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Uvod

Finan¢ni analyza je souborem nastroju slouzicich k hodnoceni a fizeni finan¢ni
situace dané firmy'. Podle Riigkové (2010) je cilem finanéni analyzy nejen posoudit
minulou a souc¢asnou troven finan¢ni situace podniku, ale také poslouzit K finan¢nimu
planovani a mozné ptedpovédi budoucnosti. Finanéni analyza umoziuje jak kratkodobé
planovani spojené s béznym chodem spolecnosti, tak pldnovani dlouhodobé nazyvané
rovnéz strategické planovani, které souvisi s dlouhodobym rozvojem dané spolecnosti.
Jako zéklad pro hodnoceni firemni minulosti (analyza ex post) slouzi zakladni ucetni
vykazy, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz o pohybu penéznich tokt
nazyvany rovnéz vykaz cash flow. V ramci finanéniho planovani se zpravidla pracuje
s vysledky finanéni analyzy, na které navazuje zkoumani finan¢ni perspektivy dané
firmy (analyza ex ante)’.

Zakladni néstroj finan¢ni analyzy ptedstavuji finanéni pomérové ukazatele. Jsou
nastrojem velmi oblibenym nejen pro finan¢ni analytiky a vrcholové manazery, ale také
pro fadu studenti ekonomickych obort. Ti ocenuji zejména jejich jednoduchost
V porovnani S jinymi ndstroji financni analyzy. Po prostudovani zékladnich poznatkil
a pravidel lze ptehled o finan¢ni situaci podniku ziskat pomérné rychle, za pouziti
nepiili§ obtiznych matematickych ukoni. Pficemz pomérovy ukazatel je stanoven
podilem jedné polozky (skupiny polozek) k jiné polozZce (skupiné poloiek)3. Zakladni
udaje potiebné pro vypocty jsou uzivatelim vetejné piistupné jako soucast vyroénich
zprav podniki. Firmy maji ze zdkona povinnost tyto udaje zvefejnit a to minimalné
jednou do roka. Cenné informace, obsazené ve vyro¢nich zpravach, nam pomohou
zhodnotit finanéni zdravi podniku na zakladé ukazatele rentability, aktivity,
zadluzenosti a likvidity.

Podle Griinwalda (2007) jsou vysledky finan¢ni analyzy pfedmétem zdjmu jak
internich, tak externich uzivateld. Z internich uzivatelli se jednd zejména o manazery
a vlastniky podniku. Z hlediska externich uZzivatelli je potieba zminit zejména investory

a véfitele, kterym finanéni analyza napomaha pii urCovani miry finan¢ni spolehlivosti

IGRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA a Tomas TERMER. Financni analyza a planovani.
Praha: Nad zlato, 1992, s. 9. ISBN 80-900-3838-7.

RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 10. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

SSEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2007. ISBN 978-80-
251-1830-6.



a diveéryhodnosti podniku. Z hlediska finan¢niho zdravi podniku investory zajima
zejména vynosnost, véfitele solventnost a financni stabilita. Kratkodobd likvidita je
predmétem z4jmu nejen investord a vetitelt, ale také vedeni podniku, nebot’ je pfimo
spjata s vyplatou dividend a schopnosti podniku dostat splatnym zéavazkim®.

Tato bakalarské prace se bude zabyvat ptedev§sim problematikou pomérovych
ukazateld ato zejména ukazateli likvidity, ukazateli ziskovosti (rentability), ukazateli
finan¢ni stability a zadluzenosti a vV neposledni fad¢ ukazateli aktivity, jejichz princip
bude aplikovan na spole¢nost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. za obdobi 2007-
2012, vyro¢ni zprava za rok 2013 jesté neni pro Gcely finan¢ni analyzy k dispozici.

Cilem této bakalarské prace je identifikovat problémové oblasti spolecnosti
Ostravské vodarny a kanalizace a. s., zjistit pfi¢iny jejich problémt a navrhnout mozna
opatieni vedouci k jejich odstranéni. Dale je nasim cilem zjistit, zda je podnik schopen
dosahovat dlouhodobé urcité miry vynosnosti, pozadovaného zisku z vlozeného
kapitalu azda je schopen splacet své finanéni zavazky. Vysledkem této bakalaiské
prace by mély byt navrhy takovych feseni, ktera povedou ke zvySeni hospodarnosti,
stability a prosperity podniku.

Bakalaiska prace je rozdélena do 2 kapitol. Prvni kapitola charakterizuje obecné
metody financni analyzy. Popisuje zakladni zdroje dat pro ekonomickou analyzu,
Kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku aztraty avykaz cash flow. Predstavuje cilové
skupiny finan¢ni analyzy. Vénuje se analyze absolutnich ukazateli a analyze
rozdilovych ukazateld. Rozsdhleji pojednava o jednotlivych zékladnich pomérovych
ukazatelich — likvidité, rentabilité, zadluZenosti a aktivité. Dale je zde strucné
pojednano o souhrnnych indexech hodnoceni. Mezi néz patii predevsim bankrotni
a bonitni modely. Jedna se tedy o teoretickou ¢ast bakalaiské prace.

Druha kapitola je vénovana samotné aplikaci zakladnich ekonomickych
ukazateld, zminénych Vv teoretické Casti prace, na danou spolecnost. Jedna se tedy
0 analytickou Cast bakalaiské prace. V této kapitole je charakterizovan profil, historie
a obchodni ¢innosti spolecnosti Ostravské vodarny a. S. Provedena je rovnéz analyza
vodarenského trhu v Ceské republice. Souéasti této Kapitoly je také hodnoceni tirovné
tohoto podniku na zaklad¢ jednotlivych ekonomickych ukazateli a v neposledni fadé

jsou navrhnuta mozna doporuceni pro jeho dalsi vyvoj.

*GRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA aTomas TERMER. Financni analyza a planovani.
Praha: Nad zlato, 1992, s. 27-29. ISBN 80-900-3838-7.



1. Metody financni analyzy

,Finan¢ni analyza piedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou
obsaZeny ptfedevSim V ucetnich vykazech. Finan¢ni analyzy Vv sobé zahrnuji hodnoceni
firemni minulosti, sou¢asnosti a predpovidani budoucich finanénich podminek.>

Podle Ruckové (2010) lze nahlizet na finan¢ni analyzu z uzsiho nebo S$irSiho
uhlu pohledu. UZzsi pojeti chape finan¢ni analyzu jako pouhy rozbor ucetnich dat. Je
mozné se rovnéz setkat S pojmem analyza finan¢nich vykazl spocivajici v hodnoceni
minulého vyvoje asoucasného finan¢niho stavu podniku. Finan¢ni analyza V SirSim
pojeti se navic snazi predpovédét budouci vyvoj financi podniku. Navazuje tak pfimo
na vysledky analyzy finan¢nich vykazl a vénuje se odhadu budouci vynosnosti podniku

v navaznosti na jeho dosavadni vyvoj°.

1.1. Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Jak uz bylo zminéno vyse, zdkladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu
jsou ucetni vykazy, mezi které patii rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz o tvorbé
a pouziti penéznich prosttedkli nazyvany rovnéz vykaz cash flow.

Tyto ucetni vykazy jsou zarovenl vykazy externimi, protoze jsou volné pfistupné
vSem uzivatelim a tykaji se nejen podniku, ale ijeho SirSiho okoli. Z tohoto divodu
zakon uklada firmdm povinnost zvetejnit dileZité ekonomické informace ve formé
vyro¢ni zpravy a to minimalné jednou rocné. Zakladni Gcetni vykazy poskytuji uceleny
pfehled o stavu astruktufe majetku azdrojich jeho financovani, tvorbé a uZiti
hospodatského vysledku a v neposledni fad€ o pen€znich tocich’.

Na druhé strané jesté existuji vykazy vnitropodnikové, nazyvané rovnéz vykazy
interni. Obsahuji cenné informace, Které jsou velmi specifické pro dany podnik.
Nicméné zakon firmam nestanovuje povinnost se 0 tyto cenné informace podélit
s externimi uzivateli. Zalezi tedy na kazdé konkrétni firm¢, zda externimu uzivateli
dovoli nahlédnout do vnitropodnikovych vykazii a samoziejme urci v jaké mife nebo si

ponechd vesker¢ interni vykazy pouze pro své potieby.

*RUCKOVA, Petra. Financni analyza: distancéni studijni opora. Vyd. 1. Karvina: Slezska univerzita
v Opavé, Obchodné podnikatelska fakulta v Karving, 2005. s. 12. ISBN 80-724-8299-8.

*RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 9. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

"RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 21. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.



Podle Rickové (2010) maji firmy dale zdkonem stanovenou povinnost nechat si
vyroéni zpravu ovéfit auditorem. Ukolem auditora je tedy vypracovat posudek, zda
vyroéni zprava vérné zobrazuje celkovy majetek, veSkeré zavazky, vlastni Kapital
i vysledky hospodateni dané spoleénostis.

Ruckova (2010) uvadi, Ze ministerstvo financi zaroven stanovuje zavaznou
strukturu rozvahy avykazu zisku aztraty. Tato predepsana struktura rozvahy
predstavuje velkou vyhodu pii Komparaci jednotlivych podnikti apii vytvareni
oborovych analyz. Oproti tomu vykaz cash flow striktné danou strukturu nema.
Nicméné nam V porovnani S rozvahou a vykazem zisku a ztraty poskytuje dynamictéjsi
informace, nezbytné zejména Vv oblasti fizeni likvidity podniku.

Ucetni vykazy vnitropodnikové nemaji rovnéz striktng danou formu, protoZe
vychazeji z vnitinich potieb kazdé firmy. Umoziuji firmé zptesnit vysledky finanéni
analyzy, poskytnout pfesnéjsi obraz o finan¢nim zdravi podniku a vytvofit presnéjsi

finanéni plan®.
1.1.1. Rozvaha

Rozvaha je zékladnim Wcetnim vykazem. Zobrazuje stav dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku (aktiv) a zdroji jeho financovani (pasiv)™. Ze zakladi
ucetnictvi je nam dobfe znamo, Ze zakladem bilan¢ni rovnice je skuteCnost, Ze se
celkovy soucet aktiv musi rovnat celkovému souc¢tu pasiv. Jak bylo zminéno vyse,
rozvaha zachycuje stav a je tedy vzdy sestavovana k ur¢itému datu. Jedna se tedy 0
piehled majetku podniku (majetkova struktura) i zdroji jeho Kryti (finan¢ni struktura)

ve statické podobéll.

SRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 22. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

SRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 21-22. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

YRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 22. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

YDLUHOSOVA, Dana. Financni izeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, oceiiovani, riziko,

flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 49. ISBN 80-861-1958-0.
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Aktivum je druh polozky se schopnosti pfinést v budoucnu podniku ekonomicky
prosp&ch™. Aktiva Ize rozdélit do dvou zakladnich skupin:

a) dlouhodoba (fixni, stald) — doba spotieby je delsi nez 1 rok,

b) kratkodoba (obézna) — doba spotieby je kratsi nez 1 rok.

Dale se aktiva mohou tfidit podle likvidnosti. Likvidnost lze jednoduSe chapat
jako schopnost aktiv pfeménit se na hotové penize. Mezi nejlikvidnéjsi polozky rozvahy
patii jednozna¢né kratkodoby finan¢ni majetek, ptikladem nam mohou byt penize na
bézném ¢i jiném uctu, Seky nebo ceniny Vv pokladné. Naopak za malo likvidni lze
V ramci skupiny obéznych aktiv oznacit zasoby.

Nékteti autofi (DluhoSova, Pavelkova, Knapkova) cleni aktiva v rozvaze
nasledujicim zptisobem:

- pohledavky za upsany zakladni kapital - upsané, ale doposud nesplacené

akcie nebo majetkové podily,

- dlouhodoby majetek tvoreny tfemi podskupinami (dlouhodoby nehmotny

majetek, dlouhodoby hmotny majetek, dlouhodoby finan¢ni majetek).

Podle Dluhosové (2006) dlouhodoby nehmotny majetek ptedstavuje firemni
software, ocenitelnd prava jako jsou autorskd prava, licence, patenty a primyslové
vzory. Dlouhodoby hmotny majetek tvofi véci movité. Piikladem ndm muizou byt
pozemky, stavby, budovy, aumeélecka dila. Finan¢ni majetek obsahuje nakoupené
obligace, terminované vklady nebo pujcky poskytnuté jinym podnikim s dobou
splatnosti del$i nez 1 rok®,

- obézna aktiva, podle n€kterych autort (DluhoSové, Knapkové, Pavelkové)

tvofi:

a) zasoby,

b) pohledavky dlouhodobé,

€) pohledavky kratkodobé,

d) vklady na bankovnich tiétech,

e) hotovostni penézni prostiedky.

PRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 24. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

13 & i L, o, . L . L
DLUHOSOVA, Dana. Financni fizeni a rozhodovani podniku.: analyza, investovani, ocenovani, riziko,

flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 51. ISBN 80-861-1958-0.
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Do skupiny zasob lze podle vySe zminénych autort zatadit suroviny a material,
nedokoncené vyrobky a polotovary, hotové vyrobky azbozi pfipravené K prodeji.
Pohledavky ptedstavuji narok podniku na pfijem penéznich prostiedkii od jinych
subjektii. Vklady na bankovnich tuctech ahotovostni penézni prostiedky spolu S
kratkodobymi cennymi papiry a kratkodobymi obligacemi predstavuji kratkodoby
finan¢ni majetek.

Jako ostatni aktiva, DluhoSova (2006), uvadi naklady budoucich obdobi
(napi. pfedem zaplacené najemné) a piijmy budoucich obdobi (napi. provedené, ale
dosud nevyuétované sluzby)™,

Nékteti autofi (DluhoSova, Pavelkova, Kndpkova) Cleni pasiva nasledujicim
zpusobem. Vlastni Kapital ptedstavuje vlastni zdroje financovani majetku podniku.
Tvoii jej pét podskupin (zakladni Kapital, kapitalové fondy, fondy tvoiené ze zisku,
vysledek hospodafeni minulych let, vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi).

Podle Dluhosové (2006) zakladni kapital tvofi pfedevSim penézni a nepenézni
vklady spole¢nikii do dané spole¢nosti. VySe zakladniho Kapitalu se odviji od pravni
formy podnikéni a je zapsdna do obchodniho rejstiiku. V ptipadé akciové spolecnosti
zakladni kapital predstavuje minimalné 2 milionu korun.

Kapitalové fondy jsou tvofeny vyhradné z externich zdroju, jako jsou dotace,
dary nebo rozdily mezi trzni a nominalni hodnotou akcii.

Fondy ze zisku se tvofi vyhradné ze zisku podniku. Zakon o obchodnich
korporacich stanovuje povinny rezervni fond u akciové spole¢nosti pouze Vv piipade, ze
spolecnost koupi ¢i ziska vlastni akcie. Na hodnotu téchto akcii potom spole¢nost musi
vytvofit zvlastni rezervni fond. Ostatni fondy mohou byt vytvofeny na zaklade
rozhodnuti podniku a jsou tedy dobrovolné.

Vysledkem hospodateni minulych let mize byt bud’ nerozdé€leny zisk, nebo
neuhrazena ztrata z minulého obdobi.

Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi vykazuje ucetni jednotka na

konci ucetni obdobi v podobé zisku &i ztraty™.

14DLUHO§OVA, Dana. Financni rizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocerniovani, riziko,
flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 52. ISBN 80-861-1958-0.
15 DLUHOSOVA, Dana. Financni Fizeni arozhodovini podniku: analyza, investovani, ocernovani,

riziko, flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 52-53. ISBN 80-861-1958-0.
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Mezi cizi zdroje financovani podle nékterych autorti (Dluhosova, Pavelkova,
Knapkova) patii rezervy, dlouhodobé zavazky, kratkodobé zavazky, bankovni Gvéry
a vypomoci.

,Rezervy jsou tvofeny na vrub nakladéi podniku®. Podle Dluhosové (2006)
rezervy snizuji Kladny vysledek hospodafeni. Jedna se o penézni ¢astky, které bude
muset podnik v budoucnu vynalozit napf. na opravy majetku.

Kratkodobé zavazky se vyuzivaji k financovani bézného provozu podniku
ajsou splatné do jednoho roku. Mysli se obzvlast¢ na zavazky vici dodavateliim,
zaméstnanciim nebo riznym institucim.

Dlouhodobé zavazky jsou charakterizovany dobou splatnosti del$i nez 1 rok.
Jedna se zejména o emitované obligace, dlouhodobé zalohy od odbérateld.

