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Prehled zkratek

A — aktiva

BUD - dlouhodobé bankovni véry

C — celkovy investovany kapital

CF — cash flow

D - dlouhodobé zavazky

FP - finan¢ni paka

EAT — Cisty zisk po zdanéni

EBIT - zisk pied zdanénim a nédkladovymi uroky
N — naklad

NWC - ¢isty pracovni kapital

R - rezervy

ROA - rentabilita aktiv

ROCE - rentabilita investovaného kapitalu
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

ROS - rentabilita trzeb

T - trzby

V —vynos

VH — vysledek hospodateni

VK - vlastni kapital



Uvod

Pro téma své bakalarské prace jsem si vybral financni analyzu spole¢nosti.
Svou volbu spole¢nosti jsem dlouho zvazoval a nakonec u mne zvitézila ma zaliba v
telekomunikaci. Spole¢nost T-mobile vyuzivam jako svého mobilniho operatora jiz
nékolik let a po celou dobu jsem byl spokojeny, a to jak se zakaznickym servisem, tak
i poskytovanymi sluzbami.

Firmu tedy podrobim finan¢ni analyze, a to z pohledu externiho uzivatele. Ve

Své praci se opiram o vefejné¢ dostupné dokumenty, zejména pak z jednotlivych
vyro¢nich zprav zveifejnéné firmou.

Praci jsem rozdélil do ¢tyt hlavnich ¢asti. Po kratkém tvodu nasleduje
prvni teoreticko metodologickd cast, kde za pomoci odborné literatury vymezim
zakladni pojmy a néstroje finanéni analyzy. V druhé, aplikaéni ¢asti, provedu finanéni
analyzu a vybrané ukazatele podrobim i mezipodnikovému srovnani s relevantnim

konkurentem. V zaverecné casti pak zhodnotim pocinani podniku a vyzdvihnu

dualezité informace.



1 Teoreticko metodologicka Cast

1.1 Finan¢ni analyza, definice, predmét finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti sou¢asného ekonomického svéta. Jeho
vysledky pfinasi firmam cenné informace, které Ize uplatnit na vSech stupnich fizeni a
definovat jako soubor ¢innosti, sméfujici k redlnému vyobrazeni financni situace
podniku. Sedlackova definice fika, ze ,, Financni analyza podniku je pojiména jako
metoda hodnoceni financniho hospodareni podniku, pri které se ziskand data tridi,
agreguji, pomeruji mezi sebou navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji
kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj. Tim se zvySuje vypovidaci
schopnost zpracovavanych dat, zvysuje se jejich informacni hodnota. “*

Finanéni analyza tedy komplexné rozebirda fungovani podniku na jednotlivych
urovnich. Pro objektivizaci a vys§i pfesnost je nutné, aby byla financni analyza

vypracovana na miru konkrétniho ucelu analyzy. Jeji aspekty a obsah se tak nemusi

shodovat.

1.2 Zdroje finanéni analyzy?®

Primarnim zdrojem finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy podniku, skladajici se z
rozvahy, vykazu zisku a ztraty, ptehledu penéznich tokd a ptilohy. Ty ndm umoziuji
nahliZet na podnik skrze ¢isla, kterd zajist'uji objektivni kvantitativni méfitka.

Zdroje délime podle pivodu na interni a externi. Interni zdroje jsou tvofeny zejména
ucetni zavérkou podniku, vyro¢nimi zpravami, dale pak informacemi finanénich
analytiki a manazerd apod. Za externi zdroje povazujeme burzovni zpravodajstvi,

rocni zpravy emitentll vefejné obchodovatelnych papirt apod.

1 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2. Aktualizované vydani. Bro: Computer Press, a. s., 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6, str.3.

2 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 2. pieprac. a rozs. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, xI, 745 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7179-903-0.



Rozvaha

Rozvaha obsahuje stavové veliCiny, které vyjadiuji stav majetku podniku a
zdroji kryti v ur¢itém obdobi. Tyto dvé veli¢iny jsou rozdéleny na levou a pravou
Cast. Aktiva vyskytujici se v levé ¢asti rozvahy, piedstavuji Uhrny vlozeny majetek
podniku. Jednotlivé slozky aktiv jsou zde sefazeny od nejméné likvidnich az po
nejvice likvidni polozky. Pravou ¢ast rozvahy tvoii pasiva, ktera vyjadiuji strukturu
podnikového kapitalu vyuzitého k podnikové aktivité. Pasiva jsou clenény na dveé

zékladni skupiny, a to na cizi zdroje a vlastni kapital.

