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ANOTACE

Bakalatskd prace se vénuje financni analyze spolecnosti Vodovody a kanalizace Mlada
Boleslav, a. s. Obsah prace je rozdélen do dvou hlavnich casti. V teoretické Casti jsou popsany
zakladni informace o finan¢ni analyze, jeji zdroje informaci, uzivatelé finan¢ni analyzy a jeji
metody. Prakticka ¢ast se nejprve zabyva vertikalni a horizontalni analyzou rozvahy a vykazu
ziskll a ztrat, dale pak pomérovymi ukazateli a bonitnimi modely. Podle vysledki analyzy je

pak zhodnocena situace podniku a jsou navrzena opatieni ke zlepseni.
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Finanéni analyza, horizontalni a vertikdlni analyza, pomérové ukazatele, likvidita,

rentabilita, rozvaha, vykaz ziskt a ztrat

TITLE

Financial Analysis of the Selected Company

ANNOTATION

The Bachelor thesis deals with financial analysis of the company Vodovody a kanalizace
Mlada Boleslav, a.s. The work is divided into two main parts. The theoretical part describes
the basic information about financial analysis, sources of information, users of financial
analysis and its methods. The practical part first deals with the horizontal and vertical analysis
of balance sheet and profit and loss account, then with relative indicators and credible models.
In conclusion, according to the results of the analysis the situation of the company is

evaluated and measures for improvement are proposed.
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Financial analysis, horizontal and vertical analysis, ratio indicators, liquidity, profitability,

balance sheet, profit and loss account
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Uvob

pracovnici rozhodovat co nejlépe, potiebuji kvalitni informace a podklady. Daéle také
potiebuji znat finan¢ni situaci podniku a pravé pro tyto ucely slouzi finan¢ni analyza. Tento
rozbor finan¢ni situace hodnoti jeji stav z pohledu do minulosti, pfitomnosti, ale také
napomaha predikovat budoucnost. Zakladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou
ucetni vykazy.

V této praci bude provedena finan¢ni analyza podniku Vodovody a kanalizace Mlada
Boleslav, a. s. Toto téma si autor vybral z toho divodu, Ze podle jeho nazoru je pro fizeni
a rozhodovani v kazdém podniku zapotiebi umét s t€émito ukazateli pracovat, a proto pro n¢j
muze byt do budoucna ptinosem. Vodohospodarsky podnik byl vybran v misté bydlisté

autora.

Cilem této prace je teoretické zpracovani tématu finan¢ni analyza podniku, prace bude
tedy pojednavat o jejim vzniku, o tom, ¢im se zabyva a jaké jsou jeji metody. Dale je cilem
provést finan¢ni analyzu spole¢nosti Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav, a. s. a zhodnotit

tak finan¢ni situaci spole¢nosti.

Prace je strukturovana do dvou ¢asti. V prvni ¢asti naleznete teoretické pojednani
o finan¢ni analyze, které bylo ¢erpano z odbornych zdroji. Ve druhé ¢asti je nejprve popsana
charakteristika spole¢nosti Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav, a. s., kterd je cerpana
pievazné z internich zdroji a vyro¢nich zprav. Hlavni ¢asti celé prace je vypracovani finanéni
analyzy. Naleznete zde procentni rozbor rozvahy a vykazu ziski a ztrat, analyzu pomérovymi
ukazateli a bonitni modely. V zavéru prace bude zhodnocena financni situace spole¢nosti

v letech 2007 — 2011.

Spole¢nost Vodovody a kanalizace Mlad4 Boleslav, a. s. neprovadi pravidelné finan¢ni
analyzu. Pouze auditor spolecnosti jednou rocné vypocitava ukazatele potiebné pro jeho

zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti.
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1 FINANCNI ANALYZA A JEJI METODY

1.1 Finanéni analyza

Finan¢ni analyza pfedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat obsazenych hlavné
v uCetnich vykazech. [9] Ve finan¢ni analyze je zahrnuto hodnoceni firmy z hlediska
minulosti, pfitomnosti i budoucnosti. Hlavnim diivodem tvorby finanéni analyzy je ptiprava
podkladd pro kvalitni rozhodovani o fungovani spole¢nosti. Mezi rozhodovanim spole¢nosti
a udetnictvim existuje velmi uzka spojitost. Uetnictvi nam ptedklada hodnoty penéznich

udaja, ty se vsak vztahuji pouze k jednomu ¢asovému okamziku.

Prvni finan¢ni analyzy se zacaly pravdépodobné objevovat zaroven se vznikem pencz.
Prvni vlastni finan¢ni analyzy zacaly vznikat ve Spojenych statech americkych, ale jednalo
se jen o teoretické prace. V praxi je financni analyza, jako nastroj hodnoceni redlné
ekonomické situace podniku, vyuzivana n€kolik desetileti. Finan¢ni vysledky se staly hlavnim
meéfitkem pro ekonomické rozhodovani v podniku a podnikové finance zaujaly nové misto

v povédomi podnikateld, dostaly se do stfedu jejich pozornosti.

Z ¢asového hlediska se lze na finanéni analyzu divat ve dvou rovinach. V prvni roviné
se ohlizime do minulosti. Hodnoti se zde, jak se spolecnost vyvijela do soucasnosti. Ve druhé
roving finan¢ni analyza slouzi jako zéklad pro finan¢ni pldnovéni, a to ve vSech casovych

rovindch. Diky tomu umoziuje kratkodobé 1 dlouhodobé planovani spolecnosti.

Finan¢ni analyzu je mozné chapat jako rozbor jakékoliv Cinnosti, v souvislosti s niz je
mozno uvazovat o Case a penézich. [9] Finan¢ni analyza je dilezitd pro management,
akcionare, véfitele a dalsi externi uzivatele. Z pohledu akcionaiti je dulezita soucasna
vynosnost akcii a jeji predpovéd’. Dodavatelé sleduji schopnost podniku vcas splatit faktury
a moznost trvalych obchodnich kontaktl. Pro odbératele jsou dilezit¢ udaje o kvalité

a v€asnosti doddvek. Zaméstnance zajima zachovani pracovnich mist a mzdova ujednani.

Pro volbu metody finan¢ni analyzy hraje hlavni roli cilovad skupina, pro kterou jsou
vysledky analyzy uréeny. V bézné praxi je zbyte¢né, zpracovavat celkovou financni analyzu.
Podniky vyuzivaji tedy jen vybrané ukazatele, a ty sleduji v delSim Casovém horizontu, diky

tomu pro né maji vyssi vypovidajici schopnost.
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1.1.1 Zdroje informaci

K tomu, aby se dala provést financni analyza, musime mit nejprve néjaka data. Tyto

informace muZeme rozdélit na finan¢ni a nefinanéni.

* Financ¢ni informace se Cerpaji predev§im z ucetnich vykazl vcéetné jejich piiloh,
vyro¢nich  zprav  spolecnosti, pfedpovédi financ¢nich analytikti, dale
Z hospodarskych zprav informacnich médii a ze zprav o finan¢nich rozhodnutich

vladnich organ.

* Nefinan¢ni informace maji zfejmé ¢i mozné finan¢ni disledky. Tyto informace
pochazeji zriznych oblasti, jako napiiklad z hospodarského zivota (zpravy
o konkurentech, fuzich, akvizicich a restrukturalizacich, ...), z pravni oblasti
(zmény v zdkonech, soudni rozhodnuti hospodarské povahy), z politického zivota,

z védeckého Zivota a z oblasti techniky. [5]

Dale se informace rozd€luji na kvantitativni a kvalitativni, které jsou obtizné
kvantifikovatelné. Kvantitativni informace jsou vyjadieny cCisly a daty, tyto informace
vznikaji v procesu kvantifikace neboli zobrazeni kvalit do mnoziny realnych &isel.
Nejbéznéjsim zplisobem provadéni kvantifikace je méfeni, které ma v ucetnictvi podobu
ocenovani. Tato data se odliSuji predevsim v jejich zpracovatelnosti. Vlastni zpracovani dat
probiha vétSinou automatizovanymi algoritmy pocitact, ukoly se zde fesi vétSinou opakované
a tedy znamym postupem. Analytik zde zadava Ukoly a interpretuje vysledky. Pfi procesu
kvantifikace kvalitativnich tdaji algoritmizovat nelze, proto je zde prace analytika tviirci

a nikoli jen znamym opakovanim postupu.
Rozvaha

Rozvaha je jeden ze zakladnich Gcetnich vykazl zachycujici stav aktiv a pasiv spole¢nosti
K ur¢itému datu a to bilan¢ni formou. Zpravidla je sestavovana k poslednimu dni kazdého
roku. Dava nam zakladni piehled o majetku spolecnosti v okamziku ucetni zavérky. Ma tii
zékladni oblasti. Prvni oblasti je majetkova struktura podniku, zde je zjiStovano, v jakych
druzich je majetek vazan, jak je ocenén, opotieben, jak je sloZzeni majetku optimalni atd.
Ve druhé ¢asti jsou zaznamenany zdroje financovani, ze kterych byl majetek potfizen. Tato
oblast nam podava zejména dilezité informace o struktufe vlastnich a cizich zdroja
financovani. Posledni oblastni jsou informace o finan¢ni situaci podniku, kde vidime, jakého

bylo dosazeno zisku a jak byl zisk rozd¢€len.
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Aktiva
Strukturu aktiv podniku tvoifi jeho majetkovéa struktura. Pod pojmem aktiva je mozné
chapat celkovou vysi ekonomickych zdroju, kterou podnik v ur¢itém Case disponuje. Aktiva

podniku se ¢leni na:

- dlouhodoby majetek;
- kratkodoby majetek;

- ostatni aktiva. [9]

Pasiva
Stranu pasiv lze v praxi oznacit jako stranu zdroji financovani spole¢nosti. Ukazuje nam,
jakou finan¢ni strukturu ma analyzovana spolecnost. Dale také ukazuje, jakd je struktura

vlastnich a cizich zdroju kapitalu spole¢nosti. Pasiva podniku se ¢leni na:

- vlastni kapital,
- cizi kapital;

- ostatni pasiva. [9]

Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziski a ztrat podava prehled o vynosech, nékladech a vysledku hospodateni za dané
obdobi. Je sestavovan pravidelné v ro¢nich, ptipadné kratSich, ¢asovych obdobich. Z hlediska
finan¢ni analyzy je tento vykaz dulezity, protoze v ném lze najit odpovéd’ na otazku, jak
jednotlivé polozky vykazu ziskli a ztrat ovliviiuyji, nebo spiS ovlivilovaly vysledek

hospodateni.

Vynosy mohou byt spojovany s pfirastkem penéz, s pfiristkem nepenézniho aktiva,
pripadné se snizenim nebo zanikem zavazku. Napftiklad pfi prodeji miize byt vyrobek uhrazen
v hotovosti nebo na fakturu. V prvnim piipad¢ se jedna o penézni pfijem, ve druhém

o pohledavku, ale v obou piipadech je zaznamenéano zvySeni aktiv.

Néklady jsou naopak spojovany s ubytkem penéz, s ibytkem nepenézniho aktiva nebo se
vznikem zavazku. Napiiklad ndkup drobného kancelarského materidlu potfidime
pravdépodobné za hotové penize, zaznamendme tedy piimy Ubytek penéznich prostredkd.
V ptipadé¢ doslé faktury za nakup velkého stroje neni ndklad spojen bezprostfedné s ubytkem

penéz, je tedy nepenéznim nakladem.
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1.2 Metody financ¢ni analyzy

Diky rozvoji matematickych, statistickych a ekonomickych véd doslo k tomu, Ze v ramci

finan¢ni analyzy vznikla celd fada metod pro hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, které je

mozné aplikovat. Pti tvorbé finan¢ni analyzy musi byt kladen dtiraz na spravnou volbu metod

analyzy. Pfi vybéru metody musi byt bran ohled na:

ucelnost- vzdy musi odpovidat ptedem zadanému cili. Pro kazdy podnik se ne
vzdy hodi jedna metoda nebo stejna soustava ukazatell. Interpretace tedy musi byt
provedena citlivé a s diirazem na mozna rizika, ktera by mohla z chybného pouziti

analyzy plynout.

nakladnost- analyza potfebuje ¢as a kvalifikovanou praci. To s sebou nese celou
fadu nakladi. Tyto naklady by mély byt pfiméfené navratnosti vynaloZenych

nakladu.

spolehlivost- 1ze ji zvysit kvalitnéj$§im vyuzivanim dostupnych dat. Plati zde, Ze

¢im spolehlivéjsi jsou vstupni informace, tim spolehlivéjsi by mély byt vysledky

analyzy. [9]

V nasledujicich podkapitolach budou uvedeny druhy metod finan¢ni analyzy. [5]

1.21 Analyza fundamentalni a technicka

Toto rozdéleni se vztahuje k méfeni vykonnosti podnikid a k ocefiovani jejich akcii

kapitalovymi trhy. O fundamentalni analyzu se jedna tehdy, kdyz se podle hodnoceni finan¢ni

pozice podniku a podle jeho vyhledi odhaduje, zda koupit nebo prodat cenny papir n¢jakého

podniku, nebo jiny typ investice na zaklad¢ odhadu jeji pravé hodnoty. Technicka analyza

nam napomahd rozhodnout na zaklad¢ casovych zmeén tvaru kiivky, kterd zobrazuje pritbéh

trZni ceny investice, zda koupit nebo prodat cenny papir nebo jinou investici.