Bankovni uvéry od finan¢nich instituci a finan¢ni vypomoci od jinych subjekti
muzeme z hlediska asu taktéZ rozlisit na kratkodobé a dlouhodobé™”.

Ostatni pasiva, podle Dluhosové (2006), predstavuji zejména vydaje budoucich
obdobi a naklady budoucich obdobi.

Vydaje budoucich obdobi predstavuji vydaje, které jsou nakladem bé&zného
ucetniho obdobi, ale budou uhrazeny az v piistim Gcetnim obdobi. Piikladem ndm miize
byt ndjemné placené pozadu. Druhou poloZkou ostatnich pasiv jsou vynosy budoucich
obdobi. Jedna se o piijmy bézného ucetniho obdobi, Které se vécné fadi do vynostu

budoucich obdobi. P¥ikladem miiZe byt piedem piijaté ndjemné & predplatné™,
1.1.2. Vykaz zisku a ztraty

»Vykaz zisku aztraty je pisemny pichled o vynosech, nakladech a vysledku
hospodafteni za urcité obdobi'®.« Naklady mizeme jednoduse definovat jako hodnotu
spotieby. Vynosy lze chapat jako hodnotu odbytu. Plati, Ze vysledek hospodaieni

vznikne jako rozdil mezi vynosy a néklady.

16 VALACH, Josef. Financni Fizeni podniku: analyza, investovani, ocemnovdni, riziko, flexibilita. 2.
aktualiz. a roz§. vyd. Praha: Ekopress, 1999, s. 78. ISBN 80-861-1921-1.

17 DLUHOSOVA, Dana. Financni Fizeni a rozhodovini podniku: analyza, investovani, ocernovani,
riziko, flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 53. ISBN 80-861-1958-0.

18 DLUHOgOVA, Dana. Financni 7izeni arozhodovani podniku: analyza, investovani, ocenovani,
riziko, flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 54. ISBN 80-861-1958-0.

19 RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 31. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.
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Vykaz ziskG a ztrat zachycuje pohyb vynost anakladl, Ktery nelze volné
zaménovat S pohybem piijmi avydaji. Vykaz ziski aztrat je povinnou soucasti
vyro¢ni zpravy a je tedy sestavovan pravideln¢ kazdy rok. Tento dokument je zaroven
zakladnim podkladem pro hodnoceni ukazatele ziskovosti a ukazatele rentability
podniku.

Vykaz zisku a ztraty je sestavovan v souladu s tzv. akrualnim principem, Ktery
udava povinnost zaznamenat a vykazovat transakce v obdobi, s nimz ¢asové a vécné
souvisi?’. V praxi to znamena, Zze se¢ vynosy zaznamenaji do obdobi, ve kterém byly
realizovany. Napiiklad bylo dodano zbozi, pfi¢emZ nas nezajima, kdy doslo k jeho
uhradé.

V souvislosti s vykazem zisku aztraty je mozno rozlisit 2 typy vysledka
hospodareni:

a) vysledek hospodateni za béznou ¢innost,

b) mimotadny vysledek hospodaieni.

Vysledek hospodafeni za béznou cinnost tvofi podle nékterych autort
(Dluhosové, Pavelkové, Knapkové) 2 podskupiny:
- provozni vysledek hospodafeni - lze ziskat jako soucet vSech provoznich
vynost snizeny o celkové provozni néklady,
- finan¢ni vysledek hospodafeni - souvisi s financnimi operacemi podniku
alze jej vypocitat jako soucet vSech finan¢nich vynost snizeny o celkové
finanéni néklady. Finanéni vysledek byva zpravidla u nefinancnich

spolecnosti zaporny.

Souctem provozniho a finanéniho vysledku hospodafeni dostaneme vysledek
hospodateni za bé&Znou cinnost. Po odecteni dan€ za béZnou cinnost dostaneme
v piipadé Kladné hodnoty VH - Gcetni zisk, v pfipad¢ dosazeni zaporné hodnoty VH
se jedna o ztratu.

Mimotadny vysledek hospodateni - vyplyva z neocekdvanych operaci podniku.
Vysledek hospodafeni za bé&znou cCinnost a vysledek hospodafeni za mimoiadnou

v ’ ’ v s v o ;v ’ 21
¢innost ndm svym souctem daji vysledek hospodateni za ucetni obdobi®".

OGRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA aTomas TERMER. Finanéni analyza a plénovani.
Praha: Nad zlato, 1992, s. 41. ISBN 80-900-3838-7.

2'KNAPKOVA, Adriana a Drahomira PAVELKOVA. Komplexni priivodce s priklady. 1. vyd. Praha:
Grada, 2010, s. 42. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3349-4.
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1.1.3. Vykaz cash flow (CF)

Vykaz o tvorb¢ a pouziti penéznich prostredkil je zakladnim ucetnim vykazem.
Zachycuje pfijmy a vydaje za uré¢ité obdobi. V podstaté nas informuje o tom, kolik
finanénich prosttedkt podnik vytvoiil a k ¢emu dané prostiedky pouzil.

Uz diive bylo zminéno, Ze cash flow je dilezitym vykazem pfi fizeni oblasti
likvidity podniku. Dulezité je pfipomenout, ze spolecnosti se snazi nalézt optimalni
rovnovahu mezi zhodnocenim vlozenych prostiedkli (rentabilitou) z dlouhodobého
hlediska afizenim likvidity potiebné K uhrazeni splatnych zavazku v kazdodennim
firemnim Kolob&hu.

Podle Dluhosové (2006) 1ze rozlisit:

1. cash flow zprovozni cinnosti - vypocte se jako rozdil mezi piijmy
a vydaji spojenymi S béznou CcCinnosti. Kromé& vysledkit z provozni
¢innosti jsou sledovany také zmény pohledavek u odbératelti, zdvazkl
u dodavatelti nebo zmény zéasob.

2. cash flow zinvesticni cinnosti - tvofeny zejména vydaji na pofizeni
stalych aktiv, ptijmy z prodeje stalych aktiv, Gvéry apujcky jinym
subjektim.

3. cash flow zfinancni cinnosti - zahrnuje finan¢ni operace spojené
S potizenim  auhradou  Kkratkodobych  astfednédobych  pujéek,

S vydavanim a splacenim obligaci, emisi akcii.

Koneény stav penéznich prostfedkli dostaneme jako soucet pocatecniho stavu
penéznich prostiedkim, CF z provozni ¢innosti, CF z investi¢ni ¢innosti @ CF z finan¢ni
&innosti®.

V této podkapitole bylo mozno vidét vzijemnou provazanost vSech tii
zakladnich ucetnich vykazl. Vykaz zisku a ztraty nam poskytne vysledek hospodateni,
ktery je nasledné¢ zaznamenan V rozvaze na strané pasiv, nebot’ ho lze vnimat jako
ptirdstek vlastniho kapitalu. Pficemz vykaz cash flow nam podava obraz o toku
penéznich prostfedkii, které v rozvaze nalezneme také. A to jako soudast ob&znych
aktiv. Nyni je tedy vice nez jasné, jak velkou dulezitost a vzajemnou spojitost v§echny

tf1 vykazy maji.

2 & i L, o, . L . L
DLUHOSOVA, Dana. Financni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocenovani, riziko,

flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 57-58. ISBN 80-861-1958-0.
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1.2.Cilové skupiny finan¢ni analyzy

Nelze vazne hovorit o financni analyze, pokud jsme si nepolozili dvé zdkladni
otazky. Co budeme analyzovat? A pro koho? Na zacatku celého procesu hodnoceni je
tedy nutné stanovit si presné predmét zkoumani a hodnoceni ataké cilové skupiny
financni analyzy. Lze totiz Fici, Ze predmét zkoumani je primo zadvisly na jeho cilovych

skupindch. Snad neni prilis troufalé tvrdit, Ze je jim doslova podiizen®.

V Ceském prostiedi jsou wuzivatel¢é financni analyzy zpravidla rozdéleni
na 2 zakladni skupiny. V prvé fad¢ jsou to interni uzivatelé, mezi které fadime zejména
investory, manazery a zam¢stnance. Jedna se tedy o subjekty, které jsou pfimo soucasti
dané firmy. Do skupiny externich uzivateli se fadi banky a dalsi véfitelé, obchodni
partnefi, stat, konkurenti a ostatni uzivatelé, ktefi se nachazi v okoli firmy a dostavaji se

tak s ni vice ¢i méné do kontaktu.

Investori

Podle Griinwalda (2007) je mozno zatfadit do skupiny investorti akcionafe,
vlastniky a samotné investory. Investofi vyuzivaji informace finan¢ni analyzy z hlediska
kontrolniho a investi¢niho. Z pohledu investi¢niho se akcionafi rozhoduji o budoucich
investicich, snazi se vybrat takové portfolio cennych papirt, Které jim piinese chténé
zhodnoceni, ale zaroveil je nevystavi nepfiméfenému riziku. Kontrolni hledisko uplatni
akcionafi vzhledem k manazerim podniku. Hlavni starosti investord je pfirozené to,
zda se jejich vlozené prostiedky nalezité¢ zhodnocuji. Zajima je zejména rentabilita,
stabilita a likvidita podniku, vySe zisku, se kterou je uzce spjata vySe vyplacenych

dividend a podily na zisku®*.

ManaZeri (vedeni podniku)

Griinwald (2007) uvadi, Ze manaZefi vyuzivaji finan¢nich informaci zejména
pro operativni  a strategické finanéni fizeni podniku. Z hlediska kratkodobého
management sleduje zejména platebni schopnost podniku, strukturu zdroji a finan¢ni

nezavislost podniku. Neméné dilezitou polozkou pro vedeni podniku je ziskovost,

BCOHEN, Elie aRoland PEREZ. Vingt ans d'analyse financiére en France [online]. May 1999,
aktualizovano 2013-04-01 [cit. 2014-01-20].

“GRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA a Toma§ TERMER. Financni analyza a pldnovdni.
Praha: Nad zlato, 1992, s. 28. ISBN 80-900-3838-7.
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nebot’ je pfirozené, ze se management zodpovidd ze svého jednani vlastnikim firmy.
Na zaklad¢ ziskanych vysledkd finan¢ni analyzy jsou manazefi schopni sestavit

v 7 ) . o ’ N v 7 c025
finan¢ni plan a urcit zpisob ziskavani finan¢nich zdroji™.

Banky a jini véritelé

Je naprosto pfirozené, ze prioritnim zdjmem véfitelll je zjiSténi maximalniho
mnozstvi informaci o potencidlnim dluznikovi a zejména o jeho finan¢ni situaci. Stejné
tak je béznou bankovni rutinou, ze banka pfed samotnym poskytnutim Gvéru posuzuje
bonitu klienta. ,,Banka analyzuje strukturu jeho majetku a finan¢ni zdroje, kterymi je
majetek financovan, zejména stavajici a budouci vysledky hospodateni®. DileZitym
ukazatelem je pro banku rentabilita posuzovaného podniku, nebot' ta ukazuje,
zda podnik hospodati efektivné, zda je schopen z dlouhodobého hlediska produkovat
zisk. Toto zjisténi ma pro banku zasadni vyznam, protoze pokud by podnik
nehospodatril efektivné, bude pro néj velmi obtizné obstarat finan¢ni zdroje na splaceni
novych zavazkl ajest¢ trokl. Je naprosto ziejmé, ze vysledky analyzy finan¢nich

zdroju zésadn€ ovlivni vysi a splatnost avéru.

Obchodni partneri

Do skupiny obchodnich partnerti patii dodavatelé a zdkaznici. Pfedmétem zajmu
dodavatelti je zejména likvidita podniku, coz je naprosto ptirozené, nebot pokud
dodavatel fadné a véas doda zbozi, chce za n¢j dostat zaplaceno. V ramci dlouhodobéjsi
spoluprace je kladen diraz rovnéz na celkovou stabilitu podniku. Zakazniky zajima
zejména, zda je podnik schopen dostat svym zavazkim. Neméné dulezita je pro né

rovnéz stabilita podniku.

Konkurenti
Finan¢ni analyza poskytuje Konkurentim cenné informace. Predmétem jejich

zajmu je zejména srovnani svych vlastnich vysledki hospodateni s vysledky jinych

BGRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA a Toma§ TERMER. Financni analyza a pldnovdni.
Praha: Nad zlato, 1992, s. 27-28. ISBN 80-900-3838-7.

SGRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA a Toma§ TERMER. Financni analyza a pldnovdni.
Praha: Nad zlato, 1992, s. 29. ISBN 80-900-3838-7.
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podnikli pisobicich ve stejném odvétvi. Zaméiuji se zejména na rentabilitu, ziskovou

marzi, investiéni aktivitu, velikost zasob a cenovou pOIitiku27.

Stat a jeho organy
Stat jako vybérce dani se zajima o finan¢ni data zejména za ucelem kontroly
plnéni danovych povinnosti nebo naptiklad pii sbéru statistickych udaji. Déle jsou

predmétem zvySeného zajmu statu podniky, ve kterych ma stat svij podil.

Zaméstnanci

Zaméstnance podniku zajima jistotné financni stabilita a prosperita spole¢nosti.
Vijejich z4mu je =zachovani pracovnich mist, vyhodné¢ mzdové podminky,
zaméstnanecké vyhody. Efektivni motivaci zaméstnancli mize byt naptiklad pfislibené

procento ze zisku spole¢nosti.

Ostatni
Mezi dal$i zdjemce o finan¢ni analyzu je mozno zafadit analytiky, burzovni

makléte, $irsi vefejnost, novinafe, danové poradce nebo studenty.
1.3.Analyza absolutnich ukazateli

Podle nékterych autort (Griinwald, Pavelkova, Knapkova) si lze absolutni
ukazatele ptedstavit jako udaje obsazené piimo Vv ucetnich vykazech. Lze rozlisit dvé
skupiny absolutnich ukazateld ato ukazatele stavové atokové. Stavové ukazatele
informuji o stavu avazou se vzdy K uréittmu casovému okamziku. Ptikladem
stavového ukazatele mize byt naptiklad stav majetku a finan¢nich zdroju Vv rozvaze.
Naproti tomu tokové ukazatele informuji o vyvoji skute¢nosti za ur¢itou dobu. Dilezité
je poznamenat, ze délka sledovaného obdobi mé velky vliv na jejich vysi. Jako piiklad
tokovych ukazatell 1ze uvést vynosy a ndklady zaznamenané ve vykazu zisku a ztraty.

Jak jiz bylo vySe zminéno, k hodnoceni finanéniho zdravi podniku se bézné
vyuziva ucetnich vykazl. Na zaklad¢ téchto vykazi je potom mozno vypocitat analyzu

vertikalni a horizontalni.

?"GRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA a Toma§ TERMER. Financni analyza a pldnovdni.
Praha: Nad zlato, 1992, s. 30. ISBN 80-900-3838-7.
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1.3.1 Analyza trendii (horizontilni analyza)

Nékteti autofi (Ruckova, Pavelkova, Knapkova) uvadi, ze horizontalni analyza
sleduje Casové zmény absolutnich ukazatell. Pficemz je vhodné srovnéavat vice nez 2
obdobi. V ramci horizontéalni analyzy je vypoctena absolutni vySe zmén ukazatela a jeji
procentni vyjadfeni vzhledem Kk vychozimu roku. Cilem horizontalni analyzy je

zachytit vyvojové trendy ve struktute majetku podniku a zdrojt jejich financovani.

Vzorec?: absolutni zména = Bi(t) - B, (t—1)
29 o absolutni zm.
Vzorec™: relativni zména = ——— x 100 [%]
B, (t-1)
Bi(t)..oiininnn. ukazatel v soucasném obdobi
B,(t-1)............ ukazatel v predeslém obdobi

1.3.2 Procentni rozbor (vertikalni analyza)

Podle nékterych autort (Knapkova, Pavelkova, Rickova) je vertikalni analyza
oznaCovana rovnéz jako analyza komponent, nebot se zabyva vnitini strukturou
absolutnich ukazatelt. Jednotlivé polozky zakladnich Gcetnich vykazl jsou vyjadieny
jako procentni podil k pfedem zvolené zakladné piedstavujici 100%. Pokud je
procentni rozbor aplikovan na rozvahu, povazuje se za zakladnu celkova vyse aktiv
¢i pasiv. V ptipadé, ze je procentnimu rozboru podroben vykaz zisku a ztraty je jako
zakladna brana vyse celkovych vynosi ¢i celkovych naklada.

Ruckova (2010) v této souvislosti uvadi, ze z hlediska optimalni struktury aktiv
by dlouhodoba aktiva méla byt financovana dlouhodobym Kapitalem a kratkodoba

aktiva kratkodobym Kapitalem. VsSeobecné platnym pravidlem je, Zze financovani

% Kislingerové, Eva. Financni analyza krok za krokem. 1. vyd. Praha: C. H. Beck , 2005. 13 s. ISBN 80-
7179-321-3
2 Kislingerovéa, Eva. Financni analyza krok za krokem. 1. vyd. Praha: C. H. Beck , 2005. 12 s. ISBN 80-
7179-321-3
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fungovani podniku kratkodobymi cizimi zdroji je levnéjsi nez vyuziti dlouhodobych

cizich zdrojia®.

Vzorec®!: P=

Bi

Poo hledany vztah

[%]

1.4.Analyza rozdilovych ukazatelii

Sedlacek (2007) uvadi, Ze rozdilovy ukazatel lze vypocitat jako rozdil mezi
urcitou polozkou (souhrnem polozek) aktiv a jinou polozkou (souhrnem polozek) pasiv.
Rozdilové ukazatele jsou zaméfeny na oblast likvidity podniku. Jednim

z nejvyznamngéjSich rozdilovych ukazateli je Cisty pracovni kapital®.

1.4.1. Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni Kapitdl mize byt podle nékterych autorti (Sedlacek, Pavelkova,
Knapkova, Ruckova) vypocitan jako rozdil mezi ob&znym majetkem a kratkodobymi
zévazky. Cisty pracovni Kapital uzce souvisi se solventnosti podniku. Ma-li byt podnik
likvidni, musi byt jeho kratkodoba aktiva vyssi nez jeho kratkodobé dluhy. Pokud ma
podnik nizky pracovni kapital, mtze se dostat do platebnich problémi, Které mohou
vylstit az v neschopnost podniku uhradit véas své splatné zavazky. Cisty pracovni
kapital si lze ptedstavit jako finanéni ,,pol§tai*, ktery podniku umozni pokryt vétsi
vydaje penéznich prosttedkl, pokud dojde k né&jaké nepiiznivé situaci. Zaroven plati,
ze Cisty pracovni Kapital je ¢ast obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobym

kapitalem.

ORUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 43-44. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

SIKISLINGEROVA, Eva. Finanéni analyza krok za krokem. 1. vyd. Praha: C. H. Beck , 2005. 15 s. ISBN
80-7179-321-3

%SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2007. s. 35. ISBN
978-80-251-1830-6.
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1.5.Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele (financial ratios) Ize vypocitat jako podil dvou polozek
(skupin polozek) zakladnich uéetnich vykazi®. Jednotlivé pomérové ukazatele jsou
vzajemn¢ propojeny, coZ je potfeba mit na mysli zejména pfi interpretaci a hodnoceni
pomérné snadno arychle ziskanych vysledkl. Zaroven je nutné pocitat s faktem, ze
nelze stanovit optimalni hodnoty pomérovych ukazateli S univerzalni platnosti.
Doporucené hodnoty je potieba brat spiSe jako orientac¢ni voditka.

Pomoci pomérovych ukazatell lze hodnotit vyvoj finanéni situace podniku
v Case a také srovnavat podobné firmy v ramci jednoho odvétvi. Pomohou nam rovnéz
s hodnocenim rizik avytvofenim prognéz budouciho vyvoje. Mezi zakladni

a nejpouzivangjs$i pomerové ukazatele patfi:

ukazatelé likvidity,
ukazatelé rentability,

ukazatelé zadluzenosti,

M WD

ukazatelé aktivity.
1.5.1. Ukazatelé likvidity

Tato podkapitola bude vénovana ukazateli likvidity. Neni proto od véci vymezit
si pojem likvidita alikvidnost. Podle né¢kterych autord (Rackova, Pavelkova,
Knapkova) je likvidnost vlastnost ur¢ité slozky majetku. Umoziuje ji pfeménit Se
rychle a bez velké ztraty hodnoty na penézni hotovost. Likvidita je schopnost podniku
pifeménit sva kratkodoba aktiva na penézni prostfedky za ucelem véasného uhrazeni
svych kratkodobych zavazkl. Pokud naptiklad v praxi ozna¢ime podnik za likvidni,
znamena to, Ze nema problémy S v€asnou thradou svych splatnych zavazkia. Aby tedy
mohl byt podnik solventni a dostat svym splatnym zavazktim, potfebuje mit k dispozici
urc¢ité mnozstvi penéznich prostiedki. Lze tedy Fici, ze podminkou solventnosti podniku
je jeho likvidita.

Ruckova (2010) uvadi ze, hodnoceni likvidity se v praxi lisi podle cilovych
skupin, nebot’ kazda z nich preferuje jinou uroven likvidity. Pro management podniku

nedostatek likvidity muZze znamenat nevyuziti investi¢nich ptilezitosti ke zhodnoceni

BRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. roz$. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 47. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.
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kapitalu atedy nezadouci snizeni ziskovosti spole¢nosti. Skupina vlastnikd se bude
piiklanét spise K niz§imu stupni likvidity, nebot kratkodoby majetek ptedstavuje
neefektivni vazanost finan¢nich prostiedki a snizuje tak rentabilitu vlastniho Kapitalu.
Zékaznici a dodavatelé budou posuzovat ptipadny nedostatek likvidity za problém pii
plnéni smluv, coz mize vyrazné ptispét K naruSeni ¢i uplnym ztratdm obchodnich
vztaht®,

Podle Ruckové (2010) nalézani optimalni miry likvidity, ktera umozni podniku
nejen dostateéné zhodnoceni vlozeného Kapitalu, ale také mu umozni v kazdém
okamziku dostat svym splatnym zavazkim, predstavuje pro podnik skute¢nou vyzvu®.
Podle nékterych autorti (Pavelkova, Knéapkova, Ruckova, Dluhosova) lze dale

rozlisit 3 zakladni ukazatele likvidity, kterymi jsou:

1. likvidita okamzita,
2. likvidita pohotova,
3. likvidita bézna.

Okamzita likvidita je nejuzsim vymezenim likvidity a pfedstavuje tzv. likviditu
1. stupné (cash ratio). Pii vypoctu okamzité likvidity se pracuje jen S témi nejlikvidngjsi
rozvahovymi polozkami, jako jsou penize na bankovnich uctech, penize Vv pokladné,
Seky a voln€ obchodovatelné cenné papiry. Okamzitou likviditu ziskame jako souhrn
pohotovych penéznich prosttedkit v poméru Kk dluhim s okamzitou splatnosti.
Doporu¢ena hodnota pro béznou likviditu v Ceské republice se nejéastdji uvadi

Vv rozmezi 0,2 — 0,9%°.

Okamyita likvidita® = ©
KZ

¥RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 48-49. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

®RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 49. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

®PAVELKOVA, Drahomira aAdriana KNAPKOVA. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera: Komplexni pritvodce s priklady. 2., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Linde, 2009, 205 s. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-86131-85-6.

¥DLUHOSOVA, Dana. Finanéni Fizeni a rozhodovini podniku: analyza, investovani, ocenovani, riziko,

flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 80. ISBN 80-861-1958-0.
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Pohotova likvidita, podle Ruckové (2010), predstavuje likviditu 2. stupné. Je
udana pomérem obé&znych aktiv snizenych o zasoby ke kratkodobym dluhtim.
Doporucené hodnoty likvidity 2. stupné by mély byt v poméru 1 : 1 piipadné 1,5 : 1.
Podnik by mél byt pfedev§im schopen uhradit své platebni zavazky, aniz by musel
pfistoupit K prodeji svych zasob. Samoziejmé plati, ze pokud podnik dosahuje nizsich
hodnot, m¢l by uvazovat o prodeji piebyteénych zasob. Pokud je naopak hodnota vyssi,
vetitelé jsou zpravidla spokojeni, ale pro akciondie to znamena maly nebo zadny urok
Z vlozenych prostfedkﬁss.

Pohotova likvidita® = OA%;“"OV

Podle Rickove (2010) je bézna likvidita zndma jako likvidita 3. stupné. Tato
likvidita nam ukazuje, kolik jednotek obéznych aktiv kryje jednu jednotku
kratkodobych zavazku. Informuje nas o tom, jak velka je schopnost podniku uspokojit
své vétitele, pokud by v dané okamziku proménil vSechna sv4 ob&Zzné aktiva na hotové
penézni prostfedky. Je dana pomérem obé&znych aktiv ke kratkodobym dluhim. Cim
vys$si je hodnota ukazatele bézné likvidity, tim pravdépodobnéjsi je zachovani si
solventnosti. Doporucené hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v rozmezi od 1,5 — 2,5.

Pokud jsou hodnoty vyssi, pro podnik bude velmi snadné dostat svym splatnym

zavazkiim, ale na tkor niz§i rentability40.
VT OA
Bézna likvidita* = ==

1.5.2. Ukazatel rentability

Dluhosova (2006) uvadi, ze rentabilita rovnéZz oznacovana jako navratnost,

pfedstavuje vynosnost vloZenych prostfedkl. Je stanovena jako pomér zisku

BRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 49-50. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

¥DLUHOSOVA, Dana. Financni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, oceiiovani, riziko,
flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 80. ISBN 80-861-1958-0.

“RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 50. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

“WALACH, Josef. Financni Fizent podniku: analyza, investovani, ocenovani, riziko, flexibilita. 2.

aktualiz. a roz§. vyd. Praha: Ekopress, 1999, s. 108. ISBN 80-861-1921-1.
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k vlozenému Kapitalu. Slouzi k posouzeni efektivnosti firemni ¢innosti. Tento ukazatel

je tercem zajmu zejména pro akcionafe a potencialni investory. Ukazatel rentability by

42

mél mit v ¢ase rostouci tendenci™.

Podle nékterych autorti (Sedlacek, Pavelkova, Knapkova) mezi nejuzivanéjsi

ukazatele rentability patfi:

1.
2.
3.
4.

rentabilita celkového vlozeného Kapitalu,
rentabilita vlastniho Kapitalu,
rentabilita dlouhodobych zdroju,

rentabilita trzeb.

Pii vytvareni téchto ukazateld je potieba dat si pozor, jaky zisk bude do vzorce

dosazen. Podle vyse zminénych autor lze rozlisit hned nékolik zakladnich Kategorii

zisku, kterymi jsou:

1.

2.

vvvvvv

EAT (Earnings after Taxes) — je pro vlastniky podniku nejdulezité;si
kategorii zisku. Tento zisk po zdanéni, ozna¢ovany rovnéz pojmem Cisty
zisk je urCen k rozdéleni. Neni pochyb, Ze zplsob jakym bude zisk
rozdelen, ovlivni nejen vyvoj hodnoty podniku, ale také miru
spokojenosti vlastniki.

EBT (Earnings before Taxes) — zisk pfed zdanénim oznacovany rovnéz
jako hruby zisk je Kategorie zisku zahrnujici dan z pfijmu za b&Znou
a mimofadnou c¢innost. Tento ukazatel je velmi vhodny, pokud je
potieba porovnat vykonnost mezinarodnich podnikd, ve kterych je
uplatiiovana rtizna mira zdanéni.

EBIT (Earnings before Interest and Taxes) — zisk pted ode¢tenim uroku
adani je ukazatelem méficim provozni vykonnost, pfi¢emZ ho
neovlivituje zptsob financovani.

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization) — zisk pied uroky, zdanénim a odpisy je ukazatelem velmi
oblibenym zejména u americkych podnik. Tento ukazatel je velmi
pouzivany pii srovnavani vykonnosti podniki nezdvisle na zplisobu

odpisovani.

42 & A . v oo ’ Je . ’ . oy % Je . .
DLUHOSOVA, Dana. Financni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocenovani, riziko,

flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 76-77. ISBN 80-861-1958-0.
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ROA (rentabilita celkového vloZeného kapitalu)

ROA, podle Ruckové (2010), vyjadiuje celkovou efektivnost podniku, jeho
produkéni silu a vydé€lecnou schopnost, piicemz neni dilezit¢, zda podnikatelska
¢innost byla financovana pouze z vlastnich zdroji nebo byly pouzity i zdroje cizi. ROA
je vyjadfen pomérem zisku k celkovému vlozenému Kapitalu. Celkovym vlozenym
kapitalem mame na mysli celkova aktiva. Co se tyce polozky zisku, je mozné pracovat
se ziskem pred uroky a zdanénim (EBIT), nebo s Cistym ziskem (EAT). Plati, ze ¢im
vyssi je ukazatel, tim lépe43.

ROA44 _ zisk

ROE (rentabilita vlastniho Kapitalu)

ROE, podle ngkterych autord (Sedlacek, Pavelkova, Knapkova), vyjadiuje
vynosnost vlastniho Kapitalu vlozeného vlastniky podniku, akcionafi a jinymi investory.
Vsechny tyto subjekty zajima, zda rentabilita vlastniho Kapitalu odpovida riziku jejich
investice. Je tedy dulezité, aby ukazatel ROE byl vys$i nez vynosnost bezrizikovych
cennych papirt. Rozdil mezi rentabilitou vlastniho Kapitalu a mirou vynosnosti
bezrizikovych cennych papird se oznacuje jako rizikova prémie. Rentabilita vlastniho

kapitalu by méla byt zaroven vyssi nez naklady vlastniho Kapitalu.

VK

ROE™® =

ROCE (rentabilita dlouhodobych zdroji)
Podle nekterych autorti (Sedlacek, Dluhosova, Valach) nas ukazatel rentability
dlouhodobych zdroji informuje 0 mife zhodnoceni vSech aktiv spole¢nosti bez ohledu

na to, zda jsou financovany vlastnim ¢i cizim dlouhodobym Kkapitalem. Ukazatel ROCE

BRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 52. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

“RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 52. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

®PAVELKOVA, Drahomira aAdriana KNAPKOVA. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera: Komplexni pritvodce s priklady. 2., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Linde, 2009, s. 24. Prosperita
firmy. ISBN 978-80-86131-85-6.
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je vyjadien jako pomér celkovych vynost vSech investorti K dlouhodobym finan¢nim

prostredkim, se kterymi podnik mtize disponovat.

CZ + Groky
did.dluhy +VK

ROCE*® =

ROS (rentabilita trzeb)

Podle nékterych autorti (Sedlacek, Pavelkova, Knapkova) je ukazatel ROS
definovan jako pomér zisku Kk trzbam. V podstaté nam vyjadiuje ziskovou marzi
spole¢nosti. Rostouci tendence tohoto ukazatele je tedy zadouci. Tento ukazatel je velmi
vhodny pro oborové srovnavani a porovnavani vyvoje podniku Vv ¢ase. Jeho vysoké
hodnoty ndm napovidaji o dobrém podnikovém vedeni.
zisk
triby

ROSY =

1.5.3. Ukazatel zadluzenosti

Jak uz bylo zminéno vyse, jednim ze zékladnich problémil finan¢niho fizeni
firmy je nalézani optimalni Kapitalové struktury. V této souvislosti je dulezité
poznamenat, ze pouziti vyhradné vlastniho Kapitalu snizuje celkovou rentabilitu
vlozeného Kapitalu. Jiz diive bylo uvedeno, ze cena vlastniho Kapitalu je dana
vyplacenymi dividendami a podily na zisku spole¢nosti. Obecné se ma za to, ze kapital
vlastni je drazsi nez Kapital cizi. Na druhé strané pokud by firma uvazovala o pouziti
pouze ciziho Kapitilu, neni ani tato moZnost velmi rozumna. Urokova mira by
se v takovém piipadé mohla dosdhnout vysoké hodnoty. Navic zdkon pouZiti pouze

ciziho kapitalu firmam ani neumoznuje.

Debt ratio (ukazatel véritelského rizika)

Podle nékterych autorti (Rickova, Valach, Dluhosova) je debt ratio jednim
ze zékladnich ukazateld vyjadfujici celkovou zadluZenost podniku. Je stanoven
pomérem celkového dluhu k celkovym aktivim. Obecné lze fici, ze ¢im vétsi je

hodnota tohoto ukazatele, tim vice jsou ohrozeny vklady véfiteld. Ti proto preferuji

®SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2007. s. 58. ISBN
978-80-251-1830-6.
“SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2007. s. 59. ISBN
978-80-251-1830-6.
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nizké hodnoty tohoto ukazatele. Zaroven, ale plati, ze kratkodoby rist zadluzenosti
podniku mize vést kK celkovému zvyseni rentability vlozenych prostiedkti. Doporucena

hodnota tohoto ukazatele je tedy stanovena mezi 30-60%.
Debt ratio® = 2
CA

Equity ratio (koeficient samofinancovani)

Ruckova (2010) uvadi, ze equity ratio se pouziva kK hodnoceni finan¢ni stability
podniku. Je stanoven jako pomér vlastniho Kapitalu Kk celkovym aktiviim. Zobrazuje
nam tu c¢ast aktiv, kterd je financovana z vlastnich zdroji podniku. Zaroven je
doplnkovym ukazatelem k ukazateli véfitelského rizika. Doporuc¢ena hodnota equity

ratia se pohybuje okolo 30%. Pfi¢em? jejich soudet by mél dosahovat 100%*°.
VK
Equity ratio®® = —
quity CA

1.5.4. Ukazatel aktivity

Podle Rickové (2010) je zédkladnim cilem ukazatele aktivity méfit efektivnost
podnikového hospodateni s aktivy. Pokud ma podnik nadbytek aktiv, vznikaji mu
zbyte¢né nédklady atim se mu sniZuje zisk. Ma-li podnik nedostatek aktiv, vzdava

se potencialné vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti a tim pfichdzi o mozné V}’/nosy51.

Ukazatel rychlosti obratu celkovych aktiv

,Udava pocet obratek (tj. kolikrat se aktiva obrati) za dany Casovy interval

(za rok)2.«

®RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 58. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

“RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 58. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

YRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 58. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

S'IRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 60. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

2SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2007. s. 61. ISBN
978-80-251-1830-6.
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trzby

Rychlost obratu celkovych aktiv® =

Ukazatel rychlosti obratu zasob
Podle Sedlacka (2007) nas tento ukazatel informuje o tom, kolikrat je béhem
roku kazda polozka podnikovych zasob prodana aznovu uskladnéna. Odvozenym

ukazatelem je doba obratu zasob, po kterou jsou obézna aktiva vazana ve formeé zésob>*.

Rychlost obratu 74sob> = tTZby
zasoby

Doba obratu zasob®® = M
trzby

Ukazatel rychlosti obratu pohledavek

Neéktefi autofi (Ruckova, DluhoSova, Valach) uvadi, ze ukazatel rychlosti obratu
pohledavek se vypoéte jako pomér celkovych trzeb K celkovym pohledavkam.
Odvozenym ukazatelem je ukazatel doby obratu pohledavek. Doporu¢ena hodnota
tohoto ukazatele je totozna s béznou dobou splatnosti pohledavky. V ptipadé€, ze doba
obratu pohledavek vyrazné ptesahuje dobu splatnosti faktur, bude potieba obchodnim
partnerim zduraznit dileZitost dodrZzovani avérové politiky vedouci k oboustranné

spokojenosti a zdravym obchodnim vztahtim.

Rychlost obratu pohledavek®’ = lrz—by
pohledavky
Doba obratu pohledavek?® = PONEAaVKY>x 360
trzby

SSEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2007. s. 61. ISBN
978-80-251-1830-6.

> SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2007. s. 61. ISBN
978-80-251-1830-6.

® VALACH, Josef. Finanéni Fizeni podniku: analyza, investovdni, oceiiovani, riziko, flexibilita. 2.
aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 1999, s. 103. ISBN 80-861-1921-1.

5 VALACH, Josef. Financni rizeni podniku: analyza, investovani, ocenovani, riziko, flexibilita. 2.
aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 1999, s. 103. ISBN 80-861-1921-1.

S RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 60. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.
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Ukazatel rychlosti obratu zavazki

Ukazatel rychlosti obratu zavazki, podle Ruckové (2010), lze vypocitat jako
podil trzeb azavazki. K nému odvozenym ukazatelem je ukazatel doby obratu
zavazku. V zajmu podniku je mit del$i dobu obratu zavazkii nez dobu obratu
pohledavek. Podnik tak nebude muset Celit problémtm s likviditou anebude tak
zbytetn& narusena jeho finanéni rovnovéaha®’.

Rychlost obratu zavazk® = lrz—by
zavazky

Doba obratu zavazki®! = M
trzby

1.6.Souhrnné indexy hodnoceni

Podnik mutzeme hodnotit ijinak nez pomoci pomérovych ukazatelt. Podle
nékterych autorti (Ruckova, Pavelkova, Knapkova) je smyslem souhrnnych indexi
hodnoceni vyjadieni trovné finanéni situace podniku ajeho vykonnosti za pomoci
jednoho ¢isla. Mezi souhrnné indexy hodnoceni lze zaradit tzv. bonitni a bankrotni
modely. Bonitni modely se snazi diagnostikovat finanéni zdravi firmy, porovnat
vysledky dané firmy S jinymi firmami stejného oboru a stanovit bonitu hodnocené
spole€nosti vyuzitim bodového ohodnoceni. Bankrotni modely maji za cil informovat
0 ohrozeni firmy bankrotem. V pfipad¢ bankrotnich modelt se vychazi z predpokladu,
ze jiz po urcitou dobu pred samotnym bankrotem spole¢nosti 1ze vnimat signaly pro tuto
udalost typické. Ty jsou spojeny zejména Se Spatnymi vysledky ukazatele rentability

celkového vlozeného Kapitalu ¢i ukazatele bézné likvidity.

® RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 60. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

¥ RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 61. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.

% RUCKOVA, Petra. Financni analyza: distancni studijni opora. Vlyd. 1. Karvina: Slezska univerzita
v Opavé, Obchodné podnikatelska fakulta v Karving, 2005. s. 121. ISBN 80-724-8299-8.

8 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: distancni studijni opora. Vyd. 1. Karvina: Slezska univerzita
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1.6.1. Bankrotni modely

Altmaniiv model = Z — skore

Altmaniv model je velmi oblibeny, protoze jeho vypocet je jednoduchy.
Rackova (2010) uvadi, Ze se jedna o soucet péti poméerovych ukazatelti. Piicemz
kazdému ukazateli je pfifazena jina vaha. Nejvétsi daraz je kladen na ukazatel
rentability celkového Kkapitalu. Pivodnim zdmérem Altmanova modelu bylo odliseni
bankrotujicich firem od firem, Které maji pravdépodobnost bankrotu minimalni.

Doporucené hodnoty pro nevetejné obchodovatelnou prosperujici spolecnost by
se mély pohybovat nad hodnotou 2,9. Pokud se vysledné hodnoty pohybuji mezi
1,2 22,9 nachazi se spolecnost V tzv. pasmu Sedé zoény. Toto pasmo nam nevypovida
pfiliS o uspéSnosti firmy, ani o jeji neuspéSnosti. Hodnoty pod 1,2 signalizuji,
ze se podnik nachazi v pasmu bankrotu. Takovyto podnik se jiz ve vétSiné piipadl

potyka s vyraznymi finanénimi problémy®.

7% = 0717 x cisty praco_vnl kapital + 0.847 x zadrzene-vydelky + 3107 x EB_IT
aktiva aktiva aktiva

+042 X trz;?z hodnota VK +0.998 X trz.by

ucetni hodnota dluhu aktiva

1.6.2. Bonitni modely

Kralickiiv Quicktest

Rickova (2010) uvadi, Ze hodnoceni situace podniku vychazi ze soustavy Ctyt
rovnic. Z nichz dvé rovnice hodnoti stabilitu podniku a dal$i dvé jeho vynosovou
situaci. Finané¢ni stabilita se vypocte jako soucet bodovych hodnot R; aR; déleny
dvéma. Vynosova situace je ddna souctem bodovych hodnot R; a R4 déleny dvéma.
Celkova situace spolecnosti je nakonec vyhodnocena na zakladé souctu bodovych

hodnot finan¢ni stability a vynosové situace délenym dvéma. Velmi dobry podnik

2RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 73. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.
SRUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 73. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.
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by mél ziskat hodnoceni se 3 body a vice. Naopak je-li vysledna hodnota nizsi nez

jedna, podnik nejspise &eli finanénim problémam®.

VK
Ri= —

CA
Ry~ (CZ - penize — BU)

provozni CF
R, EBIT
CA
R, = provozni CF
vykony

“RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 81. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.
®RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, s. 81. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.
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Zavér teoretické casti

V prvni kapitole této bakalaiské prace bylo pojednano o finan¢ni analyze ¢isté
teoreticky. Na zacatku prace je finanéni analyza piedstavena jako soubor nastroju
slouzicich k hodnoceni afizeni finanéniho zdravi podniku. Rekli jsme, Ze finanéni
analyza hodnoti minuly vyvoj podnikovych financi, analyzuje soucasny financni stav
dané spolecnosti a navic se snazi co nejpiesnéji predpoveédet jeho budouci vyvoj. Jak jiz
bylo feceno, finan¢ni analyza Cerpd cenné informace ze zakladnich ucetnich vykazi,
Kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Zaroven byly pfedstaveny
jednotlivé cilové skupiny finanéni analyzy, rozdélené na interni a externi uzivatele.

Popsany byly také zakladni typy finan¢ni analyzy, mezi Které patii analyza
absolutnich ukazatelli, analyza rozdilovych ukazatelti, analyza pomérovych ukazatelt
a souhrnné metody hodnoceni. Analyza absolutnich ukazateli vychazi z hodnoceni
polozek zékladnich ucetnich vykazii. Dale se déli na analyzu horizontlni a vertikalni.
Analyza horizontalni se vénuje hodnoceni absolutnich ukazateli v case. Analyza
vertikalni se zaméfuje na vnitini strukturu téchto ukazatelt. V pfipadé analyzy
rozdilovych ukazateld byl kladen diraz zejména na pojem cistého pracovniho kapitalu.
Tento finanéni ,,pol§tai* firma oceni zejména tehdy, nastane-li okamzita potieba dostat
v§em svym zavazkiim nebo pokryt nepfedvidané firemni vydaje.

Podrobnéji byla rozebrdna analyza pomérovych ukazateli S dirazem
na ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Pojem likvidita byl vysvétlen
jako schopnost podniku ptfemeénit sva kratkodoba aktiva na penézni prostiedky
za ucelem uhrazeni svych splatnych zdvazka. Rentabilita byla oznacena jako vynosnost
vloZenych prosttedki améla by mit rostouci tendenci. Naproti tomu ukazatel
zadluZenosti by mél mit tendenci spiSe Klesajici, pii¢emz plati, ze zvySena kratkodoba
zadluzenost muze prispét k vetsi rentabilité vlastniho Kapitalu. Pro ukazatele aktivity
plati rostouci trend, protoze zvySeni efektivnosti hospodaieni s aktivy podniku
je obecné Zadouci.

Nasledné byly zminény souhrnné metody hodnoceni finan¢niho zdravi podniku,
mezi které lze zaradit bankrotni a bonitni modely. Z bankrotnich modeltd byl zminén
Altmantiv model hodnoceni. Z bonitnich modeld byl pfedstaven Kralickliv Quicktest.

Pro souhrnné modely hodnoceni plati, ze se snazi o zhodnoceni a vyjadfeni finan¢ni
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situace podniku za pomoci jednoho ¢isla, které je nasledné porovnano s doporu¢enymi

hodnotami stanovenymi pro kazdy model souhrnného hodnoceni zvlast.
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2. Analyticka Cast

2.1.Charakteristika analyzované spolecnosti Ostravské vodarny a

kanalizace a. s.

Cilem této kapitoly je ptredneseni zakladnich idaji o spolecnosti Ostravské
vodarny a kanalizace a. s. Je zde predstaven profil spole¢nosti, pfedmét podnikani,
historie spole¢nosti a zakladni obchodni ¢innosti. Veskera data obsazena v této kapitole
pochazeji z vyro¢nich zprav spole¢nosti z let 2007 - 2012 a z oficialnich internetovych

stranek spolec¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s.
2.1.1. Profil spole¢nosti

Tabulka 1: Profil spolecnosti

Obchodni jméno Ostravské vodarny a kanalizace a. s.

Ostrava - Moravska Ostrava,

Sidlo spole¢nosti .
Nadrazni 28/3114, PSC 72971

Akciova spolecnost
Pravni forma )
zalozena na dobu neurcitou

Datum vzniku spolec¢nosti 1.5.1992

Zéakladni kapital 131 904 000 K¢ (splacen)
Pocet kust a forma akeii 131 904 ks, akcie na dorucitele
Jmenovita hodnota 1000 K¢

IC 45193673

DIC CZ45193673

Zdroj: webové stranky spolecnosti, vyrocni zprdva z roku 2012

Tabulka 2: Slozeni akcionadri a jejich podil na hlasovacich prdvech v %

Zahrani¢i: SUEZ Environnement 50,13
Ceska republika: Mésto Ostrava 28,55
RNDr. Lubomir Habrnal 12,5

Ostatni akcionafi 8,82

Zdroj: webové stranky spolecnosti, vyrocni zprdva z roku 2012
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Ostravské vodarny a kanalizace a. s. jsou spolecnosti provozni. Majitelem
vodovodni a Kanaliza¢ni sité je statutarni mesto Ostrava. Spolecnost Ostravské vodarny
a kanalizace a. s. ma tuto sit’ v pronajmu.

Statutdrnim organem spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. je
predstavenstvo slozené z 5 ¢lend, mistopiedsedy predstavenstva a predsedy
predstavenstva. Funkci pfedsedy predstavenstva zastdva Ing. Petr Kajnar, soucasny
primator mésta Ostravy. Kontrolnim organem této spolecnosti je dozor¢i rada sestavena
ze 4 Cleni, mistopiedsedy dozor¢i rady a predsedkyné dozorci rady. Vykonné vedeni
Spolecnosti je v rukou Ing. Petra Kone¢ného, MBA — generalniho feditele a prokuristy.

V letech 2007 - 2012 pracovalo pro spole¢nost vV pruméru 382 lidi.
2.1.2. Predmét podnikani

Piedmétem podnikani spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. jsou
provoz zdroji auprava pitné vody, provoz vodovodni sité za ucelem zasobovani
obyvatel mésta Ostravy Kkvalitni pitnou vodou. Dale pak provoz kanaliza¢ni sité
aprovoz CistiCky odpadnich vod za ucfelem odkanalizovani a efektivni likvidace
odpadnich vod s ohledem na Zivotni prostiedi.

Spolecnost také provozuje servisni Cinnosti ajiné technické sluzby spojené
sudrzbou, opravami amodernizaci vodarenskych zafizeni avodovodnich a
kanaliza¢nich siti. Neméné vyznamna je projektova ¢innost a provadéni inzenyrskych
praci.

Zaroven se spolecnost vénuje technickému testovani a analyzam — zejména

rozboru pitné vody a odpadnich vod.
2.1.3. Historie spolecnosti

Za vznikem spolec¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. a spolu s ni vzniklé
spoleCnosti Severomoravské vodovody a kanalizace a. s. stoji privatizace statniho
podniku Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava. Zakladatelem spole¢nosti
Ostravské vodarny a kanalizace a. s. byl Fond narodniho majetku Ceské republiky

sidlici v Praze.
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2.1.4. Zakladni obchodni ¢innosti

Hlavni zdroj vynost spolecnosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. je dodavka
pitné¢ vody domacnostem, podnikatelim a pravnickym osobam, jeji odvadéni a cisténi.
PfiCemz trzby za vodné a sto¢né tvofily v letech 2007 - 2012 v praméru piiblizné 93%

z celkovych vynosi spolecnosti.

Vyroba vody

Jako hlavni cil své Cinnosti si spole¢nost Ostravské vodarny a kanalizace a. s.
stanovila zasobovani vice nez 300 tisic obyvatel mésta Ostravy kvalitni pitnou vodou.
Vlastni vyroba vody, pochézejici z podzemnich zdroji mésta Ostravy, predstavuje
zhruba 42% z celkového mnozstvi vody dodavaného do ostravské vodovodni sité.
Roéné tak spole¢nost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. vyprodukuje z podzemnich
zdroji okolo 8 miliond m® pitné vody. Zbyvajicich 58% tvoii voda nakupovana

od spole¢nosti Severomoravské vodovody a kanalizace a. s.

Provoz vodovodni sité

Délka vodovodni sité, véetné vodovodnich piipojek, presahuje 1 300 km. Pitnou
vodou zasobuje jak obyvatele mésta Ostravy, tak podnikatelské subjekty. Celkem v roce
2012 spolecnost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. dodala 16,22 miliont m® pitné

vody.

Provoz kanaliza¢ni sité

Délka kanaliza¢ni sité, véetné¢ Kkanalizacnich pfipojek, ptesahuje 1 000 km.
Odvadi odpadni vody jak od obyvatelstva, tak od podnikatelskych primyslovych
subjekti.

Provoz Cistiren odpadnich vod
Ustiedni &istirna odpadnich vod v Ostravé - Pfivoze zabezpeluje ¢isténi 97,78%
odpadnich vod z celkového mnoZstvi ¢iSténych odpadnich vod na zemi mésta Ostravy.

Denné uGstfedni Cistirna vycisti zhruba 90 miliont litrd vody.
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2.2. Analyza finan¢ni situace spolefnosti Ostravské vodarny a

kanalizace a. s.

Pro vypracovani praktické casti analyzy finan¢ni situace spole¢nosti Ostravské
vodarny a kanalizace a. s. bylo vyuzito zakladnich u¢etnich vykazi — rozvahy, vykazu
zisku a ztraty a vykazu cash flow. Vychozi hodnoty uvedené v téetnich vykazech jsou
udény V tisicich K¢&.

Oborové hodnoty, uvedené v grafech, jsou vypocitany jako aritmeticky primér
vybranych polozek rozvahy, vykazu zisku a ztrat, vykazu cash flow deseti hlavnich
provoznich spole¢nosti, kterymi jsou Brnénské vodarny a kanalizace a. s., CEVAK a. s.,
kralovéhradecka provozni a. S., Moravska vodarenska a. s., Prazské vodovody a
kanalizace a. s., 1. SCV a. s., Severogeské vodovody a kanalizace a. s., Stfedodeské
vodarny a. S., Vodarna Plzen a. s. a Ostravské vodarny a kanalizace a. s. Tyto provozni
spole¢nosti piedstavuji ve finanénim vyjadieni zhruba 80% podilu na trhu na tseku

provoznich sluzeb v CR.
2.2.1. Horizontalni analyza aktiv a pasiv

Tabulka 3: Horizontdlni analyza aktiv

2012/2011 2011/2010 2010/2009
ZKkracena rozvaha - aktiva v tis. Ké

absolut. |  relativ. absolut. relativ. absolut. | relativ.

AKTIVA CELKEM 11 651 1,58% -10 487 -1,40% 23959 | 3,31%

B. Dlouhodoby majetek 5933 2,17% 2117 0,78% 1123 0,42%
B.I. 32}3:;|)<d()by nehmotny 2912 | -41,00% | -330 -4,44% | 2734 | 58,19%
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 8 845 3,33% 2 447 0,93% -1611 | -0,61%
C. ObéZna aktiva 6 093 1,32% -12 565 -2,64% 22760 | 5,02%
C.l. Zasoby 95 3,06% 328 11,81% -11 -0,39%
C.II. Dlouhodobé pohledavky 520 65,82% 772 4 288,89% 4 28,57%
C.I1. Kratkodobé pohledavky -6 332 -1,57% -5 464 -1,33% 6573 1,63%
C.IV. Finan¢ni majetek 11810 21,43% -8 201 -12,95% 16 194 | 34,36%
D.l. Casové rozliseni -375 -22,35% -39 -2,271% 76 4,63%

Zdroj: webové stranky spolecnosti, vyrocni zprdva z roku 2012
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Graf 1: Horizontalni analyza aktiv (v tis. Ké)

Horizontalni analyza aktiv (v tis. K¢)

500 000
400 000
300 000
200000 -
100 000 -
0 - . .
Stala aktiva Obézna aktiva
mk 31.12.2012 278 798 469 251
mk31.12.2011 272 865 463 158
mk31.12.2010 270748 475723
mk 31.12.2009 269 625 452 963
mk 31.12.2008 270559 423 290
mk 31.12.2007 286 451 456 675

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav za rok 2007 — 2012

Z grafu horizontalni analyzy aktiv 1ze vy¢ist, Ze spolecnost Ostravské vodarny a
kanalizace a. s. je v oblasti aktiv velmi stabilni. Z tabulky horizontalni analyzy aktiv Ize
vyvodit, ze celkova aktiva zaznamenala nepatrny pokles pouze v roce 2011, pticemz
hned v nasledujicim roce zaznamenala mirny narGst zpusobeny jak nartstem
dlouhodobého majetku, tak majetku obéZného. Tato skutecnost je nejvice patrna
Vv polozce dlouhodobé pohledavky, kde lze zaznamenat velmi podstatny nartist o vice
nez 65% oproti roku 2011. U dlouhodobého majetku dochazi k mirnému nartstu
vSechny roky. Obézna aktiva vroce 2010 a2012 mirné rostla, pokles zaznamenala
pouze vroce 2011. Tento pokles byl zpiisoben zejména snizenim hodnoty polozek

finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek.
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Tabulka 4: Horizontadlni analyza pasiv

Zkricent rozvaha - pasiva v tis, K 20122011 201172010 _ 201012009

absolut. relativ. | absolut. relativ. | absolut. | relativ.

PASIVA CELKEM 11651 | 1,58% | -10487 | -1,40% | 23959 | 3,31%

A Viastni Kapitdl 18351 | 504% | -20290 | -528% | 8245 | 2,19%
Al Zékladni Kapital 0 0,00% 0 0,00% o | 0,00%
Al Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Alll. | Fondy ze zisku 259 086% | 457 155% | 416 | 1,43%
AIV. Xnylfﬁ’;‘?; ?e‘fp"dafeni 15170 | 21,30% | -34377 | -3256% | 6612 | 6,68%
AV. t‘l’gs(l)f)‘ffk hospodafeni b&z. 20922 | 374% | 13630 | 21,12% | 1217 | 1,92%
B. Cizi zdroje 6700 | -1,79% | 9803 | 2,69% | 15714 | 4,51%
B.I. Rezervy 224 9,95% | 183 885% | 141 | 7,32%
BIl. | Dlouhodobé zévazky 1228 | 981% | 395 3,26% 19 | -0,16%
Bl | Krétkodobé zévazky 8152 | 227% | 9225 | 2,64% | 15592 | 4,66%
B.IV. Bankovni tvéry a vypomoci 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Cl. Casové rozliSent 0 0,00% 0 0,00% 0 | 0,00%

Zdroj: webové stranky spolecnosti, vyrocni zprdva z roku 2012

Graf 2: Horizontalni analyza pasiv (v tis. K¢)

Horizontalni analyza pasiv (v tis. K¢)

500 000

400 000

300 000

200 000

100 000
0 . . .

Vlastni kapital Cizi zdroje

mk31.12. 2012 382 222 367 130
mk31.12.2011 363 871 373 830
mk31.12.2010 384 161 364 027
mk 31.12.2009 375916 348 313
mk31.12.2008 367 774 327 846
mk31.12.2007 400 597 344 334

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav za rok 2007 — 2012
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Na zaklad¢ grafu horizontalni analyzy pasiv Ize usoudit, Ze spole¢nost Ostravské
vodarny a kanalizace a. s. je Vv oblasti pasiv rovnéz stabilni spole¢nosti. Z tabulky
horizontalni analyzy pasiv je mozno vy¢ist, ze pouze v roce 2011 doslo k nepatrnému
poklesu celkovych pasiv. Bylo to zptisobeno poklesem vlastniho kapitalu. Oproti tomu
v roce 2010 a 2012 doslo k nartstu celkovych pasiv. V' roce 2010 to bylo diky naristu
vlastniho Kapitalu i cizich zdroji. V roce 2012 pak diky narGstu vlastniho Kapitalu.

Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi kazdoroéné roste, coz je
pro spolecnost velmi dobré, nebot’ cilem firmy je zajistit v této polozce permanentni rast

a v nejhorsim piipad¢ setrvaly stav.
2.2.2. Vertikalni analyza aktiv a pasiv
Graf 3: Vertikalni analyza aktiv, porovnani s odvetvim

Vertikalni analyza aktiv, porovnani s odvétvim

100% -
80% -
60% -
40% -
20% -
0% 2012 2011 2010 2009 2008 2007
2012 | Gy, 2011 | S 12010 | S50 12009 | S0 12008 | 506 2007 | SV
Ostatni aktiva | 0% | 2% | 0% | 2% | 0% | 2% | 0% | 2% | 0% | 4% | 0% | 3%
M Ob&zn4 aktiva| 63% | 63% | 63% | 63% | 64% | 62% | 63% | 63% | 61% | 61% | 61% | 59%
W Stala aktiva | 37% | 35% | 37% | 36% | 36% | 36% | 37% | 35% | 39% | 35% | 38% | 38%

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Vertikalni analyza spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. zobrazuje
procentni podily jednotlivych polozek na celkové bilanéni sumé. Z grafu vertikalni
analyzy aktiv lze vycist, Ze struktura majetku této spolec¢nosti odpovida trendu
majetkové struktury vramci odvétvi. Mezi lety 2009 — 2012 dominuji majetkové
struktufe obézna aktiva S podilem piesahujicim 60% z celkovych aktiv, pficemz stala
aktiva jsou v pribéhu sledovaného obdobi reprezentovana piiblizné 37%.

Obézna aktiva jsou v letech 2007 - 2012 tvofena z85% kratkodobymi
pohledavkami (polozka dohadné ucty aktivni, ptfedstavujici nevyfakturované vynosy

k datu sestaveni rozvahy, tvoti v letech 2007 — 2012 v priméru 80% hodnoty
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celkovych kratkodobych pohledavek), z 14% finan¢nim majetkem a necelé 1% pripada
na zasoby. Stala aktiva jsou Vv letech 2007 - 2012 tvofena dlouhodobym hmotnym
majetkem, piedstavujicim zhruba 98% hodnoty stalych aktiv, pficemz dlouhodoby
nehmotny majetek se na stalych aktivech podili zbylyma dvéma procenty.

Ostatni aktiva Vv pfipad¢ spolecnosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s.

nepiedstavuji ve sledovaném obdobi ani 1% hodnoty celkovych aktiv.
Graf 4: Vertikalni analyza pasiv, porovnadni s odvétvim

Vertikalni analyza pasiv, porovnani s

4 r
odvétvim
100% -
80% -
60% -
60% - N . .
o0 B N B N B BN N B BN N |
0% -
2012 2011 2010 2009 2008 2007
2012 oDV 2011 oDV 2010 oDV 2009 oDV 2008 oDV 2007 oDV
Ostatni pasiva | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | 1% | 0% | 1%
B Cizi zdroje 49% | 46% | 51% | 47% | 49% | 45% | 48% | 44% | 47% | 43% | 46% | 43%
B Vlastni kapital | 51% | 54% | 49% | 53% | 51% | 55% | 52% | 56% | 53% | 56% | 54% | 56%

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Z hlediska vertikalni analyzy finan¢ni struktury je mozno Konstatovat, ze podil
vlastnich a cizich zdroji financovani je V pfipadé spolecnosti Ostravské vodarny
a kanalizace a. s. v prubéhu let 2009 — 2012 vyvazeny. Situace Vv odvétvi je velmi
podobna. Z grafu vertikalni analyzy pasiv lze vy¢ist, ze vyjma roku 2011 vlastni zdroje
spolecnosti vzdy mirné prevySuji zdroje cizi. Ostatni pasiva neméla na strukturu
celkovych pasiv, v ptipadé spolecnosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s., zadny vliv.
Diky vyvazené kapitalové struktuie je spolecnost Ostravské vodarny a kanalizace a. s.
finan¢né stabilni spolecnosti.

Na struktufe vlastniho Kapitalu se v letech 2007 - 2012 podili zhruba 35%
zakladni Kapital, 14% Kkapitalové fondy, 8% rezervni fondy a fondy ze zisku, 25%
vysledek hospodafeni minulych let a 18% vysledek hospodafeni bézného ucéetniho
obdobi. Cizi zdroje spolecnosti tvoii v letech 2007 — 2012 z vice nez 95% kratkodobé
zavazky (polozka kratkodobé piijaté zalohy predstavuje v letech 2007 — 2012 v priméru
zhruba 73% hodnoty celkovych kratkodobych zavazki), z méné nez 4% dlouhodobé
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zavazky anecelé 1 procento piipadd na rezervy. Spolecnost neCerpad zadné bankovni

uvéry a vypomoci.
2.2.3. Pomérové ukazatele

V této kapitole bude spole¢nost Ostravské vodarny a kanalizace a. s.
analyzovdna na zdklad¢ vybranych pomérovych ukazateli. Nejprve bude provéfena

likvidita spole¢nosti, nasledné rentabilita, zadluzenost a nakonec aktivita.

Ukazatele likvidity

Okamzita likvidita spole¢nosti je vypocitana jako podil kratkodobého finan¢niho
majetku spolecnosti (penize, ucty v bankach) a kratkodobych zavazkid. Bankovni Gvéry
a vypomoci firma nevykazuje zadné. Doporuc¢ené hodnoty pro okamzitou likviditu se
vramci Ceské republiky pohybuji v rozmezi 0,2 - 0,9. Z grafu &. 1 je patrno, Ze se
oborové hodnoty ve vSech sledovanych letech pohybuji v pdsmu doporucenych hodnot
nebo mirné pod nim. Vyvoj hodnot spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. je
v letech 2007 — 2012 stabilni, nicméné hodnoty nedosahuji ani spodni hranice
doporuc¢enych hodnot. Ptestoze nedodrzeni doporucenych hodnot nemusi nutné
Zznamenat pro firmu finan¢ni problémy, je mozné firm& doporucit sledovat tento
ukazatel v kratsim ¢asovém horizontu a objektivné vyhodnotit likvidni situaci podniku a
Vv piipad¢ potieby zvysit okamzitou likviditu na spodni Groven padsma doporucenych
hodnot.

Pohotova likvidita spolecnosti je uddna pomérem mezi ob&znymi aktivy
zmenSenymi o zasoby a kratkodobymi zavazky. Doporuc¢ené hodnoty tohoto ukazatele
jsou 1 : 1, pfipadné 1,5 : 1. Spolecnost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. toto
doporuceni spliiuje ve vSech Sesti sledovanych letech. Tato skute¢nost je pro spole¢nost
velmi pozitivni. Oproti tomu oborové hodnoty mirné piesahuji horni hranici pasma
doporuc¢enych hodnot. Vyssi hodnoty ukazatele pohotové likvidity oceni zejména
vétitelé, protoze predstavuji vyssi zaruku z hlediska navratnosti vlozenych finan¢nich
prostiedkii, nicméné na druhé strané nepfispivaji K vyssi rentabilité spolec¢nosti.

Bézna likvidita udava, kolikrat jsou obézna aktiva schopna pokryt kratkodobé
cizi zdroje podniku. Doporuc¢ené hodnoty jsou stanoveny V rozmezi 1,5 — 2,5. Oborové
hodnoty tohoto ukazatele se v letech 2007 - 2012 pohybuji v rozmezi doporu¢enych
hodnot. Hodnoty spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. jsou mirné

pod spodni hranici doporuc¢eného pasma. Napiiklad v roce 2012 je spole¢nost schopna
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pokryt své kratkodobé zavazky obéznymi aktivy 1,34 krat. To svédéi o tom, ze podnik
je schopen splacet své zavazky. Zaroven je dulezité poznamenat, Ze spolecnost
nepotiebné, zastaral¢ a pomalu obritkové zasoby nezahrnuje do vypoctu ukazatele,
nebot’ nepfispivaji K likvidit¢ podniku a vénuje také zna¢nou pozornost pohledavkam
po lhuté¢ splatnosti anedobytnym pohledavkam, na které jsou vytvareny opravné

polozky a rovnéz do vypoctu nevstupuji.

Graf 5: Likvidita spolecnosti s celym odvétvim

Likvidita spoleCnosti s celym odvétvim

2,50
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Okamzita Okamzita Pohotova Pohotova Bézna Bézna
likvidita |likvidita obor| likvidita |likvidita obor| likvidita |likvidita obor
m2012 0,19 0,19 1,33 1,85 1,34 1,89
m2011 0,15 0,18 1,28 1,76 1,29 1,80
=2010 0,18 0,18 1,35 1,83 1,36 1,87
2009 0,14 0,22 1,35 1,98 1,36 2,03
= 2008 0,17 0,25 1,34 1,85 1,35 1,90
= 2007 0,34 0,20 1,39 1,82 1,40 1,86

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Vysledné hodnoty ukazatele likvidity nejsou pfili§ piekvapivé, pokud je
piihlédnuto ke struktufe obéZnych aktiv, ve které celkové pohledavky piedstavuji
Vv poslednich péti sledovanych letech pies 85% hodnoty obéznych aktiv. Tato
skuteCnost se piimo projevuje ve vysledcich ukazatele pohotové likvidity. Na druhé
stran¢ kratkodoby finan¢ni majetek spole¢nosti piedstavuje v poslednich 5 sledovanych
letech 10 — 14% hodnoty obé&znych aktiv, coz se pfimo projevi Vv ukazateli okamzité
likvidity. Podil zasob na obé&znych aktivech tvoii necelé 1%. Proto se vysledné hodnoty

ukazatele pohotové likvidity a bézné likvidity pfili§ nelisi.
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Graf 6. Struktura obeznych aktiv

Struktura obéZnych aktiv
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zasoby 0,68% | 0,67% | 0,58% | 0,62% | 0,50% | 0,54%
B kratkodoby fina¢ni majetek | 14,26% | 11,90% | 13,31% | 10,40% | 12,33% | 24,11%
H pohledavky 85,06% | 87,43% | 86,11% | 88,98% | 87,16% | 75,35%

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

V tabulce 5 jsou uvedeny hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu, ktery je stanoven
rozdilem obéznych aktiv a kratkodobych zavazkd. Vysledné hodnoty jsou udany Vv tis.
K¢. Jedna se o finanéni prostiedky, které ma podnik k dispozici pfi realizaci svych
pland. Tyto prostiedky zlstavaji spole¢nosti po uhrazeni kratkodobych zavazka volné

k dispozici a pfedstavuji ur€ity finanéni polstar pro piipad nouze.

Tabulka 5: Cisty pracovni kapitdl

2012 2011 2010 2009 2008 2007
Cisty pracovni Kapital 118 344 | 104099 | 125889 | 118 721 | 109 057 | 129 408

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Ve vSech Sesti letech kratkodoby likvidni majetek pievySuje kratkodobé
zavazky, atak vyznamné ovliviiuje platebni schopnost podniku. Vysledné castky
se ve sledovaném obdobi pohybuji v rozmezi 104 099 tis. K¢ — 129 408 tis. K¢. Nedoslo

tedy k vyraznéjs$i zméné ob&znych aktiv, ani kratkodobych zavazku.

Ukazatele rentability

Vynosnost vlozeného Kapitalu nam udava rentabilita. Ukazatel ROA vyjadiuje
celkovou efektivnost firmy, pficemz neni zohlednéno, z jakych zdroji byla
podnikatelska ¢innost financovana. V grafu 7 je ukazatel ROA udan pomérem EBIT

(odpovida vysledku hospodaieni pied zdanénim + nakladové uroky) k celkovym
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aktiviim. Pro tento ukazatel plati rostouci trend, nebot’ ¢im je ukazatel vyssi, tim vyssi je
vynosnost spolecnosti.

Z grafu 7 je patrné, Ze ukazatel ROA je v prub¢hu let 2007 - 2012 kazdoro¢né
rostouci. Napiiklad v roce 2010 ziskala spole¢nost za kazdou svou vlozenou korunu
kapitalu ptiblizn¢ 10 haléia zisku pfed zdanénim a uroky a v roce 2012 vyprodukovala
z jedné vlozené koruny Kapitalu zhruba 13 halétt zisku pied zdanénim a Groky. Je tedy
vhodné, aby spole¢nost rostouci trend zachovala i v budoucnu.

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE) hodnoti vyznam
dlouhodobého investovani. Je udan pomérem EBIT k dlouhodobym zdrojim (vlastni
kapital, dlouhodobé dluhy). Za poslednich Sest let ukazatel ROCE vyrazné vzrostl, coz

je pro spoleénost jev pozitivni, protoze vzrostl efekt z dlouhodobych investic.

Graf 7: Rentabilita spolecnosti

Rentabilita spole¢nosti

30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00% - —
5,00% -
0,00% -

2012 2011 2010 2009 2008 2007
BROA | 1352% | 13,25% | 10,93% | 11,16% | 11,16% | 10,24%
BROCE| 25,59% | 2597% | 20,64% | 20,83% | 20,47% | 18,48%
ROE 21,22% | 21,48% | 16,80% | 16,85% | 16,60% | 14,64%
EROS 8,03% 7,81% 6,74% 6,68% 6,86% 6,89%

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Ukazatel rentability trzeb (ROS) je definovan jako pomér Ccistého zisku
k trzbam. Zadouci je rostouci trend tohoto ukazatele. V roce 2007 - 2010 spole&nost
vykazuje stabilni hodnoty tohoto ukazatele. V roce 2011 a2012 doslo k nartstu
ukazatele ROS, coz je pro spoleCnost velmi pozitivni, nebot’ je schopna vyrabét
s niz§imi naklady. Zatimco Vv roce 2007 ziskal podnik z 1 K¢ trzeb necelych 7 halétt
zisku, v roce 2012 se mu podafilo vyprodukovat 8 halétt zisku na 1 K¢ trzeb.

Ukazatel rentability vlastniho Kkapitalu (ROE) je udan pomérem EAT
k vlastnimu Kapitalu a vyjadiuje tedy celkovou vynosnost vlastnich zdroju. Vysledné

hodnoty tohoto ukazatele jsou zavislé na rentabilité¢ celkového kapitalu a na urokové
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mife ciziho Kapitalu. Spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. se v roce 2012
podatilo zvysit rentabilitu vlastniho Kapitalu oproti roku 2007 zhruba o 6,5%. Z grafu 8
je zaroven patrné, ze se spolecnosti vV roce 2011 a 2012 podaftilo, poprvé za sledované
obdobi, prekrocit oborové hodnoty rentability vlastniho kapitalu. Nartust ukazatele ROE
byl ovlivnén vétSim vytvofenym ziskem spolecnosti a snizenim podilu vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu.

Zaroven lze zaznamenat v roce 2010 a 2012 mirny meziro¢ni pokles rentability
vlastniho Kapitalu. Pfi¢ina mize byt v meziro¢nim zvySeni podilu vlastniho Kapitalu
z diivodu naristu polozky nerozdélen¢ho zisku. Firma, tak nechava zahalet vytvorené
prostiedky, Které by mohla vyuzit v ramci investi¢ni politiky. V piipadé, Ze spolecnost
kumuluje své zdroje pro budouci investice, mohla by ityto zdroje dofasné umistit
napiiklad ve form& terminovanych vkladi u komeréni banky a. s. nebo
u Ceskoslovenské obchodni banky a. s., nebo nakoupit statni obligace, a tim zajistit
jejich stabilni ¢isty vynos.

Druhou moznosti jak v budoucnu podstatngji zvysit hodnotu ukazatele ROE
muze byt v piipad¢ spolecnosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. snizeni podilu
vlastniho Kapitalu na celkovém Kapitalu. Tato moznost bude dale analyzovana v ramci

ukazatele zadluZenosti v souvislosti S maximalni urokovou mirou.

Graf 8: ROE spolecnosti a celého odvetvi

ROE spole¢nosti a celého odvétvi
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EROE firma| 21,22% 21,48% 16,80% 16,85% 16,60% 14,64%

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

46



Ukazatele zadluZenosti

Vgrafu 9 je ROA udan pomérem EBIT k celkovym aktivim a maximalni
urokova mira je vyjadiena jako pomér finan¢nich nakladu (nakladové troky + ostatni
finanéni naklady) a vlastniho kapitalu. Bankovni tuvéry aobligace jmenovatele
neovliviiuji, nebot’ spolecnost zddné bankovni tivéry necerpa a obligace nevlastni.

Z grafu 9 je patrno, ze maximalni tirokova mira je vyrazné nizsi nez dosahovana
hodnota rentability celkového vlozeného Kapitalu. Existuje tedy prostor pro vyuziti
cizich zdroju financovani, protoZe uroky jsou dostate¢né Kryty z dosazeného zisku. Tato
moznost by mohla byt pro spolecnost velmi zajimava, nebot’ md moznost dosahnout
ristu ROE pii pouziti ciziho Kapitalu, aniz by vystavila vklady véfitelt zvySenému

riziku.
Graf 9: Efektivita spolecnosti

Efektivita spoleCnosti
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Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Z grafu 10 je patrno, ze vyvoj Kapitalové struktury spolecnosti je v letech 2007 —
2012 pomeérné stabilni. Spolecnost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. vyuziva
vyvazenou Kapitalovou strukturu S mirnym piiklonem Kk vlastnim zdrojim. Pomér
vlastniho a ciziho Kapitalu spolecnosti je tedy téméf vyrovnany a odpovida situaci
v odvétvi. Takto nastavenou kapitalovou strukturu oceni zejména veéfitelé, nebot’ ti
obecné preferuji niz§i hodnoty debt ratia. Na druhé strané plati, ze v kratkodobém

intervalu muze vys$si zadluzenost prispét ke zvySeni rentability.
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Graf 10: Struktura pasiv viastniho a ciziho Kapitalu spolecnosti a celého odveétvi

Struktura pasiv vlastniho a ciziho
kapitalu spoleCnosti a celého odvétvi
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m2012 49% 48% 51% 52%
m2011 51% 50% 49% 50%
®=2010 49% 48% 51% 52%
2009 48% 46% 52% 54%
2008 47% 47% 53% 53%
= 2007 46% 48% 54% 52%

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji o schopnosti podniku vyuzivat vlozené prostredky.

Tabulka 6: Ukazatele aktivity

2012 2011 2010 2009 2008 | 2007

Doba obratu zasob
(ve dnech)

1,14 1,12 1,04 1,06 0,86 1,04

Rychlost obratu
2,53 2,47 2,34 2,35 2,41 2,47

pohledavek

Doba obratu pohledavek
142,28 | 145,72 | 153,89 | 153,02 | 149,23 | 145,57

(ve dnech)
Rychlost obratu zavazku 2,77 2,69 2,65 2,74 2,73 2,51
Doba obratu zavazku
129,99 | 133,72 | 135,98 | 131,50 | 131,79 | 143,56
(ve dnech)

Rychlost obratu aktiv 1,35 1,36 1,28 1,31 1,28 1,14

Zdroj: vlastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Doba obratu by méla mit u vSech ukazateld Klesajici tendenci, jelikoz nas
informuje o tom, za Kolik dni jsou jednotlivé polozky schopny se pfeménit na penézni
prostiedky. Spole¢nost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. vykazuje ve vSech

sledovanych letech stabilni hodnoty doby obratu zasob — okolo 1 dne. Spole¢nost
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vytvaii opravné polozky K nepotifebnym, zastaralym a pomalu obratkovym zasobam
ve vysi 100% jejich skladové ceny. Tento trend je pro spole¢nost velmi pozitivni a je
vhodné v této strategii pokracovat nadale.

Z grafu 11 je patrné, ze doba obratu pohledavek ve vSech sledovanych letech
ptevysuje dobu obratu zdvazkl. Zaroven plati, ze rychlost obratu zavazki ptevySuje
v kazdém roce rychlost obratu pohledavek. Obecné lze fici, Ze by doba obratu zavazkt
méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla narusena finan¢ni rovnovaha
podniku, nedochazelo k neefektivnimu tvérovani odbérateld a prodlouzeni penézniho
cyklu. Nicméné v piipadé spolecnosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. je dulezité
blize analyzovat polozku dohadnych uctt aktivnich.

Dohadné tcty aktivni zahrnuji pfedev§$im dohadnou polozku na trzby za vodné
a sto¢né nevyfakturované k 31. 12. daného roku. Je totiz bézné, ze fakturacni cyklus
(Ctvrtletni nebo rocni) preklenuje datum ucetni zavérky a skuteéné trzby jsou tudiz
zjistény az nasledné. Podil nevyfakturovanych vynosti na celkovych pohledavkach
predstavuje k datu rozvahy ve vsech Sesti letech v priméru zhruba 80%. Tyto polozky
dohadnych G¢th aktivnich jsou ¢aste¢né kryty zalohami vybranymi od odbérateld. Podil
kratkodobych pfijatych zaloh na celkovych zavazcich spolecnosti ¢ini V poslednich
zaloh na celkovych zavazcich v priméru okolo 60 - 70%). Je tedy zfejmé, Ze Vv piipadé
spolec¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. nedochazi k naruseni finan¢ni
rovnovahy z divodu delsi doby obratu pohledavek nez doby obratu zdvazkl a platebni
neschopnost spole¢nosti se nevyskytuje.

Rychlost obratu aktiv je udana pomérem trzeb Kk celkovym aktivim a plati,
ze ¢im je tento ukazatel vyssi, tim efektivnéji podnik vyuziva svij majetek. Z tabulky 6
je patrné, ze rychlost obratu aktiv v roce 2012 oproti roku 2007 vzrostla. Divodem je
rychlejs$i narust trzeb neZ narust celkovych aktiv. Tento trend je zadouci a proto lze

spole¢nosti doporuéit nadale rychlost obratu aktiv zvySovat.

49



Graf 11: Aktivita spolecnosti

Aktivita spole¢nosti
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Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012
2.2.4. Souhrnné indexy hodnoceni
Bankrotni modely
Altmanuv bankrotni model
Tabulka 7: Altmaniiv index
vaha
Altmanuyv index 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007
ukazatele
X = CPK / aktiva celkem 0,11 0,10 0,12 | 0,12 | 0,11 | 0,12 0,72
X = Nerozdéleny zisk /
. 0,10 | 0,08 0,12 { 0,12 | 0,21 | 0,14 0,85
aktiva celkem
X = EBIT / aktiva celkem 0,42 0,41 0,34 | 0,35 | 0,35 | 0,32 3,11
X = Uget. hod. akcii / cizi
) 0,15 | 0,15 0,15 | 0,16 | 0,27 | 0,16 0,42
zdroje
X = Trzby / aktiva celkem | 1,34 | 1,35 | 1,28 | 1,31 | 1,28 | 1,14 1,00
Z-skore 1,89 2,02 205 | 201 | 2,10 | 2,13

CPK ... &isty pracovni Kapital

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012
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Spole¢nost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. se v letech 2007 - 2012 udrzuje

vrozmezi 1,2 — 2,9; tedy vtzv. pasmu Sedé¢ zony. Podnik ma tedy nevyhranénou

finanéni situaci a nelze ptesné fici, zda podnik k bankrotu inklinuje ¢i nikoliv.

Bonitni modely

Kralicktv Quicktest

Tabulka 8: Kralickiiv Quicktest

Quicktest 2012 2011 2010 2009 2008 2007
VK / celkova aktiva 0,53 0,50 0,50 0,53 0,52 0,51
(CZ - PP) / provozni CF 2,35 0,60 0,46 0,53 0,34 0,01
EBIT / celkova aktiva 0,10 0,11 0,11 0,11 0,13 0,14
Provozni CF / provozni 0,13 014 | 012 | 010 | 009 | 013
vynosy
DosazZené body 4+442+4 | 4+4+2+4 | 4+4+2+4 | 4+4+2+4 | 4+4+3+3 | 4+4+3+4
Financ¢ni stabilita 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00
Vynosova situace 3 3 3 3 3 3,5
Celkova situace 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,75

VK ... vlastni kapital
PP ...penézni prostiedky

CZ ... cizi zdroje

CF ... cash flow

Zdroj: viastni zpracovani, dle vyrocnich zprav z let 2007 — 2012

Vysledky Kralickova Quicktestu potvrzuji velmi dobré vysledky pomérovych

ukazateli. Vysledné hodnoty jsou Vv prubéhu poslednich Sesti sledovanych let stabilni

a pohybuji se nad trovni 3. Ostravské vodarny a kanalizace a. s. jsou podnikem

bonitnim S velmi dobrou finan¢ni situaci.

2.2.5. Hodnoceni ukazatelii, navrhy a doporuceni podniku

Ukazatele likvidity

Vysledné hodnoty ukazatele pohotové likvidity odpovidaji ve vSech Sesti

sledovanych letech doporu¢enym hodnotam. Znamena to, ze se podniku dafi dostatecné
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zhodnocovat vlozeny Kapital, ale také je schopen v kazdém okamziku dostat svym
splatnym zavazktm. Je tedy zaddouci, aby spolecnost tento trend udrzovala nadale.

Mensi problémy lze zaznamenat u vyslednych hodnot ukazateli okamzité
abeézné likvidity. Vysledné hodnoty téchto dvou ukazatel jsou V poslednich péti
sledovanych letech mirné pod hranici doporu¢enych hodnot. Na ukazatele okamzité
likvidity ma vliv pfedevsim mensi objem penéznich prostfedkti, drzenych podnikem,
k datu tvorby rozvahy v porovnani s kratkodobymi zavazky. Nicméné vzhledem
k povaze kratkodobych zavazkt, kdy podil kratkodobych piijatych zaloh
na kratkodobych zavazcich spole¢nosti ¢ini v praméru zhruba 73% je ziejmé, Ze nizsi
hodnoty ukazatele okamzité likvidity neohrozuji likviditu podniku. Podniku lze
doporucit sledovat ukazatel okamzité likvidity v kratSich ¢asovych intervalech,
pravidelné provadét objektivni vyhodnoceni likvidni situace firmy a v ptipadé potieby
byt pripraven zvysit hodnotu tohoto ukazatele alesponn na spodni uroven pasma
doporucenych hodnot.

Vysledky ukazatele béZné likvidity se pohybuji mirné pod spodni hranici
doporu¢eného pasma. Nicméné spole¢nost je schopna ve vsech sledovanych letech
pokryt své kratkodobé zavazky obéznymi aktivy a je tedy schopna splacet své zavazky.
Niz8i vysledné hodnoty ukazatele bé&zné likvidity jsou ovlivnény skutecnosti,
ze spole¢nost nepotiebné, zastaralé a pomalu obratkové zasoby nezahrnuje do vypoctu
ukazatele, nebot’ nepfispivaji kK likvidité podniku. Zaroven podnik vénuje znac¢nou
pozornost  pohledavkdm po lhit€¢ splatnosti anedobytnym  pohledavkam,
na Které vytvaii opravné polozky, a proto nejsou rovnéz do vypoctu zahrnuty. Tento
pfistup spolecnosti je spravny, aproto lze spoleCnosti doporucit Vném nadale
pokracovat.

Obecné lze spolecnost oznacit za solventni. Je schopna dostat svym splatnym
zavazkim, nebot’ ma k dispozici potiebné mnozstvi penéznich prostiedkt. A proto neni

nutno podnikat v nejblizsi budoucnosti v oblasti likvidity zadné velké zmény.

Ukazatele rentability

Ukazatel rentability celkového kapitalu, ukazatel rentability vlastniho Kapitalu
i ukazatel rentability dlouhodobych zdroji dosahuji ve sledovaném obdobi kladnych
hodnot a jejich trend je v poslednich letech rostouci. Navic rentabilita vlastniho kapitalu

Vv poslednich dvou letech piekonala, poprvé za sledované obdobi, oborové hodnoty
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ukazatele ROE. Tato skute¢nost je znamkou dobré vykonnosti celé spole¢nosti a miize
vést ke spokojenosti akcionait, investort i vedeni spolecnosti.

Pokud by spole¢nost chtéla v budoucnu dale zvySovat hodnotu ukazatele
rentability vlastniho Kapitalu, maze byt Vv pfipad¢ spole¢nosti Ostravské vodarny
a kanalizace a. s. zajimavou moznosti Kratkodobé snizeni podilu vlastniho Kapitalu
na celkovém Kapitalu. Vychazi se zde z predpokladu, ze cizi Kapital je levnéjsi nez
kapital vlastni. Tato moznost byla podrobnéji analyzovana Vramci ukazatele
zadluZenosti v souvislosti s maximalni urokovou mirou, ktera je ve vSech sledovanych
letech vyrazné niz8i neZ rentabilita celkového Kapitalu. Firma ma tedy prostor
pro vyuziti cizich zdroji financovani, protoze Groky jsou dostateéné Kryty z dosazeného
zisku.

Ukazatel rentability trzeb dosahuje hodnot, které jsou pro dany ukazatel
doporuceny. Jeho trend je v poslednich letech rostouci. Lze tedy usuzovat, ze ziskovost
podniku je dobra jak zpohledu majiteld firmy, tak z pohledu véftiteld. Pricemz je

vhodné zachovat rostouci trend ukazatele rentability trzeb i v budoucich letech.

Ukazatele aktivity

Rychlost obratu celkovych aktiv ma obecné rostouci tendenci. V praxi to
znamena, ze klesa doba obratu celkovych aktiv, coz je pro podnik zadouci a je vhodné
nadale rychlost obratu celkovych aktiv zvySovat.

Spolecnost vykazuje ve vSech Sesti letech stabilni hodnoty doby obratu zasob
okolo 1 dne. Tento velmi dobry vysledek je ovlivnén tvorbou opravnych polozek
K nepotiebnym, zastaralym a pomalu obratkovym zasobam ve vysi 100% skladové
ceny téchto zasob. Tento trend je pro spolecnost velmi pozitivni aje vhodné v této
strategii pokraCovat nadéle.

Doba obratu pohledavek spolecnosti pfevysuje ve vSech sledovanych letech
dobu obratu zavazkd. Nicméné, vzhledem ke specifickému faktura¢nimu cyklu
(Ctvrtletni nebo ro¢ni), ktery pteklenuje datum tcéetni zavérky a vezmeme-li v tivahu
skute¢nost, ze podil nevyfakturovanych vynosi na celkovych pohledavkach ptredstavuje
k datu rozvahy ve vsech Sesti letech v priméru zhruba 80%, neni vysledek téchto
ukazatelli Spatny. DelSi doba obratu pohleddvek nenarusuje finan¢ni stabilitu
spolecnosti ani jeji solventnost aneni proto potieba Cinit Vv této oblasti zadnd vétsi

opattenti.

53



Ukazatele zadluZenosti

Podnik v letech 2007 - 2012 vyuziva vyvazenou Kapitalovou strukturu S mirnym
ptiklonem K vlastnim zdrojum. Téméf vyrovnany pomér vlastniho a ciziho Kkapitalu
odpovida situaci v odvétvi. Piiklon K vlastnim zdrojum potés$i zejména véfitele, Ktefi
davaji prednost nizSim hodnotam debt ratia. Na druhé strané pro skupinu akcionait
by mohl byt zajimavy prostor pro vyuziti cizich zdroju, protoze plati, ze v kratkodobém
intervalu muaze vyS$i zadluZzenost pozitivné ovlivnit rast rentability. Vzhledem
k provéfené vysi maximalni urokové sazby lze kratkodobé zvySeni zadluZzenosti S cilem

zvysit rentabilitu podniku doporucit.

Altmaniiy model

Vysledky Altmanova modelu nas informuji o tom, Ze se podnik nachazi v letech
2007 - 2012 v rozmezi tzv. Sedé zony, kdy nelze ptesné uréit financni zdravi firmy.
Nicméné vypocet tohoto modelu je ovlivnén zejména vysi celkovych aktiv
ve jmenovateli. Vzhledem ke skutecnosti, ze celkova aktiva jsou podstatné ovlivnéna
polozkou dohadnych ucti aktivnich — nevyfakturované vynosy k datu sestaveni
rozvahy, nejsou vysledky bankrotniho modelu $patné. Vysledné hodnoty ndm potvrzuji,
ze spolecnost Ostravské vodarny a kanalizace a. s. neni v soucasné dob& ohrozena

bankrotem a ze se nepotyka s vaznymi finanénimi problémy.

Kralickitv Quicktest

Podle vysledki Kralickova Quicktestu se spole¢nost nachdzi ve velmi dobré
finanéni situaci ve vSech Sesti sledovanych letech. Vysledné hodnoty Kralickova
Quicktestu tak potvrzuji velmi dobré vysledky zjisténé v ramci pomérové analyzy.
Spolecnost se tési finanénimu zdravi a je bonitni. Doporuc¢enim je pokracovat v tomto

trendu nadale.
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Zavér

Tato bakalarskd prace se zabyvala predevSim problematikou pomérovych
ukazateld s dirazem na ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Tyto
skupiny pomérovych ukazateli byly aplikovany na spolecnost Ostravské vodarny
a kanalizace a. s. v letech 2007 - 2012.

Cilem této bakalaiské prace bylo identifikovat problémové oblasti spole¢nosti
Ostravské vodarny a kanalizace a. s., zjistit pfic¢iny jejich problémt a navrhnout mozna
feSeni vedouci K jejich odstranéni. Zaroven byla hodnocena schopnost podniku
dosahovat dlouhodob¢ ur¢ité miry vynosnosti a schopnost splacet své finanéni zavazky.
Vysledkem této bakalarské prace jsou navrhy feSeni a doporuCeni podniku, ktera
by mohla pozitivné piispét ke zvyseni hospodarnosti, stability a prosperity podniku.

Teoreticka ¢ast prace byla Cerpana z odborné literatury. Vénuje se metodam
finan¢ni analyzy svelkym ddrazem na zakladni pomérové ukazatele likvidity,
rentability, zadluzenosti a aktivity.

V analytické ¢asti byly zakladni ekonomické ukazatele, zminéné Vv teoretické
¢asti prace, aplikovany na danou spoleénost. Na zacatku této Kapitoly byl prezentovan
profil spole¢nosti, pfedmét podnikani, historie spole¢nosti a zakladni obchodni ¢innosti.
Poté byly vypocteny hodnoty pomérovych ukazateld, které byly porovnany s oborovymi
hodnotami a nasledné doplnény o vysledky souhrnnych index hodnoceni. V zavéru
kapitoly pak byly zkoumany pfi¢iny jednotlivych vysledkd a formulovany mozna
doporuceni pro jejich udrzeni ¢i zlepSeni.

Vysledné hodnoty ukazateld likvidity dosahuji nebo se velmi pfiblizuji
doporu¢enym hodnotam. To svéd¢i o tom, Ze je podnik schopen splacet své zavazky.
Hodnoty ukazatele rentability jsou velmi dobré a jejich trend je stale rostouci. Spokojeni
proto mohou byt akcionafi, investofi | vedeni podniku. Ukazatele zadluzenosti ukazuji,
ze podnik vyuziva v letech 2007 - 2012 vyvazenou Kapitalovou strukturu S mirnym
ptiklonem Kk vlastnim zdrojim. Tento trend odpovida situaci v odvétvi. Hodnoty
ukazatele aktivity jsou velmi dobré zejména pii hodnoceni doby obratu zasob, Ktera se
pohybuje v pruméru okolo 1 dne. Stejné tak rychlost obratu celkovych aktiv ma rostouci
tendenci a plati tak, ze klesa doba obratu celkovych aktiv, coz je obecné trend zadouci.

Vysledné hodnoty souhrnnych indextt hodnoceni potvrzuji velmi dobré vysledky
ziskané v rdmci pomérové analyzy. Plati tak obecné, Ze se podnik té§i velmi dobrému

finanénimu zdravi. Firma nema problémy se splacenim svych zavazk, z dlouhodobého
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hlediska dosahuje vynosnosti anehrozi ji bankrot. Zajimavé by urcité bylo sledovat
dalsi vyvoj firmy v budoucnu, kdy by méla spotieba vody nadale klesat v navaznosti na
rast cenové hladiny. Bude-li spole¢nost nadale schopna zajistit si dostatek odbératelti
z fad domacnosti | podnikatelskych subjekti, dostatecné trzby a penézni toky, tak aby

si své dobré finanéni zdravi udrzela.

56



Seznam pouZzitych zdroju

[1]

[2]

[3]

[4]

[5]

[6]

[7]

[8]

[9]

DLUHOSOVA, Dana. Finanéni Fizeni —arozhodovani  podniku: — analyza,
investovani, ocenovani, riziko, flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, 191 s.
ISBN 80-861-1958-0.

GRUNWALD, Rolf, Jaroslava HOLECKOVA aTomés TERMER. Financni
analyza a planovani. Praha: Nad zlato, 1992, 110 s. ISBN 80-900-3838-7.
KISLINGEROVA, Eva. Financni analyza: krok za krokem. Vyd. 1. Praha: C. H.
Beck, 2005. ISBN 80-717-9321-3.

KNAPKOVA, Adriana aDrahomira PAVELKOVA. Komplexni privodce
s priklady. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 205 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-
3349-4.

LANDA, Martin. Financni planovani a likvidita. Vyd. 1. Brno, ¢2007, vi, 180 s.
ISBN 978-80-251-1492-6.

PAVELKOVA, Drahomira a Adriana KNAPKOVA. Vykonnost podniku z pohledu
financniho manazera: Komplexni priivodce s priklady. 2., aktualiz. a dopl. vyd.
Praha: Linde, 2009, 205 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-86131-85-6.
PUCHINGER, Zdengk. Financni ucetnictvi. 1. vyd. Olomouc: Univerzita
Palackého, 2005, 137 s. ISBN 80-244-1141-5.

RUCKOVA, Petra a Petr MULAC. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti
v praxi. 3. roz$. vyd. Praha: Grada, 2010, 139 s. Finan¢ni tizeni. ISBN 978-80-247-
3308-1.

RUCKOVA, Petra. Financni analyza: distancni studijni opora. Vyd. 1. Karvina:
Slezskd univerzita v Opavé, Obchodné podnikatelskd fakulta v Karviné, 2005.
ISBN 80-724-8299-8.

[10] SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Vyd. 1. Brno: Computer Press,

2007. ISBN 978-80-251-1830-6.

[11] VALACH, Josef. Financni Fizeni podniku: analyza, investovani, ocenovani, riziko,

flexibilita. 2. aktualiz. arozs. vyd. Praha: Ekopress, 1999, 324 s. ISBN 80-861-
1921-1.

[12] COHEN, Elie a Roland PEREZ. Vingt ans d'analyse financiére en France [onling].

May 1999, aktualizovano 2013-04-O1[cit. 2014-20-01]. Dostupné z URL:

57



<http://katalog.svkos.cz:2224/docview/212599429?accountid=149347>.ISSN
12622788

[13] Profil spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s. [cit. 2014-20-01]. Dostupné
z URL.: <http://ovak.cz/files_for_web/spol_zprava 2012-1-1.pdf>.

[14] Vyro¢ni zpravy spolecnosti Ostravské vodarny a kanalizace, a. s. z let 2007-2012
[cit. 2014-20-01]. Dostupné
z URL:<http://ovak.cz/index.php?structure=13&lang=1>.

[15] Vyroéni zpravy spoleénosti CEVAK, a. s. z let 2007 — 2012 [cit. 2014-20-01].
Dostupné z URL:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/106264/cevak-a-s>.

[16] Vyro¢ni zpravy spole¢nosti Brnénské vodarny a kanalizace, a. s. z let 2007 — 2012
[cit. 2014-20-01]. Dostupné
z URL:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/110638/brnenske-vodarny-a-kanalizace-a-
s>

[17] Vyro¢ni zpravy spolecnosti kralovéhradecka provozni, a. S. z let 2007 — 2012
[cit. 2014-20-01]. Dostupné
z URL:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/96499/kralovehradecka-provozni-a-s>.

[18] Vyroéni zpravy spole¢nosti Moravska vodarenska, a. s. z let 2007 — 2012
[cit. 2014-20-01]. Dostupné
z URL:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/120588/moravska-vodarenska-a-s >.

[19] Vyro¢ni zpravy spolecnosti Prazské vodovody a kanalizace, a. s. z let 2007-2012
[cit. 2014-20-01]. Dostupné
z URL:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/155439/prazske-vodovody-a-kanalizace-a-
s>,

[20] Vyroéni zpravy spoleénosti 1. SCV, a. s. z let 2007 — 2012 [cit. 2014-20-01].
Dostupné z URL:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/207441/1-scv-a-s >.

[21] Vyro¢ni zpravy spolecnosti Severoceské vodovody a kanalizace, a. s. z let 2007 -
2012 [cit. 2014-20-01]. Dostupné z
URL.:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/124020/severoceske-vodovody-a-kanalizace-
a-s>.

[22] Vyroc¢ni zpravy spolecnosti Stiedoceské vodarny, a. s. z let 2007 — 2012 [cit. 2014-
20-01]. Dostupné z

URL.:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/95099/stredoceske-vodarny-a-s>.

[23] Vyro¢ni zpravy spolecnosti Vodarna Plzen, a. s. z let 2007 — 2012 [cit. 2014-20-
01]. Dostupné z URL:<http://www.bizbiz.cz/v2/firmy/207442/vodarna-plzen-a-s>.

58


file:///C:/Users/Eliska/Downloads/%3chttp:/www.tpi.cz/vyrocni_zprava/profil.pdf
file:///C:/Users/Eliska/Downloads/%3chttp:/www.bizbiz.cz/v2/firmy/96499/kralovehradecka-provozni-a-s

Abstrakt v jazyce ¢eském a anglickém

Cilem bakalatské prace je prostfednictvim jednotlivych ekonomickych ukazatela
podat obraz o finan¢nim zdravi spole¢nosti Ostravské vodarny a kanalizace a. s.
Teoretickd cast bakalafské prace se vénuje metodam finan¢ni analyzy S velkym
dirazem na pomérové ukazatele. V analytické casti jsou jednotlivé ekonomické
ukazatele konkrétné aplikovany. Zaroven je ptedstaven profil spolecnosti, jeji historie
aobchodni &innost. Je provedena analyza vodarenského trhu v Ceské republice.
V zavéru bakalafské prace naleznete hodnoceni podniku na zikladé ekonomickych
ukazatelli spolu S doporucenim a navrhy na zlepSeni efektivnosti a uspornosti.

The aim of diploma thesis is to give apicture of the financial health
of the company Ostravské vodarny a kanalizace a. s. using the principal economic
indicators. The theoretical part deals with the methods of financial analysis
with emphasis on financial ratios. In the analytical part the principal financial ratios are
practically employed. In this part the profile of the company, her history and business
activity are also presented. The analysis of market with water companies in the Czech
Republic is accomplished. In conclusion you can find the evaluation of the company
based on principal economic indicators with the recommendations and suggestions

for improvement of her efficiency.
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Priloha 1: Rozvaha aktiv spolecnosti v letech 2007 — 2012

k31.12. | k31 12 k 31.12. k 31.12. k 31.12. k 31.12.

AKTIVA 2012 2011 2010 2009 2008 2007
AKTIVA CELKEM 749 352 737 701 748 188 724 229 695 620 744 931
Pohledavky za upsany
zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 278 798 272 865 270748 269 625 270559 286 451
Dlouhodoby nehmotny majetek 4190 7102 7432 4698 4916 3660
Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0
Ne}}mqtné vysledky vyzkumu 0 0 0 0 0 0
avyvoje
Software 3554 5878 6319 4 164 4879 3122
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 57 0 0 0 0 0
Ne(_iokonéen}'/ dlouhodoby nehmotny 579 1994 1113 534 37 538
majetek
Poskytnurte za.lohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0 0
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 274 608 265 763 263 316 264 927 265 643 282 791
Pozemky 9122 9187 9010 8792 10 067 8774
Stavby 174732 172 116 171 832 168 570 170 855 177 127
Samostatné movits v&ci & souhory 84518 | 69517 | 74104 | 80642 | 78475 | 87453
movitych véci
Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0 0
Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 128 128 128 128 128 128
Nedokonceny dlouhodoby hmotny 6 108 14815 | 8242 6795 6118 9 309
majetek
Poskytfluté .zélohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0 0
hmotny majetek
Ocq“lovaci rozdil k nabytému 0 0 0 0 0 0
majetku
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
Podily - ovladana osoba
Podily v ’uéetn}Ch jednotkach pod 0 0 0 0 0 0
podstatnym vlivem
Ostatryli dlouhodobé cenné papiry 0 0 0 0 0 0
a podily
Pujcky a uvéry - ov'ladaj ici a fidici 0 0 0 0 0 0
osoba, podstatny vliv
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0
Po_rlzovany dlouhodoby finanéni 0 0 0 0 0 0
majetek
Posk}jtn,ute .Zalohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0 0
finan¢ni majetek
ObéZna aktiva 469 251 463 158 475723 452 963 423290 456 675
Ziasoby 3201 3106 2778 2789 2132 2470
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Material 3201 3106 2778 2789 2132 2470
Nedokonéena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0 0
Vyrobky 0 0 0 0 0 0
Mlad.é a ostatni zvifata a jejich 0 0 0 0 0 0
skupiny

Zbozi 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 1310 790 18 14 2 2
Pohledavky z obchodnich vztahii 1310 786 0 43 656 46 267 43 392
Pohledavky - ovladajici a tidici 0 0 0 0 0 0
osoba

Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Poh}edévky za vspole’éniky, é}en}f 0 0 0 0 0 0
druzstva a za ucastniky sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty akFlvr}i 0 0 0 0 0 0
(nevyfakturované vynosy)

Jiné pohledavky 18 14 2 2
Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 397 813 404 145 409 609 403 036 368 950 344110
Pohledavky z obchodnich vztaht 40 797 36 404 38 406 43 656 46 267 43 392
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, Cleny

druzstva a za GCastniky sdruzeni 0 0 0 0 0 0
So.c.lvalvm’ zabezpeceni a zdravotni 0 0 0 0 0 0
pojisténi

Stat - danové pohledavky 1082 12 225 11254 7023 1630 2 807
kratkodobé poskytnuté zalohy 28 381 25 875 29 144 29 760 29 470 29 822
Dohadné uéty aktivni 327406 | 329399 | 328760 | 320466 | 289440 | 265851
(nevyfakturované vynosy)

Jiné pohledavky 147 242 2 045 2131 2143 2238
Kratkodoby finanéni majetek 66 927 55117 63318 47 124 52 206 110093
Penize 1276 1073 908 910 908 862
Utty v bankach 65 651 54 044 62 410 46 214 51298 24231
Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 85 000
Pof_lzovany kratkodoby finanéni 0 0 0 0 0 0
majetek

gkstti’\‘/t“‘ LSRN0 G TS 1303 1678 1717 1641 1771 1805
Casové rozlideni 1303 1678 1717 1641 1771 1805
Naklady pristich obdobi 1303 1678 1717 1 640 1768 1800
Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0
Ptijmy ptistich obdobi 0 0 0 1 3 5
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Priloha 2: Rozvaha pasiv spolecnosti v letech 2007 — 2012

k31.12. | k31 12 k 31.12. k 31.12. k 31.12. k 31.12.
PASIVA 2012 2011 2010 2009 2008 2007

PASIVA CELKEM 749 352 737 701 748 188 724 229 695 620 744 931
Vlastni kapital 382222 363871 384 161 375916 367774 400 597
Zakladni kapital 131 904 131 904 131 904 131 904 131 904 131 904
Vla§tn1 akcie a vlastni obchodni 0 0 0 0 0 0
podily
Zmény zakladniho Kapitalu 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 52610 52610 52610 52610 52610 52 610
Emisni 4zio 0 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 52 610 52 610 52 610 52 610 52 610 52 610
Oceinovaci rozdily z ptecenéni
majetku a zavazka v v L L L g
Ovcenf)vgm rozdily z pfecenéni pfi 0 0 0 0 0 0
preménach
Zli‘sekzlf”“‘ fondy aostatnifondyze | 33,08 | 29969 | 20512 | 20096 | 29799 | 30424
sakonny rezervol fond/ Nedelitelny | 26381 | 26381 | 26381 | 26381 | 26381 | 26381
Statutarni a ostatni fondy 3847 3588 3131 2715 3418 4043
Vysledek hospodaieni minulych let 86 382 71212 105 589 98 977 92 425 127 004
Nerozdéleny zisk minulych let 86 382 71212 105 589 98 977 92 425 127 004
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodateni bézného 81098 78176 64 546 63 329 61036 58 655
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 367 130 373830 364 027 348 313 327 846 344 334
Rezervy 2 475 2251 2 068 1927 2003 4992
Rvezer_vx podle zvlastnich pravnich 0 0 0 0 0 0
predpist
R’ezerva na dichody a podobné 0 0 0 0 0 0
zavazky
Rezerva na dan z pifjmi 0 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 2 475 2251 2 068 1927 2003 4992
Dlouhodobé zavazky 13748 12 520 12125 12144 11610 12 075
Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Zavazky K e spoleénikiim, ¢lentim
druzstva a k ncastnikiim sdruzeni 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni
(nevyfakturované dodavky) 0 0 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0

66




OdloZeny datiovy zavazek 13748 12 520 12125 12 144 11 610 12 075
Kratkodobé zavazky 350 907 359 059 349 834 334 242 314 233 327 267
Zavazky z obchodnich vztaht 21413 13196 8428 30818 64 898 83022
gfgggky - ovladana nebo ovladajici 0 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
sy G e o W 3073 | 2818 | 2351 | 2086 | 1832 1538
Zavazky k zaméstnanctim 26 131 9282 7532 7009 5981
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 0 0 4 259 4 054 3910 3434
Stat - datiové zavazky a dotace 968 922 1355 1039 4871 17 603
Kratkodobé piijaté zalohy 293 159 301 996 277 447 234019 196 344 192 340
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 32 265 39996 44 230 52 812 35036 23053
Jiné zavazky 3 0 2482 1902 333 296
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0
Bankovni tvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni Gvéry 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0 0
Ostfmtni pasiva - piechodné ucty 0 0 0 0 0 0
pasiv

Casové rozligeni 0 0 0 0 0 0
Vydaje ptistich obdobi 0 0 0 0
Vynosy ptistich obdobi 0 0 0 0
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Priloha 3: Vykaz zisku a ztrat spolecnosti v letech 2007 — 2012

Skutecnost v u¢etnim obdobi

2012 2011 2010 2009 2008 2007
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0 0
Nékvlfldy vynaloZené na prodané 0 0 0 0 0 0
zbozi
Obchodni marze 0 0 0 0 0 0
Vykony 1010244 | 1003016 | 959080 949 034 890 441 851 361
Traby za prodej viastnich JIobki | 4 009 876 | 1000365 | 958235 | 948259 | 890046 | 850982
Z’ména stavu, Ypltrop(_)dmkovych 0 0 0 0 0 0
zasob vlastni ¢innosti
Aktivace 368 2651 845 775 395 379
Vykonova spotfeba 671 268 684 037 648 929 652 324 609 933 583 693
Spotteba materialu a energie 242 288 233 650 237910 232120 225 643 211132
Sluzby 428 980 450 387 411019 420 204 384 290 372 561
Piidana hodnota 338976 318 979 310 151 296 710 280 508 267 668
Osobni naklady 193915 188 227 179 373 171983 160 637 148 793
Mzdové naklady 134 248 130 414 127 360 123073 114 534 104 820
Odmény Elenim orgdnii spolecnosti | ggg 1171 1309 1213 1150 1340
a druzstva
Néklady na socialni zabezpeceni 53723 52 434 46 638 43778 41 136 38 826
Socialni naklady 4 356 4208 4066 3919 3817 3807
Dané a poplatky 1224 1365 1308 1133 1194 1245
Odpisy dlouhodobého nehmotného | 59 g/ | 30845 | 29544 | 20704 | 33583 | 34524
a hmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého 5372 4497 4660 7854 7792 2442
majetku a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého 926 1706 719 4175 6328 991
majetku
Trzby z prodeje materialu 4 446 2791 3941 3679 1464 1451
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 4806 3311 3591 7246 6723 1602
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku 508 796 0 3798 5 606 521
Prodany material 4298 2515 3591 3448 1117 1081
Zména Stavu rezerv a opravnych
polozek Vv provozni oblasti a -2 000 -6 747 2818 1627 1135 -8 907
komplexnich naklada piistich obdobi
Ostatni provozni vynosy 2016 2988 2 362 8325 3508 4295
Ostatni provozni naklady 17 347 11544 18 615 20589 12 996 22 360
Ptevod provoznich vynost 0 0 0 0 0 0
Pfevod provoznich naklada 0 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodafeni 101 232 97919 81924 80 607 75 540 74788
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Trzby z prodeje cennych papirt

a podilf 0 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho

majetku 0 0 0 0 0 0
Vynosy z podilt v ovladanych

osobach a v ucetnich jednotkach pod 0 0 0 0 0 0
podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych

cennych papirti a podila ¢ ¢ v v v g
Vynosy z ostatniho dlouhodobého 0 0 0 0 0 0
finanéniho majetku

V}'Iposy z kratkodobého finanéniho 0 0 0 0 0 0
majetku

Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0
Vynosy z pfecenéni majetkovych 0 0 0 0 0 0
cennych papirt a derivati

Nakla}dy z pfreczeném maj E:tkovych 0 0 0 0 0 0
cennych papird a derivata

Zmétvla stavu rezerv a opraynych 0 0 0 0 0 0
polozek ve finan¢ni oblasti

Vynosové aroky 830 983 534 863 2597 2271
Nakladové troky 0 2 1 4 0 4
Ostatni finan¢ni vynosy 90 2 162 224 254 54
Ostatni finanéni naklady 814 1170 830 847 733 836
Pievod financnich vynost 0 0 0 0 0 0
Ptevod finanénich naklada 0 0 0 0 0 0
Finan¢ni vysledek hospodareni 106 -187 -135 236 2118 1485
Daii z pifjmui za b&Znou ¢innost 20 240 19 556 17 243 17 514 16 622 17 618
- splatna 19 013 19 161 17 261 16 980 17 087 19 699
- odlozena 1227 395 -18 534 -465 -2 081
Ysledek hospodafeni za b&Znou 81098 | 78176 | 64546 | 63329 | 61036 | 58655
c¢innost

Mimotadné vynosy 0 0 0 0
Mimotadné naklady 0 0 0 0
Dan z piijmi z mimofadné ¢innosti 0 0 0 0 0 0

- splatna 0 0 0 0

- odlozena 0 0 0 0
Mimoiadny vysledek hospodai‘eni 0 0 0 0
Ptevod podilu na vysledku

hospodareni spolecniktim v v L L L L
Vysledek hospodareni za icetni 81098 | 78176 | 64546 | 63329 | 61036 | 58655
obdobi

R LUSPOCR e UIDLEC 101338 | 97732 | 81789 | 80843 | 77658 | 76273

zdanénim
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Priloha 4: Cash flow spolecnosti v letech 2007 — 2012

2012 2011 2010 2009 2008 2007

Penézni toky z provozni ¢innosti
Vysledek hospodafeni za b&Znou 101338 | 97732 | 81789 | 80843 | 77658 | 76273
¢innost bez zdanéni
Upravy o nepenézni operace 26 592 22 502 31 803 33441 29 066 30 646
Odpisy stalych aktiv a pohledavek 29 840 30845 30237 33050 34231 46 056
Zména stavu opravnych polozek -2 224 -6 929 2677 1703 1143 -10 767
Zmeéna stavu rezerv 224 183 141 -76 -2 989 -2 029
Kurzové rozdily 0 294 0 0 0 123
(Zisk) / ztrata z prodeje stalych aktiv -418 -910 -719 -377 =722 -470
Urokové naklady a vynosy -830 -981 -533 -859 -2 597 -2 267
Ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok z provozni
Cinnosti pred zdanénim, zménami | 157937 | 159234 | 113501 | 114284 | 106724 | 106919
pracovniho Kkapitalu, placenymi
uroky a mimoradnymi polozkami
Zmény stavu nepenéznich slozek

, - -413 18 334 3728 -14 748 -27715 4391
pracovniho kapitalu
Zména stavu zasob -166 -328 40 -657 465 357
Zména stavu obchodnich pohledavek -2 622 8 145 1838 -2438 -5 364 1117
Zména stavu ostatich pohledavek |1 104 | 3373 | 13549 | -35168 | -21931 | -14103
a prechodnych téta aktiv
Zména stavu obchodnich zavazkt 8 217 4768 -22 390 -34 080 -18 124 10510
Zména stavu ostatnich zavazk,
kratkodobych uvéra a prechodnych -16 946 2376 37789 57 595 17 239 6 510
uctl pasiv
Cisty penéZni tok z provozni
¢innosti pied zdanénim, placenymi 127 517 138 568 117 319 99 536 79 009 111 310
uroky a mimoradnymi poloZkami
Placené uroky 0 -2 -1 -4 0 -4
Placené dané -18 945 -18 166 -15992 -22 365 -30 011 -10 345
Prijmy a vydaje spojené 0 0 0 0 0 0
S mimofadnymi polozkami
Cisty penZZni tok z provozni 108572 | 120400 | 101326 | 77167 | 48998 | 100961
¢innosti
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
Zkyt%aﬁ spojené s pofizenim stélych | 36591 | 33758 | 30654 | -32568 | 22726 | -29289
Ptijmy z prodeje stalych aktiv 926 1706 719 4175 6 328 991
Poskytnuté ptjcky a avéry 0 0 0 0 0 0
Pfijaté uroky 830 983 534 863 2 597 2271
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Ptijaté dividendy 0 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok vztahujicisek | 34555 | 31069 | 29401 | -27530 | -13801 | -26027
investi¢ni ¢innosti

Penézni toky z finan¢ni ¢innosti

Zmeéna stavu dlouhodobych zavazku

a dlouhodobych, ptip. kratkodobych 255 467 285 234 481 236
avera

Dopvavd)'f zménv zékladniho kapitalu na 0 0 0 0 0 0
penézni prostiedky

yyplacen¢ dividendynebo podilyna | - gag3g | 94635 | 52740 | 50813 | 8979 | -50547
Dopad ostatnich zmén vlastniho 3654 | -3364 | -3276 | -4140 | -3769 | -3312
kapitalu na penéZni prostiedky

Cisty penéini tok vztahujicisek | g 557 | 9753 | 55731 | 54719 | 93084 | -53623
finanéni ¢innosti

Cisté zviSeni, resp. snizeni penéznich | 19 g9 | 501 | 16104 | -5082 | -57887 | 21311
prostredkt

Stav penéZnich prostfedki

a penéznich ekvivalenti na za¢atku | 55 117 63 318 47 124 52 206 110 093 88 782
ucetniho obdobi

Stav penéznich prostiedki

a penéznich ekvivalenti na konci 66 927 55117 63 318 47124 52 206 110093

ucetniho obdobi
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