukazatele aktivity

DalSim ukazatelem je ukazatel aktivity, do kterého vstupuji trzby z prodeje zboZi a trzby
z vlastnich vyrobka a sluzeb.

Tabulka 17: Ukazatel aktivity

obrat celkovych aktiv 1,69 1,68 1,68 1,74
obrat zasob 178,62 216,98 143,64 148,21
obrat pohledavek 1,92 1,85 1,96 2,05
doba obratu zasob 2,04 1,68 2,54 2,46
doba obratu pohledavek 195,67 197,68 186,25 178,31
doba obratu zavazka 158,28 164,42 165,71 158,20

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Obrat celkovych aktiv se pohybuje ve sledovanych obdobich okolo hodnoty 1,7, pticemz
nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2019. V tomto roce tedy na 1 K¢ celkovych aktiv ptipadalo
1,74 K¢ celkovych trzeb. Doporuc¢ovana je u tohoto ukazatele hodnota 1, coZ spole¢nost
kaZzdoro¢né piesahuje ve viech sledovanych obdobi priblizné o 0,7.
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Nejvyssi vyvoj obratu zasob byl zaznamenan v roce 2017 s hodnotou 216,98. Zéaroven je
Tento vyvoj je zapricinén zejména oborem podnikani spole¢nosti, kdy se nejedna o vyrobni
podnik, ale o podnik poskytujici zejména sluzby. To je také davodem pro¢ nemusi drzet velké
mnoZstvi zasob na skladé po delSi domu. Primérna doba obratu zasob ve sledovanem obdobi
se pohybuje okolo 2 dni, coZ znamend, Ze byly zasoby uskladnény v praméru ptiblizné 2 dny.

Obrat pohledavek v jednotlivych letech se pohybuje v podobnych hodnotach v rozmezi od 1,85
do 2,05, kdy pravé nejvyssi hodnoty dosahuje obrat pohledavek v roce 2019. Doba obratu
pohledavek, jak je uvedeno v tabulce ¢. 17 dosahuje vysokych hodnot az na 195,67 v roce 2016.
To je zapric¢inéno zalohovymi platbami zdkaznikti za vodné a sto¢ni, které jsou placeny
v mésiéni ¢i kvartalni formée a ndsledné probiha jejich za¢tovani a piipadné dolctovani doplatka
¢i preplatka.

Dobra obratu zasob mirn¢ osciluje okolo hodnoty 2, coz znamend, Ze byly zasoby ve spole¢nosti
vazany priblizné po dobu dvou dni. Takto nizke ¢islo doby obratu z&sob je zapticinéni typem
hospodateni dané spole¢nosti.

Polozka poukazujici na dobu obratu pohledavek poukazuje na vysoké poc¢ty dni mezi obdobim
poskytnuti sluzby a jeji naslednou Uhradou zakaznikem. V roce 2017 byla tato doba ze
sledovanych obdobi nejvyssi a ¢inila zhruba 198 dni. Tato tendence vysokého poctu dni obratu
pohledavek je v dusledku zalohovych faktur na vodné a sto¢né. K jejich vyuctovani dochazi az
po dob¢ odectech vodomeri, které jsou ¢asové narocné. Nasledné probiha ptipadné doluc¢tovani
178 dni. Toto sniZeni doby obratu pohleddvek miaZe byt zapii¢inéno castéjSimi odecty
vodomerd.

Doba obratu zavazki piedstavuje pocet dni, po které spole¢nost hospodaii s cizimi prostiedky
od vzniku zavazku aZz po dobu jeho uhrazeni. Z tabulky je viditelné, Ze se doba obratu zavazku
pohybuje v uvedenych letech v priaimeéru okolo 160 dnii. Nejvyssi doba obratu byla v roce 2018,
kdy se hodnota pohybovala na ptiblizn¢ 166 dnech. Ve srovnani doby obratu zavazka a doby
obratu pohledavek je ziejmé, Ze spole¢nost musi uhradit své zavazky drive, nez obdrzi penize
za své sluzby. To je pro spolecnost méné priznivy stav, jelikoZ se ptipravuje o volné finan¢ni
prostiedky, se kterymi by mohla dale hospodafit.

4.6.3 Ukazatel likvidity

Ukazatel likvidity vyjadiuje aktualni schopnost spole¢nosti hradit své kratkodobé zavazky
v ptipadé neocekdvanych situaci. Nasledujici tabulka ¢. 18 zobrazuje hodnoty bézné, pohotové
a penézni likvidity za sledované obdobi 2016 az 2019.

Tabulka 18: Ukazatel likvidity

Bé&Zna likvidita 1,2501 1,2135 1,1397 1,1432
Pohotova likvidita 1,2038 1,2040 1,1245 1,1274
OkamzZit4 likvidita 0,0010 0,0010 0,0004 0,0005
Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Z vySe uvedené tabulky je viditelné, Ze se hodnoty bézné likvidity postupné sniZuji. V roce
2015 dosahovala bézna likvidita podniku hodnoty 1,25 a v poslednim roce 1,14. Hodnoty ve
véech sledovanych obdobich se pohybuji pod doporuc¢ovanou hranici, kdy je doporu¢ovano
rozmezi 1,5 - 2,5.

U pohotove likvidity je z vysledku patrné, Ze podnik nemusi spoléhat na pripadny prodej svych
zasob, jelikoz dosahuje doporuc¢ovanych hodnot, které jsou udavany vrozmezi 1 - 1,15.
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V letech 2016 a 2017 jsou tyto hodnoty vyssi neZz doporu¢ované rozmezi, coZz by mohlo vést
k neproduktivnimu vyuZiti vlioZenych prostredka vzhledem k nadmérné vysi obéznych aktiv.

Velice nizkych hodnot dosahuje spole¢nost ve sledovanych obdobich v rdmci okamzité
likvidity. Spole¢nost disponuje takto nizkou okamzitou likviditou vlivem cash poolingu, ktery
je pouzivan ve prospéchu materské spole¢nosti. Kreditni zustatek cash poolingového Gétu je
pievadén materské spole¢nosti, ktera tento zastatek vyuziva ve prospéch debetnich zistatka
dcetinych spole¢nosti.

4.6.4 Ukazatel zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti slouzi k vyhodnocovani finan¢ni stability spole¢nosti a sleduje, v jakém
mnozstvi jsou aktiva spole¢nosti financovana cizimi zdroji.

Nelze definovat ideélni stav zadluZenosti, jelikoZ z&lezi na odvétvi, ve kterém spole¢nost
obchoduje. Pokud spole¢nost financuje aktiva pievazné z vlastnich zdroji, pak dochazi
k celkovému sniZzovani vynosnosti vloZzeného kapitalu a naopak, pokud spole¢nost financuje
aktiva zejména cizimi zdroji, tak dochazi k vétsi zadluZenosti podniku.

Doporucéené hodnoty celkové zadluZenosti se pohybuje v rozmezi od 30 do 60 %.

Tabulka 19: Ukazatel zadluzenosti

Celkova zadluzZenost 74,40 % 76,71 % 77,29 % 76,49 %
Koeficient samofinancovani 25,60 % 23,29 % 22,71 % 23,51 %
Mira zadluzenosti 290,59 % 329,33 % 340,37 % 325,43 %

Urokové kryti -
Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Celkova zadluZenost podniku se pohybuje ve sledovaném obdobi v rozmezi od 74,40 do
77,29 % a piesahuje tak doporuc¢ovanou hodnotu ve viech uvedenych letech.

Koeficient samofinancovani je bran jako doplikovy ukazatel k celkové zadluZenosti
spole¢nosti. Ukazatel naopak poukazuje na to, jak je majetek kryty vilastnimi zdroji. Soucet
téchto dvou ukazatela by mél byt 100 % coZz je u spole¢nosti Prazské vodovody a kanalizace,
a. . spInéno. Za sledované obdobi dosahl koeficient samofinancovani nejvyssi hodnoty v roce

2016. Tento jev byl vdusledku nizsich celkovych aktiv zejména vlivem nizSich hodnot
v obéZnych aktivech.

Mira zadluZenosti spole¢nosti dosahuje obrovskych hodnot a tomu je zapiicinéno zejména tim,
Ze spole¢nost hospodaii vice s cizimi zdroji oproti vlastnimu kapitalu. To je zpasobeno
kratkodobymi zavazky predevsim kratkodobych piijatych zaloh, které jsou nejrozséhlejSimi
poloZkou cizich zdroju.

Urokové kryti je v tabulce uvedeno bez hodnot. Spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace
nedisponuje bankovnimi Gvéry a nic tedy nesplaci. Z tohoto dtivodu nema tedy Zadné nakladové
aroky.
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4.6.5 Pyramidovy rozklad

Zakladni pyramidovy rozklad je Du Ponttv rozklad ukazatele ROE, ktery ukazuje zmeény, které
vznikly v prabéhu sledovanych let u rentability vlastniho kapitalu. Vyvoj ROE je ovlivnén
ziskovou marzi, obratovosti aktiv a finan¢ni pakou.

V uvedeném obréazku niZe je vidét, Ze se vysledné hodnoty ROE rovnaji vyslednym hodnotam
vypoc¢itanym v podkapitole 4.5.1 u ukazatelu rentability.

Vyvoj ukazatele ROA je dle Du Pont pyramidového rozkladu ovlivnén ukazatelem ROS

a celkovym obratem aktiv. Celkovy obrat aktiv doséhl své nejvyssi hodnoty v roce 2019.
Obréazek 4: Pyramidovy rozklad ROE

EAT 5 Trzby Aktiva celkem
525 502 6672 061 6672 061 3948 736
486 699 7 004 081 7 004 081 4178 756
517 759 7 400 523 7 400 523 4 409 958
548 693 7 647 863 7 647 863 4394 431

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

4.7 Bonitni a bankrotni modely

Tato podkapitola praktické ¢asti prace je zamétrena na zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti
PraZzské vodovody a kanalizace, a. s. pomoci bonitnich a bankrotnich modela za sledované
obdobi 2016 az 2019. Zvolen byl Altmanav model, IN modely davéryhodnosti, Tafflerav
model a Kralickav Quicktest.

4.7.1 Altmaniv model

Pro vypocet hodnot Altmanova modelu Z-skére byl zvolen modifikovany pristup pro ceské
spole¢nosti, které neobchoduji na burze.

Pokud se vysledna hodnota nachazi nad hranici 3 bodi, tak se spole¢nost naléza v bezpecné
z6né¢ a bankrot takoveé spole¢nosti aktualné nehrozi. Pokud se spole¢nost bodovym
ohodnocenim nachazi v rozmezi od 1,2 do 2,99, znamena to, Ze se podnik nachazi v pAsmu tzv.
Sedé zbny, coz je povazovano za pramérnou hodnotu. Bodové ohodnoceni v Urovni nizsi nez
1,2 je tzv. kritick& zéna. Tato zdna naznacuje velkeé riziko bankrotu.
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Tabulka 20: Altmaniv model

X1 0,13 0,12 0,08 0,08 0,717
X2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,847
X3 0,51 0,45 0,45 0,46 3,107
X4 0,14 0,13 0,12 0,13 0,42
X5 1,69 1,67 1,67 1,74 0,998
X6 0,43 0,45 0,45 0,43 1
Index 2,91 2,82 2,78 2,84

Vysledek pasmo Sedé zony

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

PoloZka X1 je vypocitana jako podil pracovniho kapital k celkovym aktivam. Z tabulky ¢. 20
je ziejmy postupny pokles vyslednych hodnot. V roce 2016 byla zaznamenana hodnota 0,13,

v v s

a 2019, kde byla vysledna hodnota 0,08.

U polozky X2 jsou v tabulce ¢ 20 za vSechny obdobi uvedeny hodnoty 0,00 z davodu
zaokrouhleni vyslednych hodnot na dvé desetinna cisla. PoloZzka je vypocitana pomérem
nerozdeéleného zisku a aktiv. Nasledné je vyndsobena uvedenym cislem ve sloupci vahy.

Hodnoty polozky X3 jsou vypocitany pomérem provozniho vysledku hospodaieni a celkovych
aktiv. V prvnim roce byla vysledné hodnota nejvyssi a to 0,51. Nésledujici roky nedochazelo
k vétsi oscilaci vypoc¢tu a hodnoty se pohybovaly okolo 0,45.

Vypocet hodnot polozky X4 je v poméru trzni hodnoty vlastniho kapitalu a cizich zdroja.
Vysledné hodnoty se pohybovaly za sledované obdobi v podobnych hodnotéch v rozmezi od
0,12 do 0,14.

Tabulka ukazuje u polozky X5, ktera souvisi s vypoétem hodnot pomoci poméru celkovych
trzeb a celkovych aktiv, nejvyssi hodnot v roce 2019 a to 1,74. V piedchozich dvou letech byla
zaznamenana stejna vysledna hodnota 1,67 a v roce 2016 tato hodnota ¢inila 1,69.

PoloZzka X6 je doplikova proménna, o kterou byl Altmantv model doplnén autorkou
Konslingerovou a Neumaierovou. Tento index se vypocitd pomérem ze zavazka po lhuté
splatnosti a celkovym vynosam. Tento ukazatel se pohybuje ve sledovanych obdobich od 0,43
do 0,45, tedy nedochazi k velkym odliSnostem.

VySe uvedena tabulka shrnujici jednotlivé vysledné hodnoty spole¢nosti ukazuje, Ze se
spole¢nost PraZzské vodovody a kanalizace, a. s. nachazi v pdsmu Sedé zony. V bodovém
rozmezi se ve sledovanych letech pfiblizuje hranici 3 bodu, tedy Ize usoudit, Ze spole¢nosti
v dohledné dobé bankrot nehrozi a jeji postaveni na trhu je stabilni.

4.7.2 IN davéryhodnosti

Prvni z modeli IN davéryhodnosti je model IN95 je prizptisoben podminkdm vhodnym
ceskému trhu. Tento index je nazyvan jako véritelsky a vychazi z nékterych pomérovych
ukazatelu jako je rentabilita aktiv a celkovy obrat aktiv.

Pro index je nutné zvolit sprdvné vahy, které se liSi na zdklad¢ odvétvi spole¢nosti. Pro
spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace byly zvoleny v bodech X1, X3, X4 a X6 OKEC
vahy E (elekttina, voda, plyn), jelikoZ spole¢nost hospodari s distribuci, vyrobou a ¢isténim
vody. Body X2 a X5 zastavaji pro viechny odvétvi stejné.
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Tabulka 21: Model IN95

X1 0,20 0,20 0,19 0,20 0,15
X2 9,00 9,00 9,00 9,00 0,11
X3 0,76 0,67 0,67 0,68 4,61
X4 1,22 1,21 1,21 1,25 0,72
X5 0,13 0,12 0,11 0,11 0,1

X6 1,43 2,61 2,76 0,80 55,89
Index 12,73 13,80 13,95 12,05

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Ve vyse uvedené tabulce jsou vypocitany jednotlivé ukazatele a jak je vidét, tak spole¢nost
Prazské vodovody a kanalizace, a. s. dosahuje uspokojujicich hodnot. Nejvyssi hodnoty jsou u
poloZky X6, z divodu nizkych zévazkt po splatnosti. DalSi vy3Si hodnota je u bodu X4, tato
hodnota je ovlivnéna vysokymi trzbami ve vztahu k celkovym aktivam.

Ukazatel X1 je v jednotlivych letech vypocitan pomérem aktiva ciziho kapitalu. V tabulce ¢. 21
je vidét, Ze se vysledné hodnoty pohybovaly okolo 0,20.

Do ukazatele X2 byla ve sledovanych obdobich dopInéna hodnota 9, kdy vzhledem k nulovym
arokam, které souviseli s vypocétem této polozky (EBIT/nékladové aroky) by vysledek
dosahoval zkreslenych hodnot.

U polozky X3, kter4 obsahuje hodnoty vypocitané jako EBIT/celkovd byla zaznamenéna
nejvyssi hodnota v roce 2016 a dosahovala 0,76. V naslednych letech se hodnoty pohybovali
v podobnych hodnotach, které byly priblizné 0,68.

X4 souvisi s pomerem trzeb a celkovych aktiv, kde vySel spole¢nosti nejvyssi vysledek v roce
2019 a to 1,25. Predchozi obdobi oscilovala okolo hodnoty 1,21.

Hodnoty v ukazateli X5 se pocitaji jako obéZna aktiva/kradtkodobé zavazky. Po vynasobené
uréené vahy spole¢nost dosahla v roce 2016 nejlepSiho vysledku za sledovana obdobi a to
hodnoty 0,13. Nasledujici obdobi jsou ve vysledku v rozmezi od 0,11 do 0,12.