1.2.2 Analyza kvantitativni a kvalitativni

Ke kvalitativni analyze je vzdy zapotiebi kvalifikovaného ekonoma, ktery ma expertni

znalosti. Oproti tomu kvantitativni analyza je zaloZena na algoritmizaci. Diky tomu lze mnohé

analytické operace automatizovat a je mozné K analyzovani pouzivat pocita¢e. Fundamentalni

ani technicka analyza se neobejdou bez kvantitativnich a kvalitativnich analyz.
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1.2.3 Analyza staticka a dynamicka

Z hlediska Casu se finan¢ni analyza déli na statickou a dynamickou. Analyza je zde
provadéna z udaji vykazanych k ur¢itému casovému okamziku nebo podle posloupnosti
nekolika po sob¢ jdoucich casovych tuseki. Ke statické analyze analytik pouziva vykazy,
které jsou sestavené k urCitému datu. Pfi dynamické analyze pouziva udaje z nékolika
casovych obdobi jdoucich po sobé. Analytik zde nesleduje jen stav, ale i vyvoj finan¢ni

situace podniku Vv ¢ase. K tomu je zapotiebi mit ucetni zavérky podniku za vice neZ jedno
obdobi.

1.2.4 Ukazatele extenzivni a intenzivni

Pti kazdém zplsobu vytvareni financni analyzy je nezbytné pracovat s néjakymi zjiSténymi
udaji, respektive s ukazateli z nich odvozenymi. Ukazatel je kazda Ciselna charakteristika
ekonomické ¢innosti podniku. V mnoha ptipadech jsou ukazatele vstupnimi daty do dalsi faze

analyzy, nebyvaji uz hotovym vysledkem.

Extenzivni ukazatele
Analyza je provadéna pomoci extenzivnich ukazateld pravé tehdy, kdyz jsou pouzivany ty
udaje, které jsou obsazeny v uCetnich vykazech, jelikoz i tyto udaje jsou rovnéz ukazateli.

Extenzivni ukazatele mohou byt:

= stavové - rozvaha dava udaje o stavu kurCitému okamziku, stavové ukazatele
kvantifikuji stav jako vychodisko pro dals$i zmény;

» tokové - vykaz ziskl a ztrat podava udaje za dany Casovy interval ve form¢ nakladi
a vynostu;

» rozdilové - ziskavany z rozdilu stavovych ukazateld. [5]

Intenzivni ukazatele

O intenzivni ukazatele se jednd tehdy, kdyZ poméfujeme vzajemny vztah dvou
extenzivnich ukazateld, tedy davame do poméru vykazany udaj s jinym udajem, aby bylo
mozné kvantifikovat relativni charakteristiku financni situace podniku. Typickym zastupcem

intenzivnich ukazateli jsou pomérové ukazatele.
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1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy
Finan¢ni analyzu mtzeme délit podle skutecnosti, kdo analyzu provadi:

= Externi finan¢ni analyza — tato analyza se provadi z vefejn¢ publikovanych zdrojt,

a proto ji mize vypocitat i jakykoliv externi subjekt.

* Interni finanéni analyza — jednd se o rozbor hospodateni spolecnosti a provadi ji

interni analytik podniku. [1]

Informace plynouci z finan¢ni analyzy jsou urené pro externi i interni uzivatele, ktefi jsou
Vv kontaktu se spolecnosti. Kazdého z téchto uzivatell zajimaji urcité informace a urcité
skupiny ukazatelti. Uzivateli jsou:

- Manazefi,

- investofi;

- banky a jini véfitelé,

- obchodni partnefi,

- zamgéstnanci;

- stat (jeho organy);

- konkurenti. [1]

1.4 Procentni rozbor

Jednd se o procentni analyzu Ucetnich vykazi. Spociva vtom, Ze absolutni Castky
z Gcetnich vykazl jsou prevadény na vyjadieni v procentech, tedy relativni. Horizontalni
a vertikdlni analyza jsou vychozim bodem pro finan¢ni analyzu podniku. Diky témto

postuplim je mozné vidét pivodni udaje z ti€etnich vykazl v urcitych souvislostech.

1.41 Horizontalni analyza

Pii horizontalni analyze jsou pfimo pfejimand data cerpdna zrozvahy spolecnosti
a z vykazu ziskil a ztrat, ptipadné z vyro€nich zprév. Sleduji se zde absolutni hodnoty dat
Vv Case, ale také jejich procentni zmény. Jak jiz nazev horizontalni analyza napovidd, zmény

jednotlivych polozek vykazi se zde sleduji po fadcich, tedy horizontalné. [10]

Pfi kvantifikovani meziro¢ni zmény se zde zjistuje, o kolik procent se jednotlivé polozky
rozvahy zménily oproti minulému roku (index), pfipadné o kolik se zménily jednotlivé

polozky v absolutnich ¢islech (diference).
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i (%) b&zné obdobi — piedchozi obdobi 100
zména (%) = predchozi obdobi (1)

1.4.2 Vertikalni analyza
Tento zpUsob analyzy nahlizi na jednotlivé polozky vykazi ve vztahu k né&jaké velicing.

V piipad¢ vertikalni analyzy rozvahy se posuzuji jednotlivé prvky majetku a kapitalu, tedy
takzvana struktura aktiv a pasiv spolecnosti. Z této struktury je mozné vidét, jaké je slozeni
hospodatskych prostiedkt, které jsou potteba pro obchodni a vyrobni aktivity podniku, a také
z jakych zdroja byly tyto prostfedky pofizeny.
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni ukazatele jsou zadkladnimi nastroji elementarni analyzy a piinaseji odpovédi
na ruzné otazky, které souvisi S finanénim zdravim podniku. Pfi pouzivani finan¢nich
ukazateld je zasadni otdzkou, pro koho je finan¢ni analyza dulezitd. Tyto ukazatele jsou také

zékladem riznych metod finan¢ni analyzy.

Finan¢nim ukazatelem se rozumi charakteristika ekonomické ¢innosti podniku vyjadiena
v Cislech. Ukazatele, které jsou piimo ptevzaté z Gcetnich vykazi, jsou vyjadieny v penéznich
jednotkach, ale pomoci aritmetickych operaci mize vzniknout vysledek i v jinych jednotkach
(v jednotkach ¢asu nebo v procentech). Volba typu ukazatele je dana Gi¢elem a cilem finanéni

analyzy.

2.1 Analyza pomérovymi ukazateli

Tento druh analyzy je nejéastéji pouzivany rozborovy postup Kk téetnim vykazim
z hlediska vyuzitelnosti i z hlediska jinych tGrovni analyz. Analyza pomérovymi ukazateli
vychézi pouze z udaji ze zékladnich ucetnich vykazl. Z toho vyplyva, ze vyuzivd vyhradné

vefejné dostupné informace, ke kterym ma piistup i externi subjekt.

Pomeérové ukazatele maji tvar rovnice a vyjadiuji vztahy mezi polozkami Gcetnich vykazi.
Bud’ se miize jednat o popis vazeb v ramci jediného vykazu, nebo o popis vazeb mezi
ucetnimi vykazy. Takovych ukazatelli jde vytvofit mnoho, proto se v praxi musi ten, kdo

analyzu provadi, soustfedit na to, k jakému cili je analyza provadéna a ¢emu ma slouzit.
Pomérové ukazatele miizeme rozliSovat na rizné skupiny. Existuji 2 druhy déleni:

* Zhlediska vykazii, ze kterych je primarné Cerpano- Vtomto cClenéni je kazda
skupina zamétena na jeden ze tii hlavnich Gcetnich vykazi.
= ukazatele struktury majetku a kapitalu;
= ukazatele tvorby vysledku hospodatent;

» ukazatele na bazi penéZznich toki,
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» 7 hlediska zaméieni pomérovych ukazatela
= ukazatele likvidity;
= ukazatele rentability;
= ukazatele zadluzenosti;
= ukazatele aktivity;
= ukazatele trzni hodnoty;
» ukazatele s vyuzitim cash flow;

» ckonomicka pfidana hodnota. [9]

2.1.1 Ukazatele likvidity

Likviditou podniku je vyjadiena schopnost podniku uhradit vcas své zavazky. Nedostatek
likvidity vede ktomu, ze podnik neni schopen vyuzit ziskovych piilezitosti, nebo neni

schopen hradit své zavazky, coz muze vyustit v platebni neschopnost a dale vést k bankrotu.

Schopnost podniku splacet své zavazky tedy patii k zdkladnim podminkdm jeho existence.
V ukazatelich likvidity je poméfovano to, ¢im je mozné platit, to je v Citateli, a tim, co je

nutno uhradit, to je umisténo ve jmenovateli. [5]
Mezi ukazatele likvidity fadime: [9]
Okamzita (hotovostni) likvidita

(hotovost + kratkodobé cenné papiry) @)

okamzita likvidita = -
dluhy s okamzZitou splatnosti

Okamzita likvidita byva také oznaCovana jako likvidita 1. stupné nebo cash ratio.
Predstavuje nejuzsi vymezeni likvidity. Vstupy jsou zde nejlikvidné&jsi polozky z rozvahy.
Podle americké literatury je doporu¢ena hodnota v rozmezi od 0,9 do 1,1. Pro Ceskou
republiku byva jako dolni hranice uvadéno 0,6, podle ministerstva primyslu a obchodu je to
dokonce 0,2. Tato hodnota jiz byva uvadéna jako kriticka. Pokud nejsou tyto predepsané
hodnoty splnény, nemusi to jeSt¢ znamenat, Ze firma ma finan¢ni problémy. Divodem je, Ze
firmy casto vyuzivaji kontokorenty (Ucetni ptetazky), které nemusi byt v udajich z rozvahy

patrné. Z tohoto ditvodu je doporucena podrobnéjsi analyza kratkodobych zdrojt financovani.
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Pohotova (rychla) likvidita

(obézna aktiva - zasoby)

©)

hotov likvidita =
POtV VI = e odobé zévazky

Pohotova likvidita miZze byt téz oznacovana jako likvidita 2. stupné nebo acid test. Oproti
ukazateli bézné likvidity se d4 povazovat za vystiznéj$i. Pomér pohotové likvidity by mél byt
1:1, ptipadné 1, 5:1. Tedy citatel by mél byt stejny se jmenovatelem. Pokud by pomér byl 1:1,
pak by byl podnik schopen vyrovnat se se svymi zavazky, aniz by musel prodat své zasoby.
Kdyby byla hodnota ukazatele vyssi, pak by byl vysledek ptiznivy pro véfitele, ale ne pro
akcionafe a vedeni podniku. Pokud jsou totiz obézné aktiva vdzana v pohotovostni form¢, pak
pfindsi jen maly nebo zZadny urok.

Bézna likvidita

obézna aktiva (4)

bézna likvidita =

kratkodobé zavazky
Bézna likvidita, byva nazyvana téz likviditou 3. stupné nebo current ratio. Tento ukazatel
naznacuje, jaka bude budouci solventnost podniku. Dava nam tdaje o tom, jak je podnik
schopen uspokojit své véfitele. Cim vyssi je hodnota, tim je moZnost zachovani platebni

schopnosti podniku vyss§i. Doporu¢ené hodnoty jsou od 1,5 do 2,5.
Cisty pracovni kapital

Ukazatel cisty pracovni kapitdl je rozdilovy ukazatel, nepatii tedy pfimo do skupiny
poméerovych ukazatelll, ale Uizce souvisi s likviditou podniku. Je konstruovan ze stejnych
udaji jako ukazatel bézné likvidity, ale jedna se zde o rozdil hodnot, ne o pomér. Pokud chce
byt podnik likvidni, pak musi mit potfebnou vysi relativné volného kapitalu, coz je prave Cisty
pracovni kapital. Tento kapitdl pak byva vyuZivan manaZery k zajiSténi bezproblémového
pribéhu hospodéiské Cinnosti. Optimalni vySe Cistého pracovniho kapitdlu je u kazdého

podniku individualni. [4]

Cisty pracovni kapital = ob&zna aktiva — kratkodobé zavazky 5)
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2.1.2  Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu je métitkem schopnosti podniku vytvaiet
nové¢ zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu. U ukazatelli rentability
se vychazi ze dvou ucetnich vykazl, z vykazu zisku a ztrat a z rozvahy. Tyto ukazatele slouzi
k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti. Ukazatele rentability jsou dilezité zejména

pro akcionafe a pro potencionalni investory.
Tii kategorie zisku, které jsou pro finan¢ni analyzu dulezité:

= EBIT — zisk pfed odectenim troku a dani;
» EAT — zisk po zdanéni neboli Cisty zisk (net profit);
» EBT - zisk pfed zdanénim. [9]

Mezi ukazatele rentability se fadi: [9]

ROA- rentabilita celkového vloZeného kapitalu

ROA — zisk
celkovy vlozeny kapital (6)

Ukazatel rentability celkového vloZzeného kapitalu vyjadiuje celkovou efektivnost podniku,
a také jeho produkeni silu. Tento ukazatel hodnoti vynosnost celkového vlozeného kapitalu

a pouZziva se pro méfeni souhrnné efektivnosti.

ROCE- rentabilita celkového investovaného kapitalu

zisk
ROCE = 7
oc (dlouhodobé dluhy + vlastni kapital) (7)

Pii vypoctu ukazatele ROCE nahliZime na stranu pasiv, do vypoltu zde vstupuji
dlouhodobé¢ dluhy (emitované obligace, dlouhodobé bankovni uvéry), a také vlastni kapital.
Tento ukazatel vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv spole¢nosti, kterd jsou financovana

vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem.
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ROE- rentabilita vlastniho kapitalu

ROE = zisk 8
~ vlastni kapital ®)

Rentabilita vlastniho kapitalu ukazuje, jaka je vynosnost kapitdlu, ktery byl vlozen
akcionaii nebo vlastniky spolecnosti. Pro investory je tento ukazatel dilezity, protoze diky
nému mohou sledovat, zda je jejich kapital reprodukovan s intenzitou, ktera odpovida riziku
investice. Pokud tento ukazatel roste, mize to znamenat napiiklad zlepSeni vysledku
hospodareni, pokles uroceni ciziho kapitdlu nebo zmenseni podilu vlastniho kapitalu
V podniku. Pokud by hodnota ukazatele ROE byla dlouhodob¢ nizsi nez statem garantovana
vynosnost cennych papirti, pak investofi nebudou akcie nakupovat a podnik mize dojit az
ke krachu. Z toho vyplyva, ze ROE by mél byt vyssi nez je urokova mira bezrizikovych

cennych papira.

2.1.3 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost vyjadiuje skutecnost, ze k financovani aktiv podnik vyuziva cizi zdroje, tedy
dluh. V realné ekonomice neni mozné, aby podnik financoval veSkera sva aktiva pouze
z vlastniho kapitalu nebo pouze z ciziho kapitdlu. Pokud je pouzit jen vlastni kapitél, pak se
snizuje celkovd vynosnost vloZzeného kapitalu. Na druhou stranu financovani Cisté cizimi
zdroji by bylo velmi obtizné z hlediska ziskavani téchto zdroji. A také je to ze zdkona

nemozné, jelikoz vzdy musi byt vloZen urcity vlastni kapital.
K ukazatelim zadluzenosti se fadi tyto: [9]

Ukazatel véritelského rizika (debt ratio)
cizi kapital
debt ratio = —— 9
eoL ratio celkova aktiva ®)

Obecné zde plati, ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko véfiteli.
Véftiteli jsou zde preferovany nizké hodnoty ukazatele. Pokud vSak je podnik financné
stabilni, pak mize docasny rast zadluzenosti vést ke zvySeni celkové rentability vlozenych

prostiedk.

Koeficient samofinancovani (equity ratio)

vlastni kapital

equity ratio = (10)

celkova aktiva

Koeficient samofinancovani vyjadiuje, v jakych proporcich jsou aktiva spolecnosti
financovana penézi akcionarti. Pouziva se jako doplnkovy ukazatel k ukazateli véfitelského

rizika. Po secteni by tyto dva ukazatele m¢ly dat ptiblizn€ hodnotu 1.
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Ukazatel urokového kryti
EBIT
nakladové uroky

ukazatel irokového kryti = (11)

Ukazatelem urokového kryti spolecnost zjistuje, zda je jeji dluhové zatizeni inosné.
Udava, kolikrat je zisk vy$si nez uroky. Doporucovanou hodnotou v zahranici je trojnasobek,
nebo piipadné 1 vice. Pokud spolecnost neni schopna platit své trokové platby ze zisku, pak

to miize znamenat blizici se upadek.

2.1.4 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele slouzi predevsim ke zjisténi, jak je v podniku hospodaieno s aktivy a jejich
jednotlivymi slozkami. Vyjadiuji pocet obratek jednotlivych slozek zdroja, aktiv nebo doby

obratu a dale jakou mé toto hospodareni vliv na vynosnost a likviditu.
Za ukazatele aktivity se povazuji: [10]

Vazanost celkovych aktiv

aktiva

vazanost celkovych aktiv = (12)

ro¢ni trzby
Tento ukazatel dava informace o vykonnosti, se kterou podnik vyuziva svych aktiv s cilem

doséhnout trzeb. Cim je ukazatel nizsi, tim pro spoleénost lépe.

Obrat celkovych aktiv

roéni trzb
obrat celkovych aktiv = oo 12y (13)

aktiva
Udava, kolikrat se aktiva obrati za dany Casovy interval (rok). Pokud je intenzita vyuZivani
aktiv niZ8i neZ pocet obratek celkovych aktiv, ktery byl zjistén jako oborovy primér, pak by

mély byt zvySeny trzby, piipadné odprodana néktera aktiva.
Obrat zasob

) ro¢ni trzby
obrat zasob = ——— (14)
zasoby

Udava, kolikrat je kazda polozka zasob proddana a znovu uskladnéna v pribéhu roku.
Pokud ukazatel vyjde vys$$i nez je oborovy primér, znamend to, Ze podnik nema zbytecné

zasoby, tedy zasoby vyzadujici nadbyte¢né financovani.
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Doba obratu zasob

. primé&rna zasoba
doba obratu zasob = - - (15)
denni spotieba

Doba obratu zasob vyjadfuje primerny pocet dnli, ve kterych jsou zdsoby vazany
VvV podniku az do doby jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje. Tento ukazatel miize byt
vypocitavan i pro jednotlivé druhy zéasob, kdy se do Citatele dosadi primérny stav druhu

zasob a do jmenovatele primérné denni spotieba.

Doba obratu pohledavek
obchodni pohledavky

doba obratu pohledavek = (16)

denni trzby na fakturu

Vypoctem tohoto ukazatele ziskame pocet dnl, béhem nichz je inkaso penéz
za kazdodenni trzby zadrzeno v pohledavkach. Tuto dobu musi podnik ¢ekat na inkaso platby

za jiz provedené trzby.

Doba obratu zavazku

) . zavazky vuci dodavatelim
doba obratu zavazki = —— a7
denni trzby na fakturu

Pomoci tohoto ukazatele se zjiStuje, jak se chova spolecnost vii¢i svym dodavateliim.

Udava, jak dlouho podnik odklada platby faktur dodavatelim.

2.1.5 Ukazatele trzni hodnoty

Tyto ukazatele pracuji s trznimi hodnotami, vyjadiuji tedy hodnoceni firmy pomoci

burzovnich ukazateli. Jsou dulezité predev§im pro investory.
Mezi ukazatele trzni hodnoty fadime: [9]
Uketni hodnota akcii

L ) vlastni kapital
ucetni hodnota akcie = — - - — (18)
pocet emitovanych akcii

Tento ukazatel znazoriiuje uplynulou vykonnost spolecnosti. V ¢ase by mél vykazovat

rostouci tendenci, aby se firma jevila pro potencialni investory jako financn¢ zdrava.
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Cisty zisk na akcii

Cisty zisk

Cisty zisk na akcii = (19)

pocet emitovanych akcii

Cisty zisk na akcii dava informaci o velikosti zisku na jednu kmenovou akcii. Tento

ukazatel nevypovida o budoucim vyvoji firmy.

Dividendovy vynos

. o dividendovy vynos na 1 akcii
dividendovy vynos = — - - 100 (20)
trzni cena akcie

Udava ndm pomeér zhodnoceni vlozenych finan¢nich prostiedki.

Dividendové kryti

EPS
dividenda na akcii

dividendové kryti = (21)

Tento ukazatel ndm udava, kolikrat je dividenda kryta ziskem, ktery na ni ptfipada. Také
vypovida o tempu rastu podniku, a tim je dtlezity pro potencialni investory.
2.1.6  Ukazatele s vyuzitim cash flow

Neboli analyza penéZznich tokli napomahé zachytit jevy, které signalizuji platebni potize.
Dale posuzuje, kam spé&je financni situace spolecnosti. Ukazatele, které pométuji financni
toky z provozni ¢innosti ke slozkam rozvahy ¢i vysledovky, maji nejvétsi vypovidaci

schopnost.
Ukazatele s vyuzitim cash flow jsou naptiklad: [9]
Obratova rentabilita

cash flow z provozni ¢innosti

obratova rentabilita = (22)

obrat

Obratova rentabilita udavd financni efektivitu hospodafeni spoleCnosti. Obrat zde
predstavuji piijmy z bézné ¢innosti podniku. Vypovidaci schopnost obratové rentability 1ze
zvysit v kombinaci s obratkou kapitalu (obrat / celkovy kapital). Soucinem téchto dvou

ukazatelll ziskame daje o finan¢ni efektivité nasazeného kapitalu.

Financni efektivita kapitalu

cash flow z finan¢ni ¢innosti obrat

finanéni efektivita kapitalu = (23)

obrat vlozeny kapital

cvwr

finan¢ni rentabilité kapitalu.
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Stupeint oddluzeni

cash flow z provozni ¢innosti

stupent oddluzeni = (24)

cizi kapital
Stupeni oddluzeni je pomér mezi financovanim cizim kapitalem a schopnosti spolecnosti

vyrovnat vzniklé zavazky z vlastni financ¢ni sily.

Finanéni vyuZiti vlastniho kapitalu

cash flow z provozni ¢innosti

finanéni vyuziti vlastniho kapitalu = (25)

vlastni kapital

Tento ukazatel hodnoti wvnitini finan¢ni potencial vlastniho kapitalu. Pfi Casovém

a mezipodnikovém srovnéavani je tento ukazatel doplitkem k rentabilité vlastniho kapitalu.

Cash flow na akcii

cash flow
h ﬂ k e N 26
cas OW nha akci poéet emitovan}"Ch kmenov}?ch akcii ( )

Cash flow na akcii vyjadfuje, jaka je vynosnost investice do cennych papiri v podobé
akcii. Nejlepsi vypovidaci schopnost ma tento ukazatel v asové fad¢ a dale je diky nému

mozné provést mezifiremni srovnani.

2.1.7 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Hlavni myslenkou ukazatele EVA je, Ze investice vytvaii svym investorim hodnotu v tom

pripadég, Ze jeji ocekavana vynosnost piesahne jeji kapitalovou nakladovost.

Ukazatel EVA se vypocita tak, ze od zisku po zdanéni (EBIT) odecteme celkové naklady
na vlastni 1 cizi kapital. Ukazatel by mél byt co nejvySsi. Odrazi dovednosti finan¢niho
manazera ziskavat a udrZovat kapital v optimalni struktufe a hospodafit s nim tak, aby byly

celkové naklady minimalni. [5]

EVA = EBIT - (1 - dafiova sazba v %) - WACC - C (27)
kde EBIT provozni vysledek hospodateni
WACC vazené prumé&rné naklady kapitalu
C spolecnosti pouzity kapital (vlozeny véfiteli a vlastniky spole¢nosti) [9]
WACC=r4-(1-d)-D/C+r.-E/C (28)

kde rg naklady na cizi kapitél
d sazba dan¢ z pfijmi pravnickych osob

D cizi kapital

29



E vlastni kapital
C celkovy dlouhodobé¢ investovany kapitél
e naklady vlastniho kapitalu [9]

2.2 Souhrnné indexy hodnoceni

Z dtvodu velkého mnozstvi pomérovych ukazatelll a rozporuplnosti pfi interpretaci jejich
vysledkii se mnoho autort snazilo o nalezeni jedin¢ho ukazatele, ktery by soustfed’oval silné
a slabé stranky spole¢nosti. Vysledkem jejich ¢innosti jsou souhrnné indexy hodnoceni.
Vypovidaci schopnost téchto ukazateli je nizs$i, je tedy vhodné je pouzit pro rychlé

srovnavani n¢kolika podnikil, nebo slouzi jako podklad pro dalsi hodnoceni.

2.2.1 Pyramidové soustavy ukazatelu

Pyramidové soustavy ukazateld rozkladaji vrcholovy ukazatel. Cilem téchto soustav je
popsat vzajemné zavislosti jednotlivych ukazateli a analyzovat slozité vnitini vazby v ramci
pyramidy. Pokud se tedy zméni jeden ukazatel, pak se to projevi v celé vazbé. Prvnim
a nejznamgjsim pyramidovym rozkladem je Du Pont rozklad, ktery je zaméfen na rozklad

rentability vlastniho kapitélu.

rentabilita
vlastniho kapitalu

v v

altiva cellkkem /

vlastni
X
v v
_ Lo obrat cellovych
rentabilita trZeb ! aktiv
A )\
v v v v
EAT / trzby trzby / aktwa celkem

Obrazek 1: Du Pont rozklad

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [9]
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2.2.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely byly vytvofeny s cilem najit jednu ¢iselnou charakteristiku, diky které
bude mozné posoudit finanéni zdravi podniku. Utelem téchto modelti je, aby podaly

informace uzivateli o tom, zda podnik neni v blizké dob¢ ohrozen bankrotem.

Altmaniiv vzorec

K vypoctu Altmanova indexu finan¢niho zdravi je pouzit soucet péti hodnot béznych
pomérovych ukazatel, kterym jsou piifazeny rtizné vahy. Nejvétsi vdhu ma rentabilita
celkového kapitdlu. Vypoctem Altmanova modelu je mozné oddélit od sebe firmy
bankrotujici od téch, kde je pravdépodobnost bankrotu minimalni.

Altmantv model pro spole¢nosti, které patii mezi vefejné obchodovatelné na burze:

Z=1,2X1+1,4X,+3,3X3+0,6X;+1Xs (29)

kde X podil pracovniho kapitalu k celkovym aktivim
Xs rentabilita Cistych aktiv
X3 EBIT / aktiva celkem
Xy trzni hodnota emitovanych akcii / dluhy

Xs trzby / aktiva celkem [9]

Interpretace vysledkii:

Z>2,99 pasmo prosperity

1,81<Z<2,98 »seda zoéna“ (podnik nelze oznacit za uspésny, ani za podnik
S problémy)

Z>1,81 pasmo bankrotu [9]

Index diuvéryhodnosti

Tento model vznikl jako snaha vyhodnoceni finanéniho zdravi ¢eskych firem v Ceském
prostiedi. Podobné jako u Altmanova modelu se jedna o rovnici, ktera je sestavena z hodnot
pomérovych ukazatell. Jednotlivym ukazatelim jsou opét pfifazovany vahy a to na zaklade¢

vazeného pruméru hodnot tohoto ukazatele v odvétvi. [5]

IN=Vi-A/CZ+V,-EBIT/U+V;3-EBIT/A+V,- (T/A)+Vs-0A/(KZ+

(30)
+KBU) +Vg-ZPL/T

31



kde A aktiva
Cz cizi zdroje
U EBIT / celkova aktiva
T trzby / celkova aktiva
OA  ob¢zna aktiva / kratkodobé zavazky
KZ zavazky po lhite splatnosti / trzby
KBU kratkodobé bankovni uvéry
ZPL  zavazky po lhité splatnosti
V1-Ve  vahy jednotlivych ukazateld [9]

Interpretace vysledkii:

IN>2 muzeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci
I1<IN<2 ,Sedédzona* nevyhranénych vysledkl
IN<1 firma je ohroZena vaznymi finanénimi problémy [6]

Vyse uvedeny index duvéryhodnosti daval vahu na obor podnikani spolec¢nosti
a respektoval naroky véfiteli z hlediska likvidity. O par let pozdéji vznikl model, ktery
zohlediiuje zejména schopnost spolecnosti naklddat se svéfenymi finannimi prostredky.

Vahy jsou zde tedy pro vSechny obory podnikani stejné.

IN99 = -0,017 - (cizi zdroje / aktiva) + 4,573 - (EBIT / aktiva) + 0,481 - (vynosy /

31
/ aktiva) + 0,015 - (OA / (KZ + KBU)) (3D

Interpretace vysledki IN99

IN >2,07 spolec¢nost s dobrym finan¢nim zdravim
IN ~ 0,684 — 2,07 spole¢nost s potencidlnimi problémy
IN <0,684 finanéni neduZivost [9]

2.2.3  Bonitni modely

Tak jako bankrotni modely i bonitni modely byly vytvofeny s cilem najit jedno ¢islo, které
by vypovidalo o finan¢nim zdravi spolecnosti. Tyto modely porovnavaji firmy v rdmci
jednoho oboru podnikéni. Jejich ucelem je diagnostikovat finan¢ni zdravi spoleCnosti
a stanovit, zda se firma fadi k dobrym nebo Spatnym podnikiim. Bodovym ohodnocenim

se snazi stanovit bonitu hodnoceného podniku.
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Index bonity

Index bonity neboli indikator bonity je zplsob pro vypocet schopnosti podniku dostat
svym zavazkiim. Je vyuzivan prevazné v némecky mluvicich zemich. Vysledek zde ziskdme

pomoci Sesti ukazateld, kterym je pfifazena riizna vaha.

Xiy = cash flow / cizi zdroje

Xiy = celkova aktiva / cizi zdroje

Xiz = zisk pted zdanénim (EBIT) / celkova aktiva
Xis = EBT / celkové vykony

Xis = zasoby / celkové vykony

Xig = celkové vykony / celkova aktiva [6]
Bi = 1,5 xi; + 0,08 xi, + 10 xiz + 5 xiz + 0,3 Xis + 0,1 Xig (32)

Obecné plati, ¢im je index bonity vétsi, tim je finan¢ni situace spole¢nosti lepsi. Pro

ptesnéjsi vyhodnoceni 1ze vyuZzit nésledujici tabulku:

Tabulka 1: Hodnoceni indexu bonity

Extrémné Velmi y , Urdité . Velmi Extrémné
. ) . . Spatna ) Dobra . ]
§patna $patna problémy dobra dobra
(-3) - (-2) (-2) - (-1) (-1)-0 0-1 1-2 2-3 3<
Zdroj: Viastni zpracovani podle [6]
Kralickiv Quicktest

Kralickv Quicktest se sklada ze soustavy ¢ty rovnic, na jejichz zakladé se hodnoti situace
podniku. Prvni a druha rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu spole¢nosti, teti a ctvrtd hodnoti

vynosovou Situaci.

_ vlastni kapital (33)
~ aktiva celkem
5= (cizi zdroje - penize - Gcty u bank) (34)
provozni cash flow
B EBIT (35)
~aktiva celkem
i cash fl
R4 — provozr’n cash flow (36)
vykony
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Vypocitanym vysledktim se pfitazuje bodova hodnota podle tabulky:

Tabulka 2: Bodovani vysledkt Kralickova Quicktestu

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 -30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0, 08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [9]

Déle hodnotime spolecnost ve tfech krocich. V prvnim kroku je hodnocena finan¢ni

stabilita firmy, to je provedeno tak, Ze se sectou bodové hodnoty R1 a R2 a nasledné vydéli 2.

Ve druhém kroku je hodnocena vynosova situace podniku. To se provede souc¢tem bodovych

hodnot R3 a R4 opét vydélenych 2. A v poslednim kroku je hodnocena celkova situace, ktera

se vypocita jako soucet bodové hodnoty finanéni stability a vynosové situace déleny 2.

Interpretace vysledkii:

hodnota > 3
1 < hodnota< 3

hodnota < 1

bonitni podnik

,,.5eda zona“

potize ve finan¢nim hospodafteni spole¢nosti [9]
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3 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

Akciova spole¢nost Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav, je vodohospodaisky podnik,
ktery zasobuje pitnou vodou zhruba sto tisic obyvatel v okoli Mlad¢ Boleslavi. Také odebira

zpét znecisténou vodu, kterou pak Cisti, navraci do pfirody, a tak v neposledni fad¢ chrani

zivotni prostiedi.

3.1 Zakladni udaje
Obchodni firma:
Pravni forma:

Datum vzniku:

Firma zaloZena:

Identifika¢ni ¢islo:

Sidlo:

Zakladni kapitéal spolecnosti

Hlavni pfedmét podnikani

Ochranné znamky spole¢nosti:

Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav, a. s.
Akciova spolecnost

1. ledna 1994

zapis v Obchodnim rejstiiku  vedeném Méstskym
soudem v Praze, oddil B, vlozka 2379, sp. zn. Firm.
40987/93

Fondem nirodniho majetku CR na zakladé

vodovodi
a kanalizaci Praha, s. p. dle rozhodnuti MSNMP CR
ze dne 16. 9. 1993 ¢. j. 24/93-360

privatizatniho  projektu  Stfedoceskych

46356983

Mlada Boleslav
Cechova 1151
293 22

1 313 084 000,- K¢

(zapsany v Obchodnim rejstiiku)

Provozovani vodovodu a kanalizaci

VopovopY ®

‘ KANALIZACE
MLADA BOLESLAV, a.s.

Voda je Zivot, chrarime ji! ©  [11]
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3.2 Historie

Od pocatku lidstva byla voda vzdy jednim z hlavnich faktorti pro vybér spravného mista
pro vznik lidskych sidel. Dalsi dilezité okolnosti pro vybér mista osidleni byly bezpecnost
lokality a pozd¢ji nalezisté surovin, jako stfibro, uhli nebo Zeleznd ruda. Z tohoto divodu
musel byt feSen problém, jak do takovych mist dopravit vodu, a tak doslo ke vzniku

vodarenstvi.

Meésto Mlada Boleslav bylo zalozeno na konci 10. stoleti Boleslavem II. — Mladym, ktery
si pro vystavbu hradu vybral toto tizemi kvuli fece Jizefe a potoku Klenici. Ty slouzily jako
zdroj pitné vody a vodni sily. Vzhledem k tomu, ze mladoboleslavské sidlo bylo postaveno

na skalnim ostrohu, musela byt voda donéasena, a tak vznikl pozadavek na dopravu potrubim.

Prvni dfevéné potrubi bylo v Mladé Boleslavi zavedeno roku 1494, tehdy byla voda
¢erpana ,,vodnim strojem*, neboli ¢erpadlem, ktery byl pohanén vodnim kolem. Prvni
historicky vodovod plnil svou funkci zhruba do poloviny 19. stoleti, kdy jeho kapacita
pfestavala stacit. Dfevéné potrubi bylo pomalu nahrazovéno Zeleznym litym. Na zacatku 20.

stoleti byl vypracovan posudek a navrh na opravu a modernizaci méstského vodovodu.

Do poloviny 20. stoleti byly méstské vodovody spravovany méstem Mlada Boleslav, po
nastupu komunismu byly boleslavské vodovody pfipojeny ke statnimu podniku Stfedoceské
vodovody a kanalizace Praha. Po padu komunismu bylo potieba rozdélit statni podnik
a po Castech ho pfevést do soukromého vlastnictvi. Z tohoto divodu byl vypracovan

privatiza¢ni projekt Sttedoceskych vodovodil a kanalizaci Praha, s. p.

K 1. lednu 1994 byla do obchodniho rejstiiku zapsana spole¢nost Vodovody a kanalizace

Mlada Boleslav, a. s., ktera byla zaloZena Fondem narodniho majetku CR. [8]

3.3 Predmét podnikani

- provozovani vodovodi a kanalizaci

- laboratorni ¢innost v oboru vodovodu a kanalizaci

- projektova ¢innost ve vystavbeé

- inZenyrska ¢innost v investi¢ni vystavbe

- provadéni staveb, jejich zmén a odstraniovani

- sluzby provadéné specidlni technikou souvisejici s rozvodem a odkanalizovanim
vody

- montdz, opravy a zkouSky vyhrazenych elektrickych zatizeni

- vyroba, instalace a opravy elektrickych strojii a ptistroja
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- zamecnictvi

- silni¢ni motorova doprava nakladni

- préace zemnimi stroji

- podnikani v oblasti nakladani s odpady

- pronajem bytovych a nebytovych prostor

- ubytovaci sluzby

- koupé€ zbozi za ucelem jeho dal§iho prodeje a prodej v ramci zivnosti ohlaSovaci
volné

- zprostfedkovatelska ¢innost v oblasti obchodu a sluzeb

- automatizovan¢ zpracovani dat

- ¢innost ucetnich poradcti, vedeni ucetnictvi

- vyroba rozvad&¢l nizkého napéti [7]

3.4 Zakladni kapital spole¢nosti

K 1. 1. 2011 ¢inil zékladni kapital spolecnosti 1 313 084 000,- K¢&. Podil mést a obci
na zdkladnim kapitdlu byl 94, 7 %, mezi vetejnosti byly umistény akcie s podilem

na zakladnim kapitalu 4, 2 %. Akcie spole¢nosti nejsou vetrejn¢ obchodovatelné.
Zakladni kapital je rozvrZen na:

- 55028 akeii zn¢jicich na majitele o jmenovité hodnoté 1000 K¢
- 1 258 056 akcii zné&jicich na jméno o jmenovité hodnoté¢ 1 000 K¢ s omezenou

prevoditelnosti [16]

Tabulka 3: Piehled akcionatt, jejichz podil na zékladnim kapitalu ¢inil k 31. 12. 2011 5%

a vice

Statutarni mésto Mlada Boleslav 523 908 ks akcii 39, 90 %
Meésto Benatky nad Jizerou 118 550 ks akecii 9,03%
Mgésto Bakov nad Jizerou 117 720 ks akcii 8,97 %
Meésto Béla pod Bezdézem 91 684 ks akcii 6, 98 %
Meésto Mnichovo Hradisté 71 924 ks akcii 5,48 %
Mésto Kosmonosy 71 861 ks akcii 547 %

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [16]
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3.5 Organizacni struktura spole¢nosti

Spole¢nost Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav je akciova spolecnost s centralni
budovou v Mladé Boleslavi. V roce 2011 méla spole¢nost 281 zaméstnanct. Zakladni
normou, kterd upravuje vnitini organizaci spolecnosti je Organizacni fad, vydany

pfedstavenstvem spolecnosti.

Organy spole¢nosti jsou valna hromada, pfedstavenstvo a dozor¢i rada. Valnd hromada je
nejvysSim organem spolecnosti. Predstavenstvo je statutarnim organem a fidi c¢innost

spole¢nosti. Dozor¢i rada je kontrolnim organem a dohlizi na ¢innost ptedstavenstva.

Spolecnost idi piedstavenstvo. Rizeni spole¢nosti je realizovano formou piikazi feditele,
které jsou zavazné jak pro Cleny pfedstavenstva, tak pro c¢leny spolecnosti. Jednani
za spolecnost provadi bud celé predstavenstvo, nebo piedseda piedstavenstva spolecné
s n¢kterym ze Clen predstavenstva. Piedstavenstvo spolenosti ma pét ¢lent, ktefi jsou
voleni a odvolavani valnou hromadou na dobu ¢tyt let. Dale pak si predstavenstvo voli svého

predsedu a mistopredsedu.