Vykaz zisku a ztraty

Smyslem vykazu a ztraty je pfedev§im informovat uZzivatele finanéni analyzy
o vysledcich a efektivité hopodatreni podniku. Jsou zde zachyceny a vécné uspotradany
vztahy mezi vynosy a néklady podniku vynalozené za Gi¢elem zisku v G¢etnim obdobi.
Primarni vystup vykazu zisku a ztraty je hospodaisky vysledek.

Tato ¢ast dokumentu je oSetiena pravni Upravou Ceské republiky, a proto je
jeji podoba je pevné stanovena. Je nutno dbat na jednotné stupiiovité uspotradani,

rozliSujici vysledky z provozni, financni a mimotadné ¢innosti.

Vykaz o penéZnich tocich

Vykaz o penéznich tocich neboli Cash flow zobrazuje realny tok penéznich
prostiedkl podniku, respektivé pénéznich piijmi a penéznich vynosi. Klicovy
vyznam tohoto vykazu ve finanéni analyze je pfedev§im pii posuzovani likvidity a
bonity podniku. Tento dokument rozliSuje toky pénéz z provozni, investi¢ni a finan¢ni

¢innosti podniku.

Ptiloha ucetni zavérky

Ptiloha ucetni zavérky je neméné dilezity dokument. Nalezneme v ném
vysvétlujici a dopliujici informace k rozvaze a vykazu a ztraty. Primarni téel spo¢iva
v objasnéni zmén, které prob¢hly v Gcetnim obdobi. Jeji vystupy vyzdvihuji dulezité
informace a pomahaji externimu uzivateli lépe chépat souvislosti tak aby je byl

schopen spravné interpretovat.



1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy *

Uzivatele finan¢ni analyzy mtizeme nazvat vSechny, ktefi se zajimaji o finan¢ni
stav podniku. Podle pfistupu k informacim a postaveni analytika lze uzivatele Clenit
na interni a externi. Interni uZzivatelé maji pfistup nejen k vefejné dostupnym
informacim, ale pfedevsim jsou zvyhodnéni o piistup k internim zdrojim dat podniku,

kdezto externi uzivatelé jsou odkazani pouze na veiejné dostupna data.

Vlastnici, akcionari, investori

Tato skupina wuzivatell analyzy je zainteresovdna vlozenym kapitalem.
Vystupy finan¢ni analyzy jsou piedevsim podkladem pro kontrolu managementu,
stabilizaci podniku, zhodnoceni podnikového majetku, ristu firmy a celkového
rozvoje, kontroly zadluzenosti, kontroly likvidity atd..
Akcionaii hledi pfedev§im na miru rizika a vynosnosti. Jejich zraky se upiraji na

celkové hospodateni s vlozenym majetkem.

Management

Pro management je finan¢ni analyza klicova v rozhodovacich procesech jak
v operativnim, tak i strategickém fizeni. Manazefi firmy maji prakticky neomezeny
pfistup k informacim. Oproti ostatnim disponuji nevefejnymi informacemi

nepfistupnym externim uZzivatelim, proto je jejich pohled na firmu nejpiesnéjsi.

Véritelé, banky, dodavatelé a odbératelé

Vsechny tyto subjekty maji spoleéného jmenovatele, a tim je zdrava finanéni
situace firmy. Véfitelé a banky vyuZivaji vysledky pro zavéry o potencidlnim nebo jiz
existujicim dluZnikovi. Primarné sleduji bonitu klienta (schopnost dluZznika dostat
svym zavazkiim) pii poskytovani uvéru. Tézist€ pozornosti obchodnich partnert
sméfuje k solventnosti, zadluzenosti a likvidité klienta. Je pro né¢ dulezité, aby byl
podnik schopen dostat svym zavazkiim ¢i dodat dohodnuté vyrobky ¢i sluzby.
DalSimi subjekty, které povazujeme za uzivatele finan¢ni analyzy je stat a jeho orgény

¢1 zaméstnanci zastoupené odbory ¢i samotné zaméstnance.

3 KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 2. pieprac. a rozs. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, x1, 745 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7179-903-0.



1.4 Metody finanéni analyzy*

Systém finan¢ni analyzy spolu s rozborovymi technikami nejsou narozdil od
finan¢niho uCetnictvi a danovych systému nikterak standardizovany, kodifikovany
nebo regulovany. Chybéjici legislativni Giprava, poné¢kud stéZzuje jeji provedeni, a tim
vysoce ovliviiuje jejich interpretaci. AvSak postupnym vyvojem se v praxi vyvinuly

analytické postupy, které jsou dnes vSeobecné ptijimany.