Posledni ukazatel X6 je vypocitan pomoci zavazka po splatnosti a trzeb. Nejvyssi hodnoty byly
v roce 2017 a 2019. Ukazatel zaroven dosahuje nejvyznamnéjSich vypogéitanych hodnot z celé
tabulky, coZz je zapricinéno vysokou hodnotou zvolené vahy, kterd byla zvolena vzhledem
k odvétvi hospodareni sledované spole¢nosti.

Podnik ve vysledném indexu spliuje interval vyssi jak 2, tedy se jedna o podnik s dobrym
finan¢nim zdravim.

Vysledky jednotlivych ukazateli pro index IN99 jsou zobrazeny v nasledujici tabulce ¢. 22.
Tabulka 22: Model IN99

X1 - 0,02 - 0,02 -0,02 -0,02 - 0,017
X2 0,75 0,66 0,66 0,68 4,573
X3 0,81 0,80 0,80 0,83 0,481
X4 0,02 0,02 0,02 0,02 0,015
Index 1,56 1,46 1,46 1,50

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Ukazatel X1 je v tomto modelu stejné jako u modelu IN95. Vypoctena hodnota je viak nésledné
vynésobena zapornou hodnotou vahy 0,017. Vy vysledcich je ziejmé, Ze spolecnost dosahovala
za vSechny obdobi stejnych vysledkii.
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Nejvyssi hodnoty indexu byly tvoreny u bodu X3, ktery téchto hodnot dosahoval vlivem podilu
vynosu a aktiv a jeho hodnoty se pohybovaly v rozmezi od 0,66 do 0,75. Vy38i hodnoty byly
také dosazZeny u rentability aktiv v bodé X2, kdy se v roce 2016 hodnota dostala az na 0,75.

Spole¢nost dosahla ve vSech sledovanych obdobich podobnych vysledku, kdy se vysledné
hodnoty pohybovali okolo 1,5. Vysledné hodnoty jsou niZsi, neZ doporu¢ované hodnota 2,07
Podnik se tedy nachazi v rozmezi od 0,684 do 2,06, coZ znamena, Ze se spole¢nost nachazi
v pasmu Sedé zdny. | pres toto pasmo Sedé zdny je stale situace pro podnik prijatelna.

Vysledné hodnoty ukazatele pro index INO5 jsou zobrazeny v niZe uvedené tabulce ¢. X. Tento
model je nejaktualnéjSim modelem daveéryhodnosti, pro ktery pokud jsou hodnoty vétsi nez 1,6,
tak spole¢nost tvoii hodnotu. V rozmezi od 0,9 do 1,5 se spole¢nost nachazi v pasmu Sedé zony

v v s

ohroZeni bankrotem, jelikoZ netvoii hodnotu.
Tabulka 23: Model INO5

X1 0,17 0,17 0,17 0,17 0,13
X2 9,00 9,00 9,00 9,00 0,04
X3 0,65 0,58 0,58 0,59 3,97
X4 0,35 0,35 0,35 0,37 0,21
X5 0,11 0,11 0,10 0,10 0,09
Index 10,30 10,21 10,20 10,22

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Ve vyse uvedené tabulce je viditelny stejna problém u bodu X2, pro ktery byla zvolena ve vech
obdobich hodnota 9. Tuto hodnotu doporucuji autofi téchto modela pro situace, kdy podnik
nedisponuje Zadnymi urokovymi naklady.

Ostatni ukazatele jsou vypocitavany stejnych postupem jako u predeSlych modeli, ale jsou
nasobeny jinymi platnymi vahami pro model INO5.

Nejvyssi hodnotou, pokud jsou vynechany hodnoty v bodé X2, dosahuji hodnoty v bodé X3,
ktery souvisi s podilem EBIT a celkovych aktiv. Nejvyssi hodnota byla tvoiena v roce 2016
a ¢inila 0,65. Ostatni roky spole¢nost pii vypoétu hodnot modelu dosahovala podobnych hodnot
pohybujicich se okolo 0,58.

Vysledny index se pohybuje ve sledovanych letech okolo hodnoty 10,3. S témito hodnotami
spole¢nost tvoii hodnotu. Dochazi zde vSak ke zkresleni vzhledem k problémovosti vypoctu
v bodé X2, kde byla dopInéna doporucovana hodnota 9 vzhledem k absenci nakladovych uroka.

4.7.3 Tafflerav model

Analyza podle Tafflerova modelu je provedena v niZze uvedené tabulce ¢. 22. Tento index
vychazi z podstaty dvou hrani¢nich boda. Pokud spole¢nost dosahuje hodnoty indexu vétsi nez
0,3, znamena to, Ze se spole¢nost nespéje k bankrotu. Pokud je vysledna hodnota mensi nez 0,2,
znamena to pro spole¢nost riziko Upadku. Rozmezi téchto dvou hodnot je identifikovano jako
pasmo Sedé zony, ktera se bere jako pramérny vysledek a neda se tak urcit pravdépodobnost
bankrotu.
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Tabulka 24: Tafflerdav model

2016 2017 2018 2019 vahy
X1 0,12 0,10 0,10 0,11 0,53
X2 0,16 0,16 0,15 0,15 0,13
X3 0,13 0,14 0,14 0,14 0,18
X4 0,27 0,27 0,27 0,28 0,16
Index 0,68 0,66 0,65 0,67

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

Z uvedené tabulky je vidét, Ze spole¢nost nespéje k bankrotu. Vysledné hodnoty se pohybuji ve
vsech letech nad hrani¢nim bodem hodnoceni piiblizné o 0,4.

Nejvetsi vliv na vysledné hodnoty byly vycisleny v bodé X4, ktery souvisi s podilem trzeb
a celkovych aktiv.

4.7.4 Kralickiv Quicktest

Kralickiv Quick test je jednim z ¢tyf ukazateli, u kterého je mozné spole¢nost hodnotit
samostatné nebo pomoci aritmetického praméru. Vypocet ukazatehi je zobrazen v nize uvedené
tabulce.

Tabulka 25: Kralickiv Quicktest

2016 2017 2018 2019
R1 0,26 0,23 0,23 0,24
BODY 3 3 3 3
R2 5,58 6,55 6,58 6,12
BODY 2 2 2 2
R3 0,16 0,15 0,15 0,15
BODY 4 3 3 3
R4 0,08 0,07 0,07 0,07
BODY 2 2 2 2
Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci
Tabulka 26: Kralickiv Quicktest — bodové hodnoceni
2016 | 2017 2018 2019
Hodnoceni finan¢ni stability 2,5 2,5 2,5 2,5
Hodnoceni vynosové situace 3 2,5 2,5 2,5
Hodnoceni celkove situace 2,75 2,5 2,5 2,5

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodi a kanalizaci

Z vySe uvedenych tabulek je ziejmé, Ze se spolec¢nost Prazské vodovody a kanalizace, a. s. ve
viech sledovanych letech dosahuje téméi konstantniho hodnoceni.

Pti pohledu na vysledné hodnoty dil¢iho ukazatele je nejlépe hodnoceny bod R1 a R3, kde ve
vSech obdobich byla spole¢nost ochodnocena bodem 3.

Nejlepsi vysledek dosahla spole¢nost v roce 2016, kde dosahla v celkovém hodnoceni podniku
2,75 boda. Tento jev byl ovlivnén bodem R3, kdy spole¢nost dosahla ¢tyibodového ohodnoceni
s hodnotou 0,16 v dusledku podilu EBIT a aktiv. Spole¢nost se pohybuje ve vSech ostatnich
letech v hodnoceni finan¢ni stability, vynosové situace a celkové situace v bodovém rozhrani
2,5 bodu. Podnik se tedy nachazi v Sedé zon¢ nevyhranénych vysledka.
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4.8 Mezipodnikove srovnani

V této kapitole je provedeno mezipodnikové srovnani vybranych spole¢nosti hospodaticich ve
stejném odvetvi pramyslu.

K mezipodnikovému srovnani byly vybrany spole¢nosti s podobnou produkci pitné vody
a témito spolec¢nosti jsou:

e Severoceské vodovody a kanalizace, a. s.
e Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava, a. S.

Spoleénosti Severodeské vodovody a kanalizace, a. s.

Spole¢nost Severoceské vodovody a kanalizace, a.s. (déle jen SEVK) je provozni spole¢nosti,
s poslanim provozovani vodarenské infrastruktury v severnich Cechach.

Spole¢nost je vétSinovym vlastnikem servisni spolec¢nosti (S¢S) a zajistuje provozovani
vodohospodaiského majetku o jeho péci a poskytovani kvalitnich a spolehlivych sluzeb
spocivajicich ve vyrob¢ a dodavce pitné vody, odvadéni a ¢isténi odpadnich vod.

Obchodni firma: Severoceské vodovody a kanalizace, a.s.
Datum zapisu: 1. 10. 1993
Sidlo: Teplice, P¥irkovska 1689, PSC 415 50
Identifikaéni ¢islo: 490 99 451
Poslani a vize spole¢nosti:
e Provozovani vodarenskeé infrastruktury
e Poskytovani kvalitnich a spolehlivych sluzeb ve vyrobé a dodavce pitné vody
e Odvadeni a ¢isteéni odpadnich vod v rdmci pasobnosti spole¢nosti
Cile spolecnosti:
e Naplnovani strategickych cila rozvoje vodohospodaistvi v regionu
e Poskytovani kvalitnich vodohospodaiskych sluzeb v daném regionu
e Udrzeni kvality pitné vody, odkanalizovani a ¢isténi odpadnich vod
e Zajisténi odpoveédného vztahu k Zivotnimu prostiedi

e DodrZovani poZzadavki BOZP a PO, aktivni piedchazeni Grazim zaméstnanca
I verejnosti

e Trvalé snizovani energetické naroc¢nosti u viech ¢innosti a sluzeb pti pouZiti nejlepSich
dostupnych a ekonomicky tnosnych technologii

e SniZovani energetické naro¢nosti vyrobnich a obsluznych technologii

Spoleénost Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava, a. s.

Spole¢nost Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava a.s. (dale jen SmVak) je nejvétsi
vodarenskou spole¢nosti v Moravskoslezském kraji a patiici mezi predni spole¢nosti na
vodarenském trhu v Ceské republice. Hlavni vyrobni ¢innosti je vyroba a dodéavka pitné vody
spolu s odvadeénim a ¢isténim odpadnich vod.
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Obchodni firma: Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava a.s.
Datum zapisu: 30. 4. 1992

Sidlo: 28. fijna 1235/169, Marianské Hory, 709 00 Ostrava
Identifika¢ni ¢islo: 451 93 665

Historie spoleénosti Severomoravské vodovody a kanalizace, a.s.

AZ do konce roku 1976 pracovaly organizace a podniky pec¢ujici o dodavky pitné vody a ¢isténi
odpadnich vod oddélené v kaZzdém okrese tehdejSiho Severomoravského kraje (pattila tam ¢asti
dnesniho Olomouckého a Zlinského kraje) pod piimym tizenim okresnich narodnich vybord.
Na zaklad¢ usneseni vlady byly ztizeny od 1. ledna 1977 integrované krajské podniky s cilem
zvysit a zkvalitnit praci. Tim vznikl novy podnik Severomoravské vodovody a kanalizace
Ostrava. V sidle byvalého Krajského stiediska pro vodovody a kanalizace vzniklo podnikové
feditelstvi, v jednotlivych okresech odstépné zavody.

V roce 1992 vznikla akciové spole¢nosti Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava a.s.,
kdy se drziteli rozhodujiciho podilu akcii stala mésta a obce moravskoslezského regionu. Od té
doby do soucasnosti doslo k nékolika zménam akcionaiské struktury.

Od roku 1999 do Unora roku 2004 byla majoritnim akcionarem spole¢nost ANGLIAN WATER
OVERSEAS HOLDINGS LIMITED. 26. 2. 2004 nabyla majoritni podil akcii ve spole¢nosti
WATERFALL HOLDING B.V. aod 1. 7. 2006 do 2. 12. 2009 byla majoritnim akcionarem
spole¢nost FCC aqualia, S.A. (100% dcefina spole¢nost koncernu FCC specializujiciho se na
stavebnictvi a provoz komunélnich sluzeb).

Od 2. 12. 2009 je majoritnim akcionairem spole¢nost AQUALIA CZECH S.L., jejimiz
spole¢niky byly s 51% podilem spole¢nost FCC Aqualia, S.A., a s 49% podilem spole¢nost
MIT INFRASTRUCTURE EUROPE LIMITED.

V roce 2018 doSlo ke zmené akcionarskeé struktury, kdy 49% podil v drzeni MIT
INFRAESTRUCTURE EVROPE LIMITED nabyla spole¢nost FCC Aqualia S. A., ktera se tak
stala vlastnikem Aqualia Czech S. L. s podilem 99,9999 % na jejim zakladnim kapitélu,
vlastnikem podilu 0,0001 % je Aqualia Intech, S. A. Transakci schvalil Uiad pro ochranu
hospodatské soutéze CR v lednu 2018.

Majoritni akcionar je drzitelem akcii predstavujicich podil na hlasovacich pravech ve vysi
98,68 %.

Spole¢nost je ¢lenem koncernu, jehoZz fidici osobou je spoleénost FOMENTO DE
CONSTRUCCIONES Y CONTRATAS, S.A

Metody mezipodnikové srovnani

JelikoZ vodohospodaisky pramysl je velice ovlivnén mistem pasobnosti mtize dochazet pravé
timto vlivem k odliSnostem jednotlivych ukazatel.

Pro komparaci spole¢nosti bylo zvoleno jako sledované obdobi rok 2019, ze kterého je nasledné
vychazeno pomoci zveiejnénych dokumenta z obchodniho rejstiku uvedenych spole¢nosti.

K mezipodnikovému srovnani byly zvoleny metody jednoduchého souctu poradi,
jednoduchého podilu, bodovaci, normované proménné a metoda vzdalenosti od fiktivniho
podniku.
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4.8.1 Metoda jednoduchého souétu poradi

Prvni zvolenou metodou je metoda jednoduchého souctu poiadi, kdy jsou jednotlivym
ukazatelam piirazeny body od 1 do 3 bodi, kde vysledek 3 bodi znamena nejlepsi vysledek.

Tabulka 27: Metoda 'iednoduchého souétu iofadl'
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci
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Prvni metodou mezipodnikového srovnani je metoda jednoduchého souctu poradi, ktera je
sestavovana na zakladé prirazeni bodu od 1 do 3, kdy nejlepSi obodovani spole¢nosti je 3 body.

Vv s

Spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace, a.s. doséhla pti této metodé nejvysSich vysledkt
u ukazatele ROE, miry celkové zadluzenosti, doby kratkodobych zavazku, celkovém obratu

v v s

ROS a u bézné, pohotove a okamzité likvidity.

Ve vysSe uvedené tabulce je z provedené metody vidét poradi spolec¢nosti dle jednotlivych
vypocta, které byly zvoleno vzhledem k jejich hlavni ¢innosti, ktera je soustiedéna na
zprostiedkovani sluzeb. Z poradi je ziejmé, Ze jako nejlepsi podnik se umistil SEVK s celkovym
souctem 29 boda. Ve srovnani se srovnavajicimi spole¢nostmi dominoval piedevsim
v rentabilité celkovych aktiv, rentabilité investovaného kapitalu, béZzné a pohotové likvidité. Na
druhém poradi se umistila spolecnost Prazské vodovody a kanalizace a na posledni misto byla
vyhodnocena spole¢nost SmVak s 22 body.
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4.8.2 Metoda jednoduchého podilu

Nasledujici metodou pro komparaci je metoda jednoduchého podilu, kterd je vytvoiena na
podobném principu jako metoda v predchozi kapitole s tim rozdilem, Ze je vypocet bodu bran
zpoméru daného ukazatele a aritmetického praméru vysledné hodnoty jednotlivych
spole¢nosti.

Tabulka 28: Metoda 'iednoduchého Eodilu

PVK S¢VK SmVak
ROE 0,53 0,43 0,21
ROS 0,07 0,13 0,15
ROA 0,15 0,18 0,07
ROI 0,15 0,18 0,06
Bézna likvidita 1,14 1,68 1,31
Pohotova likvidita 1,13 1,68 1,28
Okamzita likvidita 0,00 0,33 0,77
CK/VK 3,25 1,44 3,42
CKI/A 0,76 0,59 0,71
Doba obratu kr. zavazka 158,20 125,74 105,31
VK/A 0,24 0,41 0,21
Obrat A 1,74 1,34 0,29
Doba obratu pohledavek 178,31 120,89 53,94
Celkem 345,68 255,01 167,72
Integralni ukazatel 1,36 1 0,66
Poradi 1 2 3

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

VySe uvedena tabulka ¢. 26 ukazuje vysledky metody jednoduchého podilu za zvolené obdobi
roku 2019. Oproti vySe uvedené metod¢ jednoduchého souctu poradi skoncila spole¢nost
Prazské vodovody a kanalizace jako prvni v poiadi a spole¢nost Severoceské vodovody
a kanalizace na druhém mist¢.
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4.8.3 Metoda bodovaci

Metoda bodovaci uréuje nejlepSi vysledek ukazatele prifazenim 100 body. Pracuje tak
s pomérem hodnoty ukazatele a hodnotou, které bylo piidéleno 100. Nasledujici vysledek je
vynasoben 100. Nejlepsi v poradi je ta spolec¢nost, ktera dosahla nejvyssiho poctu bodi.

Tabulka 29: Metoda bodovaci

PVK S¢VK SmVak

ROE 100 1 0

ROS 47 87 100
ROA 84 100 41
ROI 83 100 34
Bézna likvidita 68 100 78
Pohotova likvidita 67 100 76
Okamzita likvidita 0 43 100
CK/VK 95 42 100
CK/A 100 77 93
Doba obratu kr. zavazka 100 79 67
VK/A 57 100 51
Obrat A 100 77 16
Doba obratu pohledavek 100 68 30
Celkem 1002 974 787
Integralni ukazatel 77 75 61
Poradi 1 2 3

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav Prazskych vodovodu a kanalizaci

Tabulka ¢. 27, ktera je zaméfend na bodovaci metodu, ukazuje jako spole¢nost s nejvyssim
poc¢tem bodu Prazske vodovody a kanalizace. Spole¢nost S¢VK je v druhém poradi a spole¢nost

v v s

Poradi spole¢nosti zistava tedy na stejnych pozicich jako v piedeSlé metodé jednoduchého
podilu.
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4.8.4 Metoda normované proménné

Nésledujici metoda normované proménné transformuje hodnoty ukazateli na tvar normované
proménné. Jeji vypocet je tedy o néco slozitéjsi, nez predchozi pouzité metody. Zaroven tato
metoda odstranuje nedostatky vySe uvedenych metod, které byly necitlivé v rdmci rozptylu
hodnot.

Tabulka 30: Metoda normované Eroménné

PVK SeVK SmVak

ROE 1,05 0,30 -1,35
ROS -1,37 0,39 0,98
ROA 0,35 1,01 -1,36
ROI 0,38 0,99 -1,37
Bé&zna likvidita -1,03 1,35 -0,32
Pohotova likvidita -1,02 1,36 -0,34
Okamzita likvidita -1,16 -0,12 1,28
CK/VK 0,61 -1,41 0,80
CK/A 1,05 -1,35 0,29
Doba obratu kr. zavazka 1,31 -0,18 -1,12
VK/A -0,55 1,40 -0,86
Obrat A 1,01 0,35 -1,36
Doba obratu pohledavek 1,19 0,06 -1,25
Celkem 1,83 4,16 -5,99
Integralni ukazatel 0,44 1,00 -1,44
Poradi 2 1 3

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti

Z vySe uvedené tabulky je patrné, Ze nejlepSiho hodnoceni bylo dosazeno u spole¢nosti
Severoceske vodovody a kanalizace. Na druhém misté v potadi spole¢nosti je spolecnost
Prazské vodovody a kanalizace. Nejhorsi vysledek byl vyhodnocen u Severomoravskych
vodovodu a kanalizaci.
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4.8.5 Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Posledni metodou mezipodnikového srovnani je metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu. Tato
metoda vychazi z prede$lé metody normované proménné. Zaklad pro vypocet této metody
spocivd ve volb¢ fiktivniho podniku, ktery je zvolen z nejlepSich dosaZenych hodnot
jednotlivych ukazatel.

Nejlepsi spolecnost je ta, kterd je nejméné¢ vzdalend od fiktivniho objektu.

Tabulka 31: Metoda normované Eroménné

PVK S¢VK SmVak

ROE 0,00 0,56 5,73
ROS 5,53 0,34 0,00
ROA 0,43 0,00 5,63
ROI 0,36 0,00 5,56
Bé&zna likvidita 5,70 0,00 2,79
Pohotova likvidita 5,65 0,00 2,90
Okamzita likvidita 5,96 1,97 0,00
CK/VK 0,03 4,87 0,00
CKI/A 0,00 5,74 0,57
Doba obratu kr. zavazka 0,00 2,22 5,90
VK/A 3,81 0,00 5,10
Obrat A 0,00 0,43 5,63
Doba obratu pohledavek 0,00 1,28 5,99
Celkem 27,46 17,41 45,79
Eukleidovska vzdalenost 2,11 1,34 3,52
Body 2 1 3

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti

v

V tabulce ¢. 29 vidime, Ze nejblize od fiktivniho podniku dle vypocitané eukleidovské
vzdalenosti byla spole¢nost Severoceské vodovody a kanalizace. Tato vysledna vzdalenost
¢inila 1,34. Druhd v pofadi byla spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace, u které doséhla
vypoctena hodnota vzdalenosti od fiktivnino objektu hodnoty 2,11. Nejdelsi vzdalenost od
fiktivniho objektu méla spole¢nost Severomoravské vodovody a kanalizace.

4.8.6 Souhrn vysledki metod sledovanych spole¢nosti

V nize uvedené tabulce ¢. 32 je vidét vysledné poradi spole¢nosti, za provedené metody
mezipodnikového srovnani.

Tabulka 32: Poradi vysledki metod mezipodnikového srovnani

PVK 2 1 1 2 2
SeVak 1 2 2 1 1
SmVKk. 3 3 3 3 3

Zdroj: vlastni zpracovani z vysledki metod mezipodnikového srovnéni

Pouzitim metod mezipodnikového srovnani bylo zhodnoceno poradi, pricemz z praméru téchto
vysledkt dosahovala nejlepSiho postaveni spole¢nost Severoceské vodovody a kanalizace, a.s.
Druha v poradi byla vyhodnocena spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace a posledni
spole¢nost Severomoravské vodovody a kanalizace byly ve vSech metodach vyhodnoceny
nejhure.
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5 Navrhy a doporuéeni

Spolecnost Prazské vodovody a kanalizace, a.s., patii v Ceské republice mezi hlavni spole¢nosti
ve vodohospodarskem pramyslu. Podle mnoZstvi fakturované vody patii k nejproduktivnéjsi
spole¢nosti v Ceské republice. Spole¢nost ptisobi v hlavnim mésté Praze a Stiedoceském kraji,
kde mé& ptirozené monopolni postaveni. Spole¢nost ma dva vlastniky, pricemz s majoritnim
podilem 51 % je vlastnéna francouzskou spole¢nosti VEOLIA CENTRAL & EASTERN
EUROPE S.A. a s 49 % podilem Prazskou vodohospodarskou spole¢nosti a.s. Nevyhodou
spole¢nosti Prazské vodovody a kanalizace je najem vodohospodarské infrastruktury hl. mésta
Prahy, ktery spole¢nost spravuje. Vzhledem k silné historii této infrastruktury dochazi k ¢astym
havarijnim opravam, které jsou pro podnik vysoce nékladové. DalSi nevyhodou mutize byt pro
spole¢nost statni regulace cen za vodné a stoc¢né, které jsou regulovany formou vécného
usmeériovani cen.

Vyhodnoceni ukazatele aktivity poukazuje na vysokou dobu obratu zdvazki i pohledavek.
Doba obratu pohledavek je zapticinéno zalohovymi platbami zakaznika za vodné a stocné,
které jsou placeny dle smluvnich intervali. Nasledné zuctovani probiha na zakladé odecta
vodoméra, kdy se pripadné douctovavaji pieplatky nebo doplatky. Z tohoto jevu vyplyva
doporuceni, aby se spole¢nost zamétila na ¢astéjsi odecty vodomeéra pomoci dalkovych odeéti,
kterymi by mohl byt pravidelné kontrolovan jejich stav bez vyraznych nakladd, jejichz

uspoienim by se spole¢nosti vratila pripadna investice na tyto dalkové odecty.

Pti vyhodnoceni ukazatele likvidity spole¢nost dosahovala u ukazateli bézné a pohotové
likvidity menSi hodnoty neZ jsou doporu¢ovany. Tento vyvoj by pro spole¢nost mohl mit za
nasledek zhorseni platebni schopnosti podniku. U okamzité likvidity byl vysledek v roce 2016
a 2017 vyhodnocen nad doporucovanymi hodnotami. Tento jev by pro spole¢nost mohl
znamenat neproduktivni vyuZiti vloZenych prostiedka vzhledem k nadmérné vysi obéznych
aktiv. Doporuceni pro spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace, a.s. je zejména zaméieni se
na ukazatele likvidity, jelikoz castéjSi sledovani pomuze efektivnéji vyhodnotit celkovou
likvidni situaci podniku.

Ukazatel zadluZzenosti poukazuje na vysoké hodnoty, které se ve sledovanych letech pohybuji
v rozmezi od 74 do 78 %. Doporu¢ované hodnoty udavaji horni hranici 60 %. Obecné plati, Ze

je cizi kapital levnéjsi, nez vlastni zdroje. Je vSak vhodné dbat na bezpeény chod spole¢nosti
i v nepfiznivych situacich tak, aby byla spole¢nost schopna splécet své zavazky.

Ze zjistenych vysledkt je tedy spolec¢nosti doporuc¢ovanu zamérit se na mensi zadluzeni
spole¢nosti. Snizit dobu obratu pohledavek a zavazka pomoci dalkovych odecta ¢i zlepSeni
interniho postupu pti hrazeni zavazki.

Pro spole¢nost by bylo dale vhodné vyjednani vyhodnéjSich smluvnich podminek vztahujicich
se k prongjmu vodni a kanaliza¢ni infrastruktury, kterou spole¢nost spravuje. Vzhledem
k vysokému poctu havérii a ¢astecnému zastaréni inframajetku v nékterych castech hlavniho
mésta Prahy jsou pro spole¢nost pravé opravy majetku jednim z nejzasadnéjSich polozek
naklada. Pokud by se spole¢nost nepodatilo vyjednat vyhodnéjsi smluvni podminky, bylo by
vhodné zamérit se na SirSi vyuZiti modernich technologii jako je napt. 3D skenovéani
inframajetku. Timto by spole¢nost mohla skenovat dle geograficky uréenych potencionalné
problémovych oblasti a predchazet tak ndhlym opravdm. Vyhnutelnost téchto oprav by
spole¢nosti prineslo navratnost investovaného kapitalu na potizeni podobné technologie.
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6 Zavér

Hlavni cilem této diplomové prace bylo prostiednictvim metod finanéni analyzy zhodnotit
finanéni zdravi spole¢nosti Prazské vodovody a kanalizace, a.s. Prace byla nejprve zamétena
v teoretické ¢asti na popis finan¢ni analyzy z pohledu cile, zdroja a uZivateli. Nasledné byly
popsany jednotlivé metody finanéni analyzy. V praktické casti byla vyhodnocena finanéni
situace za sledované obdobi 2016 aZz 2019 a komparace vybranych spole¢nosti
vodohospodarského pramyslu za obdobi 2019.

Mezi prvni nastroje pro zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti byla pouZita analyza
absolutnich ukazateli, ze které vyplyva, Ze béhem sledovaného obdobi dochazi ke zménam
v majetkové struktuie spolecnosti, kde dochazi k prabéZznému poklesu dlouhodobého
nehmotného majetku a z&roven narustu dlouhodobého hmotného majetku. V obdobi 2016 aZ
2018 dochézelo k narastu celkovych aktiv. Tento narast byl zapticinén zejména navysenim

obéznych aktiv z pozice kratkodobych pohledavek. V roce 2019 zapii¢inil pokles pohledavek
pokles celkovych aktiv, ktery byl v porovnani s rokem 2018 zaznamenan o 0,35 %.

Z analyzy rozdilovych ukazateli byl zvolen ¢isty pracovni kapitél, na ktery dale navazuji
pravidla financovani. Z dosazenych vysledkia je patrné, Ze spole¢nost Prazské vodovody
a kanalizace a.s. u zlatého pravidla financovani nedisponuje dostatecnym mnoZstvim
kratkodobych zdroji a zaroven disponuje vysokymi dlouhodobymi zdroji, které pievysuji
dlouhodoba aktiva. Spole¢nost dale porusuje zlaté pravidlo pari, jelikoZ piekracuje hodnoty
dlouhodobych zdroju vlastnim kapitalem. Ruastové pravidlo, které hodnoti tempo rastu trzeb
k tempu rastu investic, spliiovala spole¢nost jen do roku 2017, poté spole¢nost disponovala
vysSim rastem investic neZz rastem trzeb. Poslednim ukazatelem bylo zhodnoceni pravidla
vyrovnani rizika, které spolec¢nost také nesplnila z davodu prevysujicich hodnot cizich zdroji
v porovnani se zdroji vlastnimi a byla tedy vyhodnocena jako silné zadluZena.

DalSim pouzitym nastrojem finan¢ni analyzy byla analyza pomérovych ukazatela. Z pohledu
ukazatele rentability byl vyhodnocen jako nejsilngjsi rok 2019. Ve vSech zvolenych ukazatelich
rentability dosahovala spole¢nost za zvolené obdobi podobné se vyvijejicich hodnot. Vazanost
celkovych aktiv a obrat celkovych aktiv se u spole¢nosti za sledované obdobi nachézel nad
doporu¢ovanou hodnotou. Z ukazatele zadluZenosti bylo zaznamenano patrné prevyseni
doporuc¢ovanych hodnot a podnik byl tedy vyhodnocen ve vSech obdobich v celkové
zadluZenosti okolo 76 %. V cizich zdrojich jsou v maximalnim mnozZstvi vyuZivany zavazky
z obchodniho styku, coz by pro spole¢nost v piipadé nestability platebni schopnosti mohlo

znamenat vyrazny problém.

Nésledné byly v praci pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku pouZity nastroje zvolenych
bonitnich a bankrotnich metod. Spole¢nost se pii vyhodnoceni metod pohybovala nejcastéji
v pasmu Sedé zony nebo tvofila hodnotu. Z téchto vysledku téchto metod Ize tedy usoudit, Ze
spole¢nosti nehrozi bankrot.

Posledni ¢asti praktické prace byla komparace vybranych spole¢nosti s Prazskymi vodovody
a kanalizacemi. K této komparaci byla zvolena spolecnost Severoceské vodovody a kanalizace,
a. s. a Severomoravské vodovody a kanalizace a.s. PouZitim metod mezipodnikového srovnani
bylo zhodnoceno poradi, pficemzZ z praméru téchto vysledka dosahovala nejlepSiho postaveni
spole¢nost Severoceske vodovody a kanalizace, a.s. Druhd v poifadi byla vyhodnocena
spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace a posledni spole¢nost Severomoravské vodovody
a kanalizace byly ve vSech metodach vyhodnoceny nejhiie. Nelze viak jednozna¢né stanovit,
jaka spole¢nost je na tom v daném odvétvi Iépe, jelikoZ je tento obor podnikéni velice
specificky na oblasti daného podnikani a na spole¢nosti pasobi jiné okolni vlivy.
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Z provedenych metod Ize spole¢nost Prazské vodovody a kanalizace zaradit mezi spole¢nosti
se stabilni finanéni situaci. Potencionalni problémy by pro spole¢nost mohla byt predevsim
celkovd zadluZenost podniku. DalSim potenciondlnim problémem by spole¢nosti mohla
zapricinit likvidita, kter4 byla ve vSech ukazatelich, tedy u bé&Zné, pohotové a okamZité
vyhodnocena pod doporu¢ovanymi hodnotami.

Celkové hodnoceni spole¢nosti lIze konstatovat, Ze je spole¢nost Prazské vodovody
a kanalizace, a.s. stabilnim podnikem s mirnymi problémy v oblastech likvidity a zadluZenosti,
které je nutno korigovat a hlidat. Vzhledem k vyhodnoceni u ostatnich ukazatel, Ize s vyssi
pravdépodobnosti usoudit, Ze spole¢nosti nejspiSe Zadné zasadni existen¢ni problémy nehrozi.
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Priloha 1: Rozvaha spole¢nosti PVK za sledovana obdobi 2016-2019

AKTIVA 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM (v tis. K&) 3948736|4178756| 4409958 | 4394431
B Dlouhodoby majetek (¥.04+t.13+f.23)) 328489 | 343527| 373424 382614
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek (¢.05 az ¥.12)) 50 386 55942 49 242 37 355
B..3 | Software 29 092 41 458 41 280 36 062
B.l.7 | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 21 294 14 484 7962 1293
B.II Dlouhodoby hmotny majetek (.14 aZ ¥. 22)) 235727| 245209| 281806 302 883
B.Il.1 | Pozemky 9 965 9 965 9 965 9 965
B.Il.2 | Stavby 99792| 101134| 104681 131728
B.Il.3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 111266| 105775| 129044 149 610
B.II.6 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 4975 4975 4975 4975
B.Il.7 | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 9729 23 362 33141 6 605
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek (¥.24 az ¥.30) 42 376 42 376 42 376 42 376
B.IIl.1 | Podily v ovladanych a fizenych osobach 630 630 630 630
B.IIl.3 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 39 646 39 646 39 646 39 646
B.IIL.5 | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 2100 2100 2100 2100
C Obé&Zna aktiva (F.32+F.39+.48+.58) 3617021|3828685| 3829166 3789445
C.l Zasoby (F. 33 a7 .38)) 37 353 32280 51520 51 602
C.l.1 | Materidl 30 640 27 556 41085 38170
C.I.3 | Vyrobky 6 6 2 12
C.l.5 | Zbozi 6 707 4718 10 413 13420
C.I1.6 | Poskytnuté zalohy na zasoby 20 20
C.Il. Dlouhodobé pohledavky (¥. 40 a7 . 47) 99 614 784 784 724
C.Il.1 | Pohledavky z obchodnich vztahi 60 60 60
C.ll.2 | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 98 833
C.I.5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 721 724 724 724
C.II1. Kratkodobé pohledavky (49 a7 ¥. 57) 3477079|3792555| 3775561 | 3735490
C.ll.1 Pohledavky z obchodnich vztahu 317670 249803| 311974 205 804
C.lI.2 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 508317 | 666410 688888 827162
C.ll.4 Pohledavky ostatni 2651002 | 2876342 | 2774699 | 2702524
C.lI.5 Socialni zabezpeceni a zdravot. pojisténi 10
C.I.6 Stat - dariové pohledavky 1035 7704 18119 31775
C.I.7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 547220| 536460| 319617 52 296
C.I1.8 Dohadné G¢ty aktivni 2098714|2311332| 2430601 | 2617829
C.11.9 Jiné pohledavky 4123 20846 6 352 624
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek ( ¥. 59 aZ ¥. 62) 2 955 3066 1301 1629
C.Iv.1 Penize 645 680 1046 1113
C.IV.2 Ucty v bankéach 2310 2 386 255 516
D Ostatni aktiva - prechodné Ucty aktiv (f.64) 3226 6544 | 207 368 222 372
D.l. Casové rozliseni ( ¥. 65 aZ . 67) 3226 6544| 207 368 222 372
D.I.1 Néaklady pfiStich obdobi 3226 6544| 207 368 222 372
D.l.2 Komplexni naklady p¥istich obdobi
D.l.3 Pr{jmy priStich obdobi




PASIVA 2016 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM (v tis. K¢) 3948736| 4178756 | 4409958 | 4394 431
A. Vlastni kapital (¥.70+74+79+82+85) 1010929| 973276| 1001407| 1032917
Al Z&Kladni kapitdl (r.71+72+73) 483288 | 483288| 483288| 483288
Al.l | Z&kladni kapitél 483288 | 483288| 483288| 483288
A.lll. | Rezervni fondy, nedélit. fond a ostatni fondy ( . 80aZ ¥.81) 1371 1090 296 470
A.lll.2 | Statutarni a ostatni fondy 1371 1090 296 470
A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let ( ¥. 83+ .84) 768 199 64 466
A.IV.1 | Nerozdéleny zisk minulych let 768 199 64 466
Vysledek hospodareni bézného G¢. obdobi ( ¥. 01-
AV. (F.70+F.74+E.79+F.82+F.86+F.119))-UFet 431=f.60VZaZ 525502 | 488699| 517759| 548693
B Cizi zdroje (F.87+F.92+f.103+¥.115) 2937679| 3205329 | 3408475| 3361437
B.I. Rezervy (V.88 a7 1.91) 781 10371 10 498 8432
B.I.3 | Rezerva na dar z p¥ijmu 7539
B.l.4 | Ostatni rezervy 781 10371 10 498 893
B.II. Dlouhodobé zavazky (¥.93 aZ ¥.102)) 43 534 39814 38136 38212
B.I.5 | Dlouhodobé prijaté zalohy 34738 31360 29 053 28 456
B.Il.10 | OdloZeny darnovy zavazek 8796 8454 9083 9756
B.Il. | Kratkodobé zavazky (7. 104 aZ ¥. 114) 2893364 | 3155144 | 3359841| 3314793
B.IIl.1 | Zavazky z obchodnich vztaht 170964 | 326618| 365701| 109748
B.IIL5 | Zavazky k zaméstnancim 755 553 485 514
B.IIl.7 | Stat - danové z&vazky a dotace 25 965 6 958 157 319
B.IIl.8 | Kratkodobé prijaté zalohy 2326678| 2591418 | 2750054 | 2942 494
B.111.10 | Dohadné Gcty pasivni 366833| 227013| 240205| 258587
B.II.11 | Jiné z&vazky 2169 2584 3239 3131
C Ostatni pasiva - prechodné Gcty pasiv (¥.120) 128 151 76 77
C.l. Casové rozliseni (¥.121 +F. 122)) 128 151 76 77
C.I.1 | Vydaje p¥istich obdobi 20
C.I.2 | Vynosy pristich obdobi 128 131 76 77

Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢ni zpravy PVK za obdobi 2016-2019




Priloha 2: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti PVK za obdobi 2016-2019

VZZ 2016 2017 2018 2019
l. Trzby z prodeje vyrobku 6647 735 6 980 000 7372511 7614523
Il. Trzby za prodej zboZi 24 326 24081 28 012 33340
A Vykonova spotreba 5225107 5531 284 5838 638 5964 758
A.l. | N&klady vynaloZené na prodané zbozi 24133 24101 27 842 33149
A.2. | Spotfeba materilu a energie 1067 556 1104 784 1324117 1314679
A3. |Sluzby 4133418 4402 399 4486 679 4616 930
B Zména stavu zasob vlastni ¢innosti - 1 4 |- 10
C Aktivace (-) 5758 7472 5957 |- 6622
D Osobni néklady 689 648 732 425 820 867 904 498
D.1. | Mzdové naklady 496 863 527 080 583 523 654 293
D.2. | N&klady na soc. zabezp. a zdr. PojiSténi 192 785 205 345 237 344 250 205
D.2.1. | Naklady na soc. zabezp. a zdr. PojiSténi 161 928 172 409 190 380 212 309
D.2.2. | Ostatni néklady 30 857 32936 46 964 37 896
E Upravy hodnot v provozni oblasti 48 485 55 387 62 591 70521
E.1. | Upravy hodnot DNHM a DHM 46 996 52371 64 655 71845
E.11. | Upravy hodnot DNHM a DHM - trvalé 46 996 52 371 64 655 71 845
E.2. |Upravy hodnot zasob 1564 238 1585 559
E.3. |Upravy hodnot pohledavek 75 3254 479 |- 1883
Il. Ostatni provozni vynosy 122 192 112 447 139431 106 366
.1 | Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 527 683 2215 2193
.2 | Trzby z prodaného materialu 79 542 73094 69 089 50 283
I1.3  |Jiné provozni vynosy 42123 38670 68 127 53 890
F Ostatni provozni néklady 186 183 197 470 182 588 172 039
F.1. | Zast. cena prodaného dl. Majetku 64 74 222
F.2. | Zastatkova cena prodaného majetku 77061 69 852 62 498 46 851
F.3. | Dané a poplatky 10 227 14 239 15442 13 050
F.4. | Rezervyyv pr. Obl. andklady p¥istich obdobi |- 1806 9590 127 |- 9 605
F.5. |Jiné provozni ndklady 100 651 103 725 104 447 121521
* Provozni vysledek hospodareni 650 589 607 434 641 223 649 045
V. Vynosy z dl. fin. majetku - podily 42
IV.2. | Ostatni vynosy z podilu 42
VI Vynosové Groky a podobné vynosy 1806 1583 5192 28 573
VI.2. | Ostatni vynosové Groky a podobné vynosy 1806 1583 5192 28 573
VII. Ostatni finanéni vynosy 14 4 9 3
K. Ostatni finanéni naklady 484 908 936 717
* Finanéni vysledek hospodareni 1336 679 5265 27901
*x Vysledek hospodateni pred zdanénim 651 925 608 113 645 488 676 946
L. Da# z pFijm0 126 423 119 414 127 729 128 253
L.1. | Dan z pFijma splatna 125906 119 755 127100 127 580
L.1.2. | Dar z pFijmG odloZend (+/-) 517 341 629 673
*x Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 525 502 488 699 517 759 548 693
*=** | \lysledek hospodareni za Géetni obdobi (+-) 525 502 488 699 517 759 548 693
Cisty obrat za Géetni obdobi=I. + Il + IIl. +
* IV.+V.+ VI + VIl 6796 073 7118115 7545 155 7782 847
Zdroj: vlastni zpracovani z vyro¢ni zpravy PVK za obdobi 2016-2019
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Ptiloha 3: Rozvaha S¢Vk za rok 2019

AKTIVA 2019
AKTIVA CELKEM (v tis. K&) 3876478
Stala aktiva 853 093
Dlouhodoby nehmotny majetek 29 709
Nehmotné vysledky vyvoje 8582
Ocenitelna prava 21 127
Software 21127
Dlouhodoby hmotny majetek 680 958
Pozemky a stavby 432 325
Pozemky 30737
Stavby 401 588
Hmotné movité véci a jejich soubory 226 788
Ostatni dlouhodoby majetek 50
Jiny dlouhodoby majetek 50
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby
hmotny majetek 21795
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 9
Nedokonéeny dlouhodoby majetek 21786
Dlouhodoby finan¢ni majetek 142 426
Podily - ovlddand nebo ovladajici osoba 137 022
Ostatni dlouhodobé podily 2104
Z&pujcky a Uvéry - ostatni
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 3300
Jiny dlouhodoby finanéni majetel 3300
ObéZnd aktiva 3008754
Zasoby 10315
Material 2311
Nedokonéena vyroba a polotovary 8 004
Pohledavky 1718 327
Kratkodobé pohledavky 1718 327
Pohledavky z obchodnich vztaht 271974
Pohledavky - ostatni 1446 353
Stat - dariové pohledavky 30170
Kratkodobé poskytnuté zalohy 2342
Dohadné ucty aktivni 1388126
Jiné pohledavky 25715
Kratkodoby finanéni majetek 586 770
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 586 770
PenéZni prostredky 693342
PenéZni prostredky v pokladné 220
PenéZni prostredky na U¢tech 693 122
Casové rozliseni aktiv 14 631
Naklady pfistich obdobi 14631




PASIVA 2019
PASIVA CELKEM (v tis. K¢&) 3876478
Vlastni kapitél 1587 433
Zakladni kapital 584 271
Zakladni kapital 584 271
Vlastni podily (-)
AZio a kapitalové fondy 86845
Kapitalove fondy 86845
Ostatni kapitalové fondy 86503
Ocenovaci odchylky z precenéni majetku a zavazkd (+/-) 342
Fondy ze zisku 169 657
Ostatni rezervni fondy 116 854
Statutarni a ostatni fondy 52 803
Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 63127
Nerozdéleny zisk neb neuhrazend ztrata minulych let (+/-) 63127
Vysledek hospodareni bézného Gcetniho obdobi (+/-) 683 533
Cizi zdroje 2289045
Ostatni rezervy 22812
Zavazky 22812
Dlouhodobé zavazky 2266 233
OdloZeny dariovy zaklad 36274
Kratkodobé zavazky 1787212
Kratkodobé prijaté zalohy 1363 127
Zéavazky z obchodnich vztaht 154 027
Zéavazky - ovlddana nebo ovladajici osoba 870
Zéavazky ostatni 269 188
Zéavzaky ke spole¢nikim 3432
Zéavazky k zaméstnancim 14 026
Zéavazky ze sociélniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 25110
Stat - dariové zavazky a dotace 14 467
Dohadné ucty pasivni 211219
Jiné zavazky 934
Casové rozliseni pasiv 3
Vynosy priStich obdobi 3

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢ni zpravy S¢Vk 2019
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Priloha 4: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti SEVk za rok 2019

\4 2019
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 5188 071
Trzby za prodej zboZi
Vykonova spotreba 4386 272
Naklady vynaloZené na prodané zboZi
Spotieba materialu a energie 492 601
Sluzby 3893671
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 156
Aktivace (-)
Osobni naklady 290 795
Mzdové naklady 206 072
Naklady na socialni zabezpéeni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 84723
Naklady na socialni zabezpeceni a zdr. Pojisténi 72 326
Ostatni naklady 123997
Upravy hodnot v provozni oblasti 81586
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 91 660
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 91 660
Upravy hodnot zasob
Upravy hodnot pohledavek 10074
Ostatni provozni vynosy 42 664
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 3155
Trzby z prodaného materialu 441
Jiné provozni vynosy 39 068
Ostatni provozni naklady 131712
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1064
Prodany material
Dané a poplatky 104 024
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady p#istich obdobi 1446
Jiné provozni naklady 25178
Provozni vysledek hospodareni 340214
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 401121
Vynosy z podilt - ovladana nebo ovladajici osoba 5746
Vynosové Groky a podobné vynosy 20963
Vynosoveé Uroky a podobné vynosy - ovladana nebo ovladajici osoba 63
Ostatni vynosové Groky a podobné vynosy 20900
Upravy hodnot rezervy ve finan¢ni oblasti
Nakladové Groky a podobné naklady 4673
Nakladové Uroky a podobné naklady - ovliadana nebo ovladajici osoba 4673
Ostatni finanéni vynosy 5043
Ostatni finanéni naklady 5062
Finanéni vysledek hospodareni 411 646
Vysledek hospodateni pred zdanénim (+/-) 751 860
Dari z pifjmu 68 327
Dari z p¥ijmu splatna (+/-) 68 277
Dari z p¥ijmu odloZena 50
Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 683 533
Vysledek hospodareni za Géetni obdobi (+/-) 683 533
Cisty obrat za Giéetni obdobi 5657 862

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢ni zpravy S¢Vk 2019
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Ptiloha 5: Rozvaha SmVaK za rok 2019

AKTIVA 2019
AKTIVA CELKEM (v tis. K¢) 8748213
Dlouhodob4 aktiva 7 805 389
Nhemotnd aktiva 48 567
Pozemky, budovy a zafizeni 7 445 698
Prava k uzivani aktiv 311 124
Kratkodoba aktiva 942 824
Z&soby 15878
Ostatni pohledavky 26 320
Pohledavka z titulu dané z prijmu 0
Nevyfakturované vodné a stocné 246 667
Pohledavky z obchodnich vztaht 96 983
Penize a bankovni Ucty 556 976

PASIVA 2019
PASIVA CELKEM (v tis. K¢) 8748213
Vlastni kapitél 1815679
Zakladni kapital 1296 909
Nerozdélené zisky 517 770
Dlouhodobé zavazky 6210194
Rezervy 17011
Zéavazky z leasingu 275785
Bankovni Gvéry a vydané dluhopisy 5369282
OdloZeny darovy zavazek 548 116
Kratkodobé zavazky 722 340
Rezervy 6 433
Zéavazky z obchodnich vztah( a jiné zavazky 604 545
Zéavazky z leasingu 21173
Bankovni Gvéry a vydané dluhopisy 64 575
Zéavazek z titulu dané z ptidané hodnoty 8991
Zéavazek z titulu dané z p¥ijmu 16 623

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢ni zpravy SmVaK 2019
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Priloha 6: Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti SmVaK za ro 2019

\4 2019
Trzby souvisejici s vodnym a stoé¢nym 2503 692
Otatni provozni vykony 101 680
Spotieba materialu a energie - 497 298
Osobni naklady - 508 058
Odpisy -509 661
Ostatni provozni naklady - 472 367
Tvorba a rozpousténi rezerv a prechodné snizeni hodnoty aktiv 18921
Vysledek z provozni éinnosti 636 909
Uroky a ostatni finan¢ni vynosy 1103
Uroky a ostatni finan¢ni naklady -164 078
Vysledek z finanénich operaci -162 975
Vysledek hospodateni pred zdanénim 473934
Dari z pFjma -94 438
Vysledek hospodareni po zdanéni 379 496
Uplny vysledek hospodaieni po zdanéni pripadajici vlastnikim spoleénosti 379 496
Zisk na akcii
Z&Kkladni 110
Ziedény 110

Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢ni zpravy SmVaK 2019