Vrcholové vedeni spolecnosti se sklada z feditele spolecnosti a z odbornych naméstkli
jednotlivych usekil. Reditel je jmenovan a odvolavan piedstavenstvem. Vyrobni naméstek
zajistuje spolehlivou dodavku pitné vody, odvadéni a ciSténi odpadnich vod, dale také
zajistuje bezporuchovy provoz pii ndkupu, skladovani a vydeji materidlu. Poslanim
technického naméstka je rozvoj vodovodu, kanalizaci a technologii v souladu s pravnimi
ptredpisy. Déle také zajist'uje tvorbu investi¢ni politiky, pfipravu a zajiStovani novych staveb,
modernizaci, rekonstrukci a opravy budov, stoji a techniky. V neposledni fadé zajistuje
nezavislou laboratorni ¢innost. Ekonomicky naméstek zajiStuje cinnosti, které souvisi
s hospodatenim, financovanim, téetnictvim, fakturaci a odbytem spole¢nosti. [7]

Od roku 2010 ma spole¢nost Vodovody a kanalizace Mladd Boleslav, a. s. 281
zaméstnancu. Zhruba 2/3 zaméstnanct jsou dé€lni¢ti pracovnici a 1/3 technicko-hospodaisti
pracovnici. Mezi technicko-hospodaiské pracovniky se fadi také 23 fidicich pracovniki, mezi

které patii feditel spolecnosti, jeho naméstci a vedouci organizacnich slozek.
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Struktura vzdélani zaméstnanci podle
dosazeného vzdélani (%)

¥ nevyucen- zakladni
¥ vyucen

= SO bez maturity

= USO s maturitou

B vysoka Skola

Obrazek 2: Struktura vzdélani zaméstnancii podle dosazeného vzdélani (%)

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [16]

Na obrazku 2 je graf, ktery znédzorfiuje strukturu vzdé¢lanosti zaméstnancti podle
dosazeného vzdélani. Vzhledem Kk ptevazujicimu poctu d€lnickych pracovnikl je vétSina
zaméstnancll vyucena. Druhou prevazujici skupinou vzdélanosti zaméstnanct je stiedni

odborné s maturitou, coZ jsou prevazné technicko-hospodarsti pracovnici.
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ORGAMNIZACNI SCHEMA SPOLECHOSTI (platnost od 1. kvétna 2007, akt. 1. dubna 2012)
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Obrazek 3: Organizacni schéma spolec¢nosti
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4 FINANCNI ANALYZA VYBRANEHO PODNIKU

V této kapitole bude provedena finan¢ni analyza spolecnosti Vodovody a kanalizace

Mlada Boleslav, a. s. v letech 2007 — 2011.

Nejprve bude provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a horizontalni analyza
vykazu zisk; a ztrat spolecnosti, nasledné¢ se zaméiime na analyzu pomérovymi ukazateli
a nakonec posoudime finan¢ni situaci podniku pomoci Indexu bonity a Kralickova

Quicktestu.

Ve spole¢nosti neni finan¢ni analyza provadéna pravidelné. Pouze pii auditech podniku
zpracovava auditor zdkladni ukazatele, které¢ jsou pro néj dostatecné vypovidajici o zdravi

spolecnosti.

Finan¢ni situace spolecnosti v letech 2007 — 2009 byla ovlivnéna projektem
»Mladoboleslavsko — ¢isténi a odkanalizovani odpadnich vod“. Tento projekt byl zahajen
vroce 2007 a jeho realizace byla dokoncena v roce 2008. V roce 2009 probéhlo jeho
vyuctovani. Tento projekt se skladal ze Sesti samostatnych casti. Hlavni ¢asti projektu byla
celkova rekonstrukce Cistirny odpadnich vod 1 ,,Neuberk® v Mladé Boleslavi a dalSich pét
casti bylo na dostavbu kanalizacnich systémut v zicastnénych méstech. Tento projekt byl

spolufinancovan z dotaci Evropské Unie. [12]
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4.1 Analyza aktiv

4.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 4: Horizontalni analyza aktiv v letech 2007 - 2011

AKTIVA CELKEM 466 056 26,10 | -230 363 -10,23 42 827 2,12 63 314 3,07
A Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek 125 363 7,85 58 666 341 4916 0,28 1878 0,11
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 1208 215,71 1988 112,44 -426 -11,34 215 6,46
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 124 155 7,88 43 112 2,54 5342 0,31 1663 0,10
B. lll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 13 566 66,54 0 0
C. Obézna aktiva 340 405 180,47 | -290 182 -54,85 37928 15,88 61 213 22,12
C. L Zasoby 2 340 22,79 -1501 -11,90 -965 -8,69 366 3,61
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
C. lll. | Kratkodobé pohledavky 248 736 295,16 | -177 546 -53,32 -8 219 -5,29 6179 4,20
C. IV. | Kratkodoby finanéni majetek 89 329 9495 | -111135 -60,59 47 112 65,18 54 668 45,79
D. Ostatni aktiva 288 45,35 1153 124,92 -17 -0,82 223 10,83
D. . Casové rozlieni 288 45,35 1153 124,92 -17 -0,82 223 10,83

Zdroj: Vlastni zpracovani
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V tabulce 4 je vypracovana horizontalni analyza aktiv v letech 2007 — 2011 ve zkraceném
rozsahu. V celkovych aktivech nastala nejvétsi zména mezi roky 2007 a 2008, tato skute¢nost

Mrwe

dotace ve vysi 246 816 000 K¢ na Gctu jiné pohledavky.

V roce 2009 celkova aktiva naopak klesla. Stala aktiva vzrostla o 3,41 %, ale obézna aktiva
klesla témét o 55 %. Rok 2009 byl prvnim rokem po dokonceni stavby projektu

Mladoboleslavsko, proto byly splaceny zavazky a obézna aktiva klesla.

V letech 2010 a 2011 byl stav celkovych aktiv jiz vyrovnany S rostouci tendenci. V roce
2010 stoupl stav celkovych aktiv 0 2,12 % a v roce 2011 o 3,07 %.
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Obrazek 4: Vyvoj stalych a obéznych aktiv v letech 2007 - 2011

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.1.2  Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv v letech 2007 — 2011 (%)

AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
A Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 89,40 76,46 88,08 86,49 84,00
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 0,03 0,08 0,19 0,16 0,17
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 88,23 75,48 86,21 84,68 82,24
B. lll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 1,14 0,91 1,68 1,65 1,60
C. Obézna aktiva 10,57 23,50 11,82 13,41 15,90
C. L Zasoby 0,58 0,56 0,55 0,49 0,50
C. Il. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C. lll. | Kratkodob¢ pohledavky 4,72 14,79 7,69 7,13 7,21
C. IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 5,27 8,15 3,58 5,78 8,18
D. Ostatni aktiva 0,04 0,04 0,10 0,10 0,11
D.l. | Casové rozlideni 0,04 0,04 0,10 0,10 0,11

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 5 je vypracovana vertikalni analyza aktiv spole¢nosti v letech 2007 — 2011
ve zkraceném rozsahu. Tato analyza vypovida o struktuife majetku podniku. Nejvyssi podil
dlouhodobého majetku na celkovych aktivech byl v roce 2007, tehdy ¢inil DM témét 90%
majetku spolec¢nosti. Od roku 2009 je pomér vyrovnany, dlouhodoby majetek Cini zhruba

86 % z majetku podniku.
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Obrazek 5: Grafické zndzornéni vertikalni analyzy aktiv 2007 - 2011

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.2 Analyza pasiv

4.2.1 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 6: Horizontalni analyza pasiv v letech 2007 - 2011

PASIVA CELKEM 466 056 26,10 | -230363 | -10,23 | 42827 212| 63314 3,07
A. Vlastni kapital 128 969 8,43 72364 436 | 84195 486| 69739 3,84
A 1. | Zakladni kapital 81371 723 34161 2,83| 40039 323| 32745 2,56
A1l | Kapitalové fondy 29 331 27,80 | 12824 951 | 15861 10,74 | 13693 8,37
A1l Rezervni fond, nedélitelny fond a 13 749 536| 22975 850 | 23308 795| 16958 5,36
ostatni fondy ze zisku
A.IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 2 906 20,68 3128 18,45 8 580 42,72 2 636 9,20
A-V. | Vysledek hospodafeni bézného 1612 5,55 724 2,36| -3593| -11,99 3707 14,06
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 336973 | 13202 | -302864 | 51,14 | -41269| -1426| -6636 22,67
B.l. | Rezervy 12 467 73,05| -3268| -11,07 3722 14,17 750 2,50
B.1l. | Dlouhodobé zavazky 18 899 51,56 | 15901 28,62 2 756 3,86 6 403 8,63
B. IIl. | Kratkodobé zavazky 313631 | 22861| -377870| -83,82| -30447| -41,74| -1275 -3,00
B. IV. | Bankovni avéry a vypomoci 8024 | -12,47| 62373| 110,78| -17300| -14,58| -12514| -12,34
C. Ostatni pasiva 114 110,68 137 63,13 99 | -27,97 211 82,75
C.1. | Casové rozliseni 114 110,68 137 63,13 99 | -27,97 211 82,75
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V tabulce 6 je vypracovana horizontalni analyza pasiv v letech 2007 — 2011 ve zkraceném
rozsahu. V roce 2008 vzrostly vyrazn¢ kratkodobé zavazky z divodu dokoncujiciho se
projektu Mladoboleslavsko, z tohoto divodu vzrostla i celkova aktiva 0 26,10 % oproti
pfedchozimu roku, tedy absolutné o 466 056 000 K¢&. V roce 2009 byly jiz tyto zavazky
splaceny a tak i celkova pasiva klesla o 10,23%. Roky 2010 a 2011 byly jiz opét stabilni,

zmeéna na rok 2010 ¢inila vzrast 0 2,12 % a na rok 2011 o 3,07 %.
Z grafu vyvoje pasiv spolecnosti je vidét, ze vlastni kapital spole¢nosti ma rostouci
tendenci a cizi zdroje naopak klesajici. Pouze v roce 2008 cizi zdroje vzrostly absolutné

0 336 973 000 K¢, a to z divodu zavazki za dodavateli v ramci projektu Mladoboleslavsko.
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Obrazek 6: Vyvoj vlastniho kapitélu a cizich zdroja v letech 2007 - 2011

Zdroj: Vlastni zpracovani

47



4.2.2 Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 7: Vertikalni analyza pasiv v letech 2007 — 2011 (%)

. [PASIVA | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 |
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
A. Vlastni kapital 85,70 | 73,69 | 85,67 87,97 88,63
A.l. | Zékladni kapital 63,00 | 5357 | 61,37 62,04 | 61,73
A.ll. | Kapitalové fondy 5,91 5,99 7,31 7,92 8,33
ATl Rezervr%l fond, nede'htelny fond 14,37 12,01 1451 15.34 15,68
a ostatni fondy ze zisku
A. IV, Vyslec}ek hospodareni 0,79 0,75 0,99 1,39 1,47
minulych let
A. V. \’/vysle’dek hoqudarem bézného 1,63 1,36 1,48 1,28 1,41
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 1430 | 26,30 14,32 12,02 11,35
B. I Rezervy 0,96 1,31 1,30 1,45 1,44
B. Il. | Dlouhodobé zavazky 2,05 2,47 3,54 3,60 3,79
B. Ill. | Kratkodobé zavazky 7,68 | 20,02 0,36 2,06 1,94
B. IV. | Bankovni tvéry a vypomoci 3,60 2,50 5,87 491 418
C. Ostatni pasiva 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02
C. L Casové rozlieni 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 7 je vypracovana vertikalni analyza pasiv spolecnosti v letech 2007 — 2011
ve zkraceném rozsahu. Tato analyza vypovida o struktufe pasiv podniku. Z nasledujiciho
grafu je zfetelné, Ze pasiva spole¢nosti jsou z velké Casti tvofena vlastnim kapitalem. Nejnizsi
kdy stoupla zadluzenost spolec¢nosti kvili projektu Mladoboleslavsko. V tomto roce ¢inil VK
necelych 74 % celkovych pasiv spole¢nosti a cizi zdroje byly 26,3 %, z toho 20% byly
kratkodobé zavazky.
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Obrazek 7: Grafické zndzornéni vertikalni analyzy pasiv v letech 2007 - 2011

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 8: Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat v letech 2007 - 2011

: . : Zména 2008 /2007 | Zména 2009 /2008 | Zména 2010/2009 | Zména2011/2010
VYKAZ ZISKU A ZTRAT absolutni absolutni absolutni absolutni
sk | VP | diske) | VP | isky | VP | isky | VP

l. Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0
A. Néklady vynaloZené na prodané zboZzi 0 0 0 0
+ Obchodni marze 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 10019| 9,52476 5856| 5,08298 -1521| -1,2564 17957 | 15,0214
+ Pfidana hodnota 11474| 4,67485 17 315| 6,73958 971| 0,35408 6710 2,43822
C. Osobni naklady 8223| 7,10282 5195| 4,18972 -1 602 -1,24 5464 | 4,28257
D. Dan¢ a poplatky -28| -3,4568 505 64,578 -331| -25,719 -172 | -17,992
E. Odpisy dlouhodobého majetku 743| 0,92803 9122 11,2889 7571 8,41905 75| 0,07692
F. Zustatkova cena prodaného DM a materialu 1425| 267,857 -1 448 -73,991 -100 -19,646 301 73,5941
G. Zména stavu rezerv a OP 2823 | 134,237 -2078 -42,184 1732| 60,8146 -5 024 -109,69
* Provozni vysledek hospodareni 13668| 46,5262 -11055| -25,682 -2812| -8,7902 9107| 31,2119
* Finan¢ni vysledek hospodareni -6 183| -330,46 7131 -165,38 137 | 4,85988 -3527| -119,32
Q. Dan z pfijmt za béznou ¢innost 5299| 195,103 -3152| -39,326 909 | 18,6922 1873| 32,4498
** Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 2186| 7,66157 -772| -2,5132 -3584| -11,968 3707| 14,0619
* Mimotéadny vysledek hospodateni -574| -107,29 48| -123,08 -9 -100 0
Fkk Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 1612| 5,54581 -724 -2,3599 -3 593 -11,995 3707| 14,0619
Fkkk Vysledek hospodateni pfed zdanénim 6901| 21,7088 -3872 -10,008 -2 684 -7,7087 5580 17,3648
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V tabulce 8 je vypracovana horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat v letech 2007 — 2011
ve zkraceném rozsahu. V horizontdlni analyze vykazu ziskil a ztrat se pocitaji meziro¢ni

zmény jednotlivych polozek tohoto vykazu, tedy nakladt a vynost.

Nejveétsi rozdily byly opét v roce 2008, kdy byla celkova financni situace spolec¢nosti
ovlivnéna projektem Mladoboleslavsko. Provozni vysledek hospodafeni v tomto roce stoupl
0 46,5 %, naopak finan¢ni i mimotfadny vysledek vtomto roce klesly, takze vysledny

ptirtistek na vysledku hospodateni za ucetni obdobi byl 5,5 %.

V roce 2009 mimotadny vysledek klesl o 25,7 %, vysledek hospodateni za Ui¢etni obdobi
Klesl 0 2,36 %. V roce 2010 klesl vysledek hospodaieni oproti roku 2009 o témé&f 12 %.

V roce 2011 provozni vysledek hospodateni opét vzrostl o 31,2 %, finan¢ni vysledek klesl,

ale vysledek hospodateni za ucetni obdobi stoupl o 14,06 %.
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Obrazek 8: Vyvoj vysledkti hospodareni v letech 2007 - 2011

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.4 Analyza pomérovymi ukazateli

4.4.1 Ukazatele likvidity

Tabulka 9: Ukazatele likvidity

Okamzita likvidita 0,685779| 0,406838 | 0,990747| 2,808865| 4,221689
Pohotova likvidita 1,300051 | 1,145508| 3,121794| 6,27308| 7,942904
Bé&zn4 likvidita 1| 1,173477| 3,274061| 6,511717| 8,197798

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro analyzu likvidity spole¢nosti byly pouZity vzorce (2), (3) a (4).
Okamzita likvidita

Pro Ceskou republiku byva doporu¢ovana minimalni hodnota 0,6. Jak vyplyvé z propoéti,
spole¢nost v roce 2007 tuto doporucenou hodnotu spliovala. V roce 2008 hodnota klesla
na 0,4. Tato hodnota je také jesté piijatelnd, jelikoz podle ministerstva financi je kritickou

spodni hranici hodnota 0,2. Od roku 2009 okamzitéd likvidita stoupala. Vysledek 0,99 v roce
2009 je v poradku, ovsem v letech 2010 a 2011 likvidita stoupala az na hodnotu 4,22.

Pohotova likvidita

Pro pohotovou likviditu je doporu¢ovan pomér jmenovatele a Citatele 1:1, ptipadné 1,5:1.
V letech 2007 a 2008 se hodnota pohybovala v doporucenych mezich, ale od roku 2009

do roku 2011 stoupala nad doporu¢ené hodnoty.
Bézna likvidita

Doporucené hodnoty pro béznou likviditu jsou v intervalu 1,5 — 2,5. V letech 2007 a 2008
byla hodnota mirn€ nizsi, z c¢ehoz vyplyva, ze platebni schopnost podniku byla mirn¢ snizena
oproti doporu¢enému rozmezi. V roce 2009 jiz vystoupala nad 2,5 a dale v letech 2010 a 2011

rostla az na hodnotu 8.

Vzristajici okamzita, pohotova i bézna likvidita spolec¢nosti v letech 2009 — 2011 byla

Mrwe

shromazd’ovanim finan¢nich prostiedkli na pfipravujici se projekt
Mladoboleslavsko II. Ocekava se, Ze ke konci roku 2013 budou splaceny zavazky za projekt

a likvidita opét klesne k doporuc¢enym hodnotam.
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Obrazek 9: Ukazatele likvidity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 10: Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital | 51 433| 78 207 | 165 895 | 234 270 | 296 758

Zdroj: Vlastni zpracovani

K vypoctu ¢istého pracovniho kapitalu byl pouzit vzorec (5).

vrwe

podobnosti s ukazatelem bézné likvidity, oba ukazatele pracuji se stejnymi polozkami
zrozvahy a to s obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. V piipadé Cistého pracovniho
kapitalu se jednd o rozdil téchto polozek. Obecné plati, ze Cim je ukazatel vysSi, tim
pro spolecnost 1épe. Ve spolecnosti mél vyvoj rostouci tendenci, za 5 let se Cisty pracovni

vrwe

Mladoboleslavsko.
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Obrazek 10: Cisty pracovni kapitél

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.4.2 Ukazatele rentability

Tabulka 11: Ukazatele rentability

ROA 163%| 1,36%| 1,48%| 128%| 1,41%
ROA 165%| 191%| 158%| 141%| 1,80%
ROCE 1,88%| 2,51%| 1,77%| 154%| 1,95%
ROE 190%| 1,85%| 1,73%| 1,45%| 1,59%
Rentabilita trzeb 8,34%| 8,28%| 7,61%| 6,69%| 7,17%

Zdroj: Vlastni zpracovani
Pro analyzu rentability podniku byly pouzity vzorce (6), (7) a (8) z teoretické Casti.

ROA

Ukazatel rentability celkového vlozeného kapitdlu se vypocita jako pomér zisku
a celkového vlozeného kapitalu. Tento ukazatel byl vypocitan ve dvou variantach. Prvni
dosazuje za zisk EAT, tedy Cisty zisk. V druhém ptipadé je za zisk pouzit EBIT, tedy
provozni vysledek hospodateni. Z vypocti je vidét, ze vyvoje jsou rozdilné, coz vyplyva
Z toho, ze Cisty zisk je po odectu dani nizsi. V obou piipadech jsou vysledky velmi vyrovnané

a pohybujici se v rozmezi 1 — 2%, situace tohoto podniku je tedy z hlediska ukazatele ROA
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dobra, v nékterych obdobich velmi dobra. Podle prvniho vypoctu v roce 2011 nalezelo 0,041
K¢ zisku na 1 K¢ celkovych aktiv.

ROCE

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu vychazi téZ velmi vyrovnané. Své
nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2008, a to 2,51%. V roce 2011 ptipadal na 1 K¢ dlouhodobych
zdroju 0, 0195 K¢ zisku.

ROE

Rentabilita vlastniho kapitalu méla v letech 2007 — 2010 klesajici tendenci, pouze v roce

2011 opét mirng vzrostla. Nejvyssi hodnoty tedy dosahovala v roce 2007, kdy byla 1,90%.
Rentabilita trZeb

Rentabilita trzeb udava pomér mezi ziskem a trzbami. Hodnota byla opét nejvyssi v roce
2007 a klesala az do roku 2010, pak opét mirn¢ vzrostla. Uddva nam, Ze v roce 2011

ptipadalo na 1 K¢ trzeb 0,0717 K¢ ¢istého zisku.
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Obrazek 11: Ukazatele rentability

Zdroj: Viastni zpracovani
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443

Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 12: Ukazatele zadluZenosti

Debt ratio 14,30% | 26,30% | 14,32% | 12,02%| 11,35%
Equity ratio 85,70% | 73,69% | 85,67% | 87,97% | 88,63%
Financ¢ni paka 1,16689| 1,35711| 1,16733| 1,13678| 1,12832
Urokové kryti 73,8799 | 28,3282 | 23,5166

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro vypocet zadluzenosti podniku byly pouzity vzorce (9), (10) a (11).

Debt ratio a Equity ratio

Ukazatelé véritelského rizika a koeficient samofinancovani. U ukazatele véfitelského rizika

obecné plati, ¢im je hodnota vyss$i, tim je vySsi riziko véftiteld. Doporu¢ena hodnota je

30 — 50%. Pouze v roce 2008 se spolecnost pfiblizovala doporu¢enym hodnotdm. V tomto

roce stoupla zadluzenost spolecnosti z divodu projektu Mladoboleslavsko, kdy vzrostly

zavazky vuci dodavatelim. Koeficient samofinancovani vyjadiuje, jak jsou aktiva spolecnosti

financovana vlastnim kapitdlem. Soucet téchto dvou ukazateli by mél byt piiblizné 1.

Z vypoctl vyplyva, ze spolecnost ma nizké zadluzeni, aktiva jsou zde financovana spiSe

vlastnim kapitadlem neZ cizimi zdroji.

Ukazatel urokového kryti

Vypocet ukazatele urokového kryti nam udava, kolikrat je zisk vyssi nez uroky. V letech

2007 a 2008 ukazatel nelze vypocitat, nebot’ spolecnost neméla vykazané zadné nakladové

uroky. Doporucuje se zde trojndsobek zisku, nebo i vice. Z vypoctl vyplyva, Ze spolecnost

ma velky ,.bezpe€nostni pol§tai* pro véfitele, nebot’ mé oproti ndkladovym urokiim vysoky

zisk.
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.4.4  Ukazatele aktivity

Tabulka 13: Ukazatele aktivity

Vazanost celkovych aktiv | 5,12541| 6,07947 | 5,13528 | 5,23514 | 5,07509
Obrat celkovych aktiv 0,19511| 0,16449| 0,19473| 0,19102 | 0,19704
Obrat zasob 33,9204| 29,37 35,43 38,8672 39,8837
Doba obratu zasob 10,6131 | 12,2574 | 10,1609 | 9,26231 | 9,02624
Doba obratu pohledavek | 87,0956 | 323,723 | 142,207 | 134,458 | 131,775
Doba obratu zavazka 141,787 | 438,251 | 66,7309 | 38,8135 | 35,4118

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro vypocet ukazatelli aktivity byly pouzity vzorce (11), (12), (13), (14), (15) a (16).
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Vazanost celkovych aktiv

Timto ukazatelem se méfi vyrobni efektivita spolecnosti a obecné plati, ¢im je hodnota
nizsi, tim 1épe. Vysledky spolecnosti jsou zde vyrovnané, v diisledku ristu aktiv bylo nejvyssi
hodnoty dosazeno v roce 2008, a to 6,078. Naopak nejlepsiho vysledku bylo dosazeno v roce
2011 s hodnotou 5,075, kdy 1 K¢ aktiv pfinasi spole¢nosti 0,075 K¢ trzeb. Spole¢nost tedy

dobfte vyuziva sva aktiva k dosazeni trzeb.

Obrat celkovych aktiv
Timto ukazatelem lze zjistit, kolikrat se aktiva za rok obrati. Vysledky jsou opét stabilni,

pouze v roce 2008 byl obrat niz$i nez ve zbylych letech.
Obrat zasob

Udava, kolikrat je kazda polozka zasob prodana a znovu uskladnéna v priabéhu roku. Obrat
zasob ve spolecnosti ma vzristajici tendenci, pouze v roce 2008 byl zaznamenan pokles, ktery

byl zplisoben naristem zasob. Naptiklad v roce 2011 se zasoby za rok obratily 39,884 krat.
Doba obratu zasob

Vyjadiuje praimérny pocet dni, ve kterych jsou zasoby vazany v podniku az do doby jejich
spotieby nebo do jejich prodeje. Obecné zde plati, ze nizsi vysledek je lepsi. Doba obratu
zasob je ve spoleCnosti stabilni, pouze v roce 2008 mirné vzrostla. Tento jev byl zplisoben

také mirnym vzristem zasob spolecnosti.
Doba obratu pohledavek

Udéava pocet dnli, béhem kterych je inkaso penéz za trzby zadrZeno v pohleddvkach.
V roce 2008 byla doba obratu pohledavek vysoké z ditvodu navyseni na Gi¢tu jiné pohledavky,
presnéji pohledavky za statnim rozpocCtem, vcetné¢ dotaci. Tyto pohledavky Cinily
264 783 000 K¢&. Dotace byla urcena na projekt Mladoboleslavsko.

Doba obratu zavazku

Timto ukazatelem se zjistuje, jak dlouho podnik odklada platby dodavatelim. Narist

Mrwe

za dodavateli v ramci projektu ¢inily 3120 040 000 K¢ a vyse zavazku z pouziti dotace Cinila
79 408 000 K¢.
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Obrazek 13: Ukazatele aktivity

Zdroj: Vlastni zpracovani

445 Ukazatele s vyuzitim cash flow

Tabulka 14: Ukazatele s vyuzitim cash flow

Obratova rentabilita 57,95% | 49,60% | -17,13% | 29,03% | 29,32%
Stupen oddluzeni 79,08% | 31,02% | -23,30% | 46,13% | 50,91%
Finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu | 13,19%| 11,07%| -3,89% 6,30% 6,52%

Zdroj: Vlastni zpracovani
Pro vypocet ukazatelt s vyuzitim cash flow byly pouzity vzorce (22), (24), a (25).

Obratova rentabilita

v

dosazena hodnota byla v roce 2009 -17,13%. Tento rok byl prvni rok po dokonceni projektu
Mladoboleslavsko, byly splaceny nékteré zavazky, a proto byl cash flow z provozni ¢innosti
-67 408 000 K¢. V letech 2010 a 2011 obratova rentabilita vzrostla na 29%.
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Stupeint oddluzeni
Doporuc¢ena hodnota stupné oddluzeni je v rozmezi 20 — 30%. Této doporuc¢ené hodnoty
spolecnost témét dosdhla pouze v roce 2008, kdy byl stupen oddluzeni 31,02%. V roce 2009

hodnota klesla az na -23,30% a Vv dalSich letech opét vzrostla nad doporu¢ené hodnoty.

Financni vyuziti vlastniho kapitalu
Hodnoti finan¢ni potencial vlastniho kapitdlu. Hodnoty tohoto ukazatele byly

ve sledovanych 5 letech pomérné vyrovnané. Pouze v roce 2009 hodnota klesla opét pod nulu.

Ukazatele s vyuzitim cash flow
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Obrazek 14: Ukazatele s vyuzitim cash flow

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.5 Bonitni modely

45.1 Index bonity

Tabulka 15: Index bonity

2007 2008 2009 2010 2011

Bi 1,77228| 1,48709| 1,57414| 1,97698| 2,44030
Hodnoceni situace| dobra dobra dobra dobra velm!
dobra

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vypoctu indexu bonity lze zjistit vyvoj schopnosti spoleCnosti splacet své zavazky.
Z vypocta vidime, ze spole¢nost ma dobrou bonitu se zvysujici se tendenci. Pouze v roce
2008 hodnota lehce klesla. Pti¢inou byly vysoké zavazky spojené s dokoncujici se realizaci

projektu Mladoboleslavsko.
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Obrazek 15: Index bonity

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.5.2 Kiralickuv Quicktest

Tabulka 16: Kralicktv Quicktest

hodnoty ukazatele bodové ohodnoceni
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
R1 0,86 0,74 0,86 0,88 0,89 4 4 4 4 4
R2 0,80 2,88 -3,22 1,12 0,55 0 0 0 0 0
R3 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 1 1 1 1 1
R4 0,58 0,49| -0,17 0,29 0,29 4 4 4 4 4
hodnoceni finan¢ni stability = (R1 + R2) /2 2 2 2 2 2
hodnoceni vynosové situace = (R3 + R4) /2 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
hodnocenti celkové situace 2,25 2,25 225 225 2,25

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kralickiiv Quicktest slouzi také k vypoctu bonity spolecnosti. Jedna se zde o soustavu 4
rovnic, kde se podle vypocitanych hodnot pfifazuje bodové ohodnoceni. V dalsim kroku byla
vyhodnocena finanéni stabilita a vynosova situace podniku. V poslednim kroku byla

vyhodnocena celkova situace, kterd v naSem piipad¢ vychdzi v pasu ,,Sedé zony*.

Z vypoctu obou bonitnich modelt tedy vyplyva, Ze situace ve spole¢nosti z hlediska

schopnosti splaceni svych zavazki je dobra a spise spéje k lepSimu.
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5 ZHODNOCENI A NAVRHY ZLEPSENI

V této kapitole bude shrnuta a zhodnocena finan¢ni situace spolecnosti Vodovody
a kanalizace Mlada Boleslav, a. s. podle vysledkll finan¢ni analyzy, kterd byla provedena

Vv pfedchozi ¢asti prace.

Horizontéalni a vertikalni analyzou rozvahy byla zjiSténa struktura aktiv a pasiv podniku
a jejich vyvoj v letech 2007 — 2011. Aktiva spole¢nosti jsou pievazné tvofena dlouhodobym
hmotnym majetkem. Dlouhodoby majetek ve sledovanych letech roste. Nejvétsi prirtstek byl
zaznamenan v roce 2008, kdy stala aktiva vzrostla absolutné o 125 363 000 K¢&, procentuelné
Obézna aktiva v roce 2008 vzrostla 0 180,5 %, a to z duvodu rastu kratkodobych pohledavek
absolutné 0 248 736 000 K¢. V roce 2009 OA Kklesla o 53,3 % a v dalsich letech jiz mirné
rostla. V roce 2011 tvofil dlouhodoby majetek 84 % celkovych aktiv a ob&Zzna aktiva 15,9 %.
Pasiva spole¢nosti tvoii prevazné vlastni kapital. Ve sledovanych letech vlastni kapital stale
rostl, nejvetsi prirGstek byl zaznamenan v roce 2008, kdy VK vzrostl o 8,13 %. Nejnizsi
prirastek byl v roce 2011 3,84 %. Cizi zdroje maji naopak klesajici tendenci, pouze v roce
2008 CZ vzrostly 0 132 %, absolutn¢ o 336 973 000 K¢, a to z divodu kratkodobych zavazki
za dodavateli na projekt Mladoboleslavsko. Z celkovych pasiv spole¢nosti tedy tvofi vlastni

kapital zhruba 85 % a pouze necelych 15 % cizi zdroje.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat zjistujeme meziro¢ni zmény vynosu a nakladt
spolecnosti. Nejveétsi prirtstek provozniho vysledku hospodafeni byl zaznamenan v roce
2008, a to 46,5 %. V letech 2009 a 2010 provozni vysledek hospodatfeni klesal a az v roce
2011 opét vzrostl o 31,2 %. Finan¢ni vysledek hospodatfeni naopak nejprve klesl o 330,5 %,
v letech 2009 a 2010 rostl a v roce 2011 opét klesl o 119,3 %. Vyvoj vysledku hospodateni za
ucetni obdobi kopiroval vyvoj provozniho vysledku hospodaieni. V roce 2008 tedy vzrostl o
5,5 %, absolutné o 1 612 000 K¢. V letech 2009 a 2010 klesal a v roce 2011 opét vzrostl o 14
%, absolutné o 3 707 000 K¢, oproti roku 2010.

V dalsi casti byla vypracovdna analyza pomeérovymi ukazateli. Prvni skupinou
pomérovych ukazatelli jsou ukazatele likvidity. Mezi ukazatele likvidity fadime okamzZitou
likviditu, pohotovou likviditu, béznou likviditu a rozdilovy ukazatel Cisty pracovni kapital.
Ve vsech téchto ukazatelich jsme dosli k podobnému zavéru. V letech 2007 a 2008 byly
vysledky v souladu s doporu¢enymi hodnotami. Od roku 2009 vSak hodnoty rostly, a to az do

nekolikanasobku doporucenych hodnot. Spolecnost ma tedy své financni prostfedky vazané
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v aktivech. Do budoucna by spole¢nost méla svoji likviditu snizit a vyuzivat tak efektivnéji
na projekt Mladoboleslavsko II. Ke konci roku 2013 budou splaceny zavazky za tento projekt,
a tak by likvidita méla opét klesnout.

Ukazatele rentability vypovidaji o vynosnosti vloZzené¢ho kapitalu spoleCnosti. Ve vétSing
ptipadll zde nejsou doporucené hodnoty jako u ukazateli likvidity, ale obecné zde plati, ze
hodnoty by mély mit rostouci tendenci. Z hlediska ukazatelli rentability je spolecnost
Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav, a. s. stabilni, zmény jsou zde vétSinou v rozmezi

jednoho procenta.

Z ukazateli zadluzenosti pro spolec¢nost vyplyva, ze jejich zadluzenost je nizka. Pouze
Vv roce 2008 se pfiblizila doporu¢enym hodnotam. V tomto roce stoupla zadluzenost z divodu
dokonc¢eni realizace projektu Mladoboleslavsko a s tim spojeného rastu kratkodobych
zavazki za dodavateli. Spole¢nost ma velmi nizky pomér cizich zdroji oproti vlastnimu

kapitalu.

Ukazatele aktivity nam ukazuji, jak je hospodafeno s aktivy spole¢nosti. Zakladnim
ukazatelem je zde vazanost celkovych aktiv, kterd ve spole¢nosti vychdzi s vyrovnanymi
vysledky. Nejlepsiho vysledku zde bylo dosazeno v roce 2011, kdy 1 K¢ aktiv pfinadsela
spolecnosti 5,075 K¢ trzeb, naopak nehorSiho vysledku bylo dosazeno v roce 2008, kdy
v dtsledku rtstu aktiv vzrostla vazanost celkovych aktiv na 6,07. Tak jako u vazanosti
celkovych aktiv, tak i u dalSich ukazatelt aktivity bylo nejhorSich vysledk dosaZeno v roce

2008. V ostatnich letech jsou hodnoty vyrovnané.

Ukazatele s vyuzitim cash flow posuzuji finan¢ni situaci pomoci penéznich tok.
NejhorSich vysledl bylo dosazeno v roce 2009, kdy byly vSechny ukazatele v zdpornych
hodnotach. Rok 2009 byl prvnim rokem po dokonceni stavby projektu Mladoboleslavsko.
V tomto roce prob&hlo vyactovani projektu, proto byl ¢isty penézni tok z provozni ¢innosti
zéporny.

V zéavéru praktické Casti byly jesté vyhodnoceny bonitni modely. Byl zde pouzit vypocet
indexu bonity a Kralicktiv Quicktest. Pro oba modely existuje bodové ohodnoceni, a tak jejich
vyhodnoceni je vcelku jasné. V pfipadé¢ indexu bonity nam vySla v prvnich ctyfech
sledovanych letech situace dobra a v roce 2011 byla situace dokonce velmi dobra. Kralickiv
Quictest nam vysel ve vSech letech stejné, tedy s hodnotou 2,5 a spolecnost je podle n¢j

V pasmu ,,Sed¢ zony*. Spolecnost je tedy bonitni, neboli schopna dostat svym zavazkim.
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Finan¢ni situace spolenosti byla v letech 2007 — 2009 ovlivnéna projektem
Mladoboleslavsko, tento projekt byl financovan z dotaci Evropské Unie. Realizace projektu
byla zahajena v roce 2007, tedy prvni rok nami sledovaného obdobi. Dokonceni projektu bylo
vroce 2008, vtomto roce byly ve finan¢ni analyze zaznamenany nejvétsi rozdily, a to
z davodu zvysSeni zavazkl za dodavateli a zvySeni jinych pohleddvek — dotaci. V roce 2009

probéhlo vyuctovani tohoto projektu, proto byl penézni tok v tomto roce zaporny.

Od roku 2010 byla finan¢ni situace podniku stabilni. V této chvili se chystd projekt
Mladoboleslavsko 11, a proto se ofekavaji podobné zmény, které byly zaznamenany v letech
2008 a 2009.

Ke zhodnoceni spole¢nosti patii také doporuceni do budoucnosti. Z nasich vysledku
vychazi, ze spolecnost Vodovody a kanalizace Mlada Boleslav, a. s. je z hlediska finan¢ni
situace zdrava. K vyssi efektivité mizeme doporudit vice vyuZzivat cizi zdroje a nemit tolik

finan¢nich prostiedkt vazanych v aktivech, tedy snizit likviditu podniku.
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ZAVER

Cilem této prace bylo teoretické zpracovani tématu finan¢ni analyza podniku, pojednani
0 jejim vzniku, o tom, ¢im se zabyva a jaké jsou jeji metody. Déle provést finan¢ni analyzu
spole¢nosti Vodovody a kanalizace Mladad Boleslav, a. s. a zhodnotit finan¢ni situaci

spolecnosti.

Aby byl splnén vyse definovany cil, muselo byt splnéno i né€kolik dil¢ich tkolt. V prvni
¢asti byl definovan pojem finan¢ni analyza, kratce zde byla zminéna historie finan¢ni analyzy
a jeji zdroje informaci, kde jsme si také priblizili rozvahu a vykaz ziskii a ztrat. Déle byli
definovani uzivatelé finan¢ni analyzy a jeji metody. Druhd kapitola byla zaméfena

na pomérové ukazatele, souhrnné indexy hodnoceni a bankrotni a bonitni modely.

Praktickd ¢ést prace zacCala kapitolou charakteristika podniku. V této Casti byly popsany
zakladni udaje o spolecnosti Vodovody a kanalizace Mladd Boleslav, a. s., historie této
spole¢nosti, zakladni kapital a jeji organizacni struktura. Ve Etvrté kapitole byla provedena
samotnd finan¢ni analyza spole¢nosti podle vzorci definovanych v teoretické Casti. Nejprve
byl proveden procentni rozbor ucetnich vykazii. Poté byla provedena analyza pomérovymi
ukazateli a posledni €asti provedené analyzy jsou bonitni modely. Zavérem je zhodnocena

financ¢ni situace spole¢nosti podle provedenych vypoctil a jsou navrZzena opatieni pro zlepSeni.

Finan¢ni analyza byla provedena za ¢asové obdobi péti let, v letech 2007 — 2011. Nejveétsi
zmény a vykyvy byly vzdy v roce 2008, a to z divodu projektu Mladoboleslavsko. V roce
2008 byla stavba dokoncéena, a tak vzrostly jiné pohledavky — dotace, a také kratkodobé
zavazky za dodavateli. V ptipad¢ ukazateld s vyuZitim cash flow doslo k nejvétsimu propadu
v roce 2009, a to z diivodu vyuctovani projektu. V letech 2010 a 2011 spolecnost dosahovala

stabilnich vysledkti. Schopnost podniku dostat svym zavazkam je dobra a lepsi se.

V budoucnosti by se spole¢nost méla snazit o zlepSeni své likvidity. Ke konci roku 2011
vysledné hodnoty ukazateli prevySuji doporu¢ené hodnoty i nékolikandsobné. V tuto chvili je
hodné¢ finan¢nich prostfedkli vdzano v aktivech spole¢nosti, a to z diivodu akumulovéni
finan¢nich prostiedkl na projekt Mladoboleslavsko II. SniZeni likvidity je o¢ekavano koncem
roku 2013. Dale by spole¢nost mohla vyuzivat vice cizich zdroji. V roce 2011 tvofil vlastni

kapital spolecnosti 88,63 % z celkovych pasiv a cizi zdroje pouze 11,35 %.
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Vroce 2011 byla finan¢ni situace ve spoleCnosti Vodovody a kanalizace Mlada
Boleslav, a. s. dobra a relativné vyrovnana. Nyni se jiz pfipravuje projekt Mladoboleslavsko
Il., z ¢ehoz vyplyva, ze spolecnost v pfistich letech o¢ekava obdobné vykyvy jako v letech
2008 a 2009.
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Priloha A

(v tis. K¢&)

Aktiva celkem 1785329 2251385| 2021022| 2063849| 2127163

A Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 1596071 1721434| 1780100| 1785016| 1786894
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 560 1768 3 756 3330 3545
1. | Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0

2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0

3. | Software 560 454 3 756 3030 3450

4. | Ocenitelna prava 0 0 0 0 0

5. | Goodwille 0 0 0 0 0

6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0

7. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 1314 0 300 95

8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 1575122 1699277| 1742389| 1747731| 1749394
1. | Pozemky 11 373 13673 14 202 15 288 18 799

2. | Stavby 1281226| 1376475| 1521220| 1539566| 1539211

3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 128 508 130 501 173 465 153 622 145 803

4. | Péstitelské celky trvalych porostil 0 0 0 0 0

5. | Zékladni stado a tazna zvitata 0 0 0 0 0

6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 89 89 89 89 89

7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 144 683 168 226 22 251 32 564 38 002

8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 9243 10 313 11 162 6 602 7490

9. | Oceinovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 20 389 20 389 33 955 33 955 33 955
1. | Podily - ovladana osoba 20 189 20 189 33755 33755 33 755




2. | Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 200 200 200 200 200
4. | PGjcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba, podstatny vliv 0 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
6. | Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 188 623 529 028 238 846 276 774 337 987
C. L Zéasoby 10 269 12 609 11108 10 143 10 509
1. | Material 10 269 12 609 11 108 10 143 10 509
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0
3. | Vyrobky 0 0 0 0 0
4. | Zvitata 0 0 0 0 0
5. | Zbozi 0 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C. 1l Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 0 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4. | Pohledavky za spole¢niky, ¢l. druz. a za Gcastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
6. | dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
8. | OdlozZen4 daiové pohledévka 0 0 0 0 0
C. Il Kratkodobé pohledavky 84 272 333 008 155 462 147 243 153 422
1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 37 290 38 279 41 233 43028 42 304
2. | Pohledavky - ovlddana nebo ovladajici osoba 696 603 553 197 259
3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4. | Pohleddvky za spolecniky, ¢l. druz. a za Gcastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0




6. | Stat - daniové pohledavky 16 189 17 967 8 613 9759 9661
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 8 181 6 086 8 701 7209 7219
8. | Dohadné ucty aktivni 21724 23 055 29715 25 037 30 132
9. | Jiné pohledavky 192 247 018 66 647 62 013 63 847
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 94 082 183 411 72 276 119 388 174 056
1. | Penize 548 353 395 383 262
2. | Uty v bankach 93 534 63 114 71881 119 005 173 794
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 119 944 0 0 0
4. | Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
D. I Casové rozliseni 635 923 2076 2059 2282
1. | Néklady pristich obdobi 621 904 2076 2021 2 050
2. | Komplexni naklady p#istich obdobi 0 0 0 0 0
3. | Piijmy pfistich obdobi 14 19 0 38 232

Pasiva celkem 1785329 2251385| 2021022| 2063849 | 2127163

A. Vlastni kapital 1529987| 1658956| 1731320| 1815515| 1885254
Al Zéakladni kapital 1124768| 1206139| 1240300| 1280339| 1313084
1. | Zékladni kapital 1124768 1206139| 1240300| 1280339| 1313084

2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0

3. | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0

Al Kapitalové fondy 105 513 134 844 147 668 163 529 177 222
1. | Emisni azio 105 513 134 844 147 668 163 529 177 222

2. | Ostatni kapitélové fondy 0 0 0 0 0

3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 0 0 0 0 0

4. | Ocenovaci rozdily z piecenéni pti preménach spolecnosti 0 0 0 0 0

5. |Rozdily z pfemén spolecnosti 0 0 0

AL Rezervni fond, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 256 589 270 338 293 313 316 621 333 579
1. | Zékonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 128 134 121 451 122 986 124 483 122 375

2. | Statutarni a ostatni fondy 128 455 148 887 170 327 192 138 211 204




A V. Vysledek hospodareni minulych let 14 050 16 956 20 084 28 664 31 300
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 14 050 16 956 20 084 28 664 31 300

2. | Neuhrazend ztrata minulych let 0 0 0 0 0

A V. Vysledek hospodareni bézného ti¢etniho obdobi 29 067 30679 29 955 26 362 30 069
B. Cizi zdroje 255 239 592 212 289 348 248 079 241 443
B. I. Rezervy 17 066 29 533 26 265 29 987 30 737
1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 16 066 20272 20 815 26 195 20 280

2. | Rezerva na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0

3. | Rezerva na dan z piijmu 0 0 0 0 0

4. | Ostatni rezervy 1000 9261 5450 3792 10 457

B. Il Dlouhodobé zavazky 36 653 55 552 71 453 74 209 80 612
1. | Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0

2. | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0

3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0

4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstev a k ucastniktim sdruzeni 0 0 0 0 0

5. | Dlouhodobé pftijaté zalohy 0 0 0 0 0

6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

7. | Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0

8. | Dohadné tiCty pasivni 0 0 0 0 0

9. |Jiné zavazky 0 5993 17 091 19 637 16 753

10. | Odlozeny danovy zavazek 36 653 49 559 54 362 54 572 63 859

B. IlI. Kratkodobé zavazky 137 190 450 821 72 951 42 504 41 229
1. | Zavazky z obchodnich vztaht 116 427 315 330 46 944 11 044 9691

2.| Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 689 800 180 769 805

3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0

4. | Zavazky ke spolec., ¢len. druzstev a k tcastnikiim sdruzeni 82 82 82 82 82

5. | Zavazky k zaméstnanciim 6716 7143 7179 7 480 7169

6. | Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 4291 4 286 4186 4 688 4414

7. | Stat - danové zavazky a dotace 1743 83 709 1284 2 286 3163




8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 1722 32979 2733 4 545 4 806

9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

10. | Dohadné ucty pasivni 5513 6 438 7472 8 687 8 194

11. | Jiné zavazky 7 54 2891 2923 2 905

B. IV. Bankovni Givéry a vypomoci 64 330 56 306 118 679 101 379 88 865
1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 56 306 48 282 40 258 87 241 77270

2. | Kratkodobé bankovni tivéry 8 024 8 024 78 421 14 138 11 595

3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0

C. 1 Casové rozliseni 103 217 354 255 466
1. | Vydaje ptistich obdobi 103 217 354 255 339

2. | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 127

Zdroj: [12], [13], [14], [15] a [16]




PRILOHA B

(v tis. K<)

. Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
A Néklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
+ Obchodni marze 0 0 0 0 0
. Vykony 350 630 372123 395 294 394 744 419411
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb 348 329 370 326 393 556 394 230 419 138
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 18 0 0 0 0
3. | Aktivace 2283 1797 1738 514 273
B. Vykonova spotieba 105 189 115 208 121 064 119 543 137 500
1. | Spotieba materialu a energie 61 103 67121 67 869 65 043 68 010
2. | Sluzby 44 086 48 087 53195 54 500 69 490
+ Pfidana hodnota 245 441 256 915 274 230 275 201 281911
C. Osobni naklady 115771 123 994 129 189 127 587 133 051
1. | Mzdové naklady 83 233 89 096 93 829 92 411 95132
2. | Odmeény ¢lentim organi spolecnosti a druzstva 649 972 1001 693 870
3. | Néklady na socidlni zabezpeceni a zdrav. pojisténi 29121 30 873 31 250 31428 32 358
4. | Socialni naklady 2768 3053 3109 3 055 4 691
D. Dan¢ a poplatky 810 782 1287 956 784
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 80 062 80 805 89 927 97 498 97 573
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1002 15672 797 832 3 297
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 273 15020 178 306 978
2. | Trzby z prodeje materialu 729 652 619 526 2319
F. Zustatkové cena prodaného DM a materialu 532 1957 509 409 710
1. | Zustatkova cena prodaného DM 6 1573 0 0 268
2. | Prodany material 526 384 509 409 442




G. Zmena stavu rezerv a opr. pol. v prov. oblasti a kompl. n. pfis. obdobi 2103 4 926 2 848 4580 -444
V. Ostatni provozni vynosy 2 206 2 263 1 986 2519 1937
H. Ostatni provozni naklady 19 994 19 341 21 263 18 344 17 186
V. Pfevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0
. Ptevod provoznich nékladi 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni 29 377 43 045 31990 29178 38 285
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilii 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 352 660 660 787

.| Vynosy z podili v ovl. a iz. osobach a v UJ pod podstatnym vlivem 0 352 660 660 759

. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podila 0 0 0 0 28

.| Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 3216 195 0 0
K. Néklady z financniho majetku 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivati 0 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni cennych papirti a derivati 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 1000 7 816 -6 366 -1 658 935
X. Vynosové troky 1827 358 643 619 1529
N. Nakladové tiroky 0 0 433 1030 1628
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 1700 20 905 11704 8 063 1821
0. Ostatni finan¢ni naklady 656 21 327 16 316 7014 2 145
XII. Prevod finan¢nich vynosii 0 0 0 0 0
P. Ptevod finan¢nich naklada 0 0 0 0 0
* Financ¢ni vysledek hospodareni 1871 -4 312 2819 2 956 -571
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 2716 8 015 4 863 5772 7 645

. | splatna 311 3245 0 -23 1786

. | odloZena 2 405 4770 4 863 5795 5859
** Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 28 532 30 718 29 946 26 362 30 069
XIII. Mimotadné vynosy 541 6 9 0 0




R. Mimoiadné naklady 0 49 0 0 0
S. Dan z pfijmu z mimofadné ¢innosti 6 -4 0 0 0

. | splatna 6 -4 0 0 0

. | odloZena 0 0 0 0 0
* Mimotadny vysledek hospodareni 535 -39 9 0 0
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spoleénikiim (+/-) 0 0 0 0 0
ekl Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 29 067 30679 29 955 26 362 30 069
Fkkx Vysledek hospodareni pred zdanénim 31789 38 690 34 818 32 134 37714

Zdroj: [12], [13], [14], [15] a [16]




PRILOHA C

(v tis. K<)

| Prchled o penézmich tocich (cash flow) viis.ke | 2007  2008] 2000  2010] 2011
P Stav penéznich prosttedkil na za¢atku obdobi 67 473 94 082 183 411 72276 119 388

| Penézn toky z hlavni vydéleéné sinnosti (provozmi &innosty | [ | [ ]
Z. Ucetni zisk nebo ztrata z bézné Einnosti pred zdanénim 31 248 38 733 34 809 32134 37714
Al Upravy o nepenézni operace 81 202 79 467 85 395 100 024 96 749
A.1.1. | Odpisy stalych aktiv, odpis pohleddvek 80112 80 882 89 927 97 624 97 573
A.1l.2. |Zména stavu opravnych polozZek, rezerv, ¢as. rozliSeni 3103 12 742 -3519 2923 491
A.1.3. |Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -186 -13 447 -143 -274 -627
A.1.4. | Vynosy z dividend a podill na zisku 0 -352 -660 -660 -787
A.1.5. | Vyuctované nakladové (s vyjimkou kapitaliz.) a vynosové troky -1 827 -358 -210 411 99
A.l6. }3fipadné upravy a ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pfed zdan., zménami prac. kapitalu a mim

A* polozkami 112 450 118 200 120 204 132 158 134 463
A2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 86 903 65195| -184933 -18 135 -13 850
A.2.1. |Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti -14 396 | -249 255 178 389 8 826 -7 769
A.2.2. |Zména stavu kratkodobych zavazkil z provozni ¢innosti 101 726 316 790| -364 824 -28 001 -5733
A.2.3. |Zména stavu zasob -427 -2 340 1502 1040 -348
A*X* Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mim. pol. 199 353 183 395 -64 729 114 023 120 613
A.3. Vyplacené troky s vyjimkou kapitalizovanych troki 0 0 790 -1 030 -1 628
AA4. Ptijaté uroky 1818 314 642 619 1529
A5. Zaplacena dan z pfijmt za béZnou ¢innost a domérky dané za min. obdobi 140 -293 -4779 159 1609
A.6. Piijmy a vydaje spojené s mimotradnymi ucetnimi ptipady 541 -91 8 0 0
AT, Prijaté dividendy a podily na zisku 0 352 660 660 787




A ***

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

201 852

183 677

-67 408

114 431

122 910

B.1. Vydaje spojené s potizenim stalych aktiv -163 867 -97069| -148592 -46 642 -54 648
B.2. Piijmy z prodeje stalych aktiv 191 15 020 143 274 892
B.3. Pujcky a uvéry spiiznénym osobam 0 0 0 0 0
B.*** | Cisty penéZni tok vztahujici se k investi¢ni &innosti -163 676 -82049| -148 449 -46 368 -53 756

C.L Zména stavu dlouhodobych zavazki -8 024 -8 024 62 373 -17 300 -12 514
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostredky -3543 -4 275 42 349 -3 651 -1972
C.2.1. | ZvySeni penéznich prostiedkil z titulu zvySeni zakladniho kapitalu 0 0 46 985 0 1368
C.2.2. | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spolecnikiim 0 0 0 0 0
C.2.3. | Dalsi vklady penéznich prostiedki spolecnikli a akcionait 0 0 0 0 0
C.2.4. |Uhrada ztraty spole¢niky 0 0 0 0 0
C.2.,5. |Ptimé platby na vrub fondu -3 223 -3 375 -3 956 -3 351 -3 340

Vyplacené dividendy nebo podily na zisku (statut. org.) -320 -900 -680 -300 0
C.*** | Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéni &innosti -11 567 -12 299 104 722 -20 951 -14 486
F. Cisté zvySeni, resp. sniZeni penéZnich prostiedki 26 609 89329| -111135 47 112 54 668
R. Stav penéZnich prostiedki na konci obdobi 94 082 183411 72 276 119 388 174 056

Zdroj: [12], [13], [14], [15] a [16]