1.4.1 Absolutni ukazatele

Finan¢ni analyza ve vétSin€ piipadd zacina analyzou absolutnich ukazatell.
Tento rozbor se zabyva analyzou jak veli¢in stavovych (veliiny vyjafujici urcity stav
k urcitému datu - rozvaha), tak veli¢in tokovych (ukazujicich hodnot jednotlivych
polozek dosazenych za uplynulé obdobi - cashflow).
Délime ji na dvé ¢asti — horizontalni a vertikéIni analyza. Ob¢ tyto metody nam
poskytuji vidét absolutni udaje Ucetnich vykazli v Case, ¢imZ nam pomadhaji 1épe
chépat souvislosti mezi nimi. Tyto dvé metody ptedstavuji zakladni vychodisko a
slouzi k prvotni orientaci v ucetnich vykazech podniku. Vysledky nam ukazou

abnormality ¢i problémové oblasti, které je tfeba blize zkoumat.

1.4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, téZ nazyvana analyza vyvojovych trendd, ucetnich
vykazli sleduje zmény jednotlivych polozek v case. Tato metoda ndm umoZiuje
sledovat mezirocni pohyby jednotlivych veli¢in a kvantifikovat jejich zménu.
Srovnani muiZeme vyjadfit jako vysledek bézného matematického rozdilu,

procentualné, piipadné indexem.

Pti¢emz plati:

Hy Hy

,piipadné Iy/;_1) = -1

It/(t—l) =

He-1) He-1)

4 KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 2. pieprac. a rozs. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, x1, 745 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7179-903-0.



kde

It /(t—1) Je indexova hodnota zmény mezi dvéma po sobé nasledujicimi obdobimi
H, je hodnota ucetni polozky v pozdé€jsim obdobi

Procentuélni hodnota P, je vypo¢itana jako:

PI = It/(t—l) * 100

1.4.1.2 Vertikdlni analyza

Vertikalni analyza neboli strukturdlni analyza spoéiva ve vyjadieni
jednotlivych Gg¢etnich polozek jako podilu na celkové bilanéni sumé zvoleném jako
zaklad. Obvyklym zékladem je volena v rozvaze bilan¢ni suma, v pfipadé€ vysledovky
jsou to trzby. Diky percentuelnimu vyjadfeni je vertikalni analyza vhodna i pro

mezipodnikové srovnavani.

A;
Py = =——* 100
XA

kde Py; je procentualni podil G¢etni polozky A na skupiné A;

1.4.2 Analyza pracovniho kapitalu

Pojem ¢&isty pracovni kapital je pouze jiny ndzev pro obézna aktiva. Pro ucely
finanéni analyzy vsak pouzivame &isty pracovni kapital(CPK). CPK ziskdme tak, Ze
od obéznych aktiv odecteme polozky celkovych kratkodobych zavazku, véetné
beznych bankovnich tvéra a kratkodobych finanénich zavazkt. CPK jsou tedy
financovany z dlouhodobych zdrojti a maji odhalit schopnost splacet dluhy. ,, Cisty
pracovni kapital vzhledem ke své ,,dlouhodobosti“ vytvari jakysi ,, polstar* pro
pripadné financni vykyvy. Jedna se o dlouhodoby zdroj, ktery ma podnik k dispozici

pro profinancovani bézného chodu podniku.

5 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finanéni analyza krok za krokem. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008 ISBN 978-80-7179-
713-5, str. 40



Finan¢ni polstar tvofi finan¢ni jistotu pro podnik. Na druhou stranu vsak jeho
neumérna vyse muze znamenat nadbytecné drzeni obeznych aktiv, a tim snizovat

efektivitu financovani.

1.4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele tvofi zakladni kostru finanéni analyzy. Ukazatele ziskame
pomérem absolutnich hodnot tGcetnich polozek. Vypocty jsou konstruovany tak, aby
kyzeny vysledek mél co nejvétsi vypovidaci hodnotu. Velky diraz je tedy kladen na
vybér vhodnych polozek, které by méli k sobé vybirany podle vzajemnych logickych

vazeb a souvislosti s ohledem na cil analyzy a s tim spojeny okruh uZivateli.

Systému pomérovych ukazatelti se vyvinulo v minulosti zna¢né mnozstvi a pokryvaji
veskeré slozky podniku, proto je vétSina autor tématicky rozdéluje do nasledujicich

skupin:

e Ukazatelé rentability

e Ukazatelé likvidity

e Ukazatelé aktivity

e Ukazatelé zadluzenosti

e Ukazatelé produktivity prace

1.4.3.1 Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability patii k nejvytézovanéj$im ukazatelim viibec. VSeobecné
se da fici, Ze napovidaji jaka je vynosnost kapitélu, jeho navratnost ¢i profitabilita.
Elementarnim ucelem téchto ukazatelt je v podstaté méteni efektivity generovani
zisku, ponévadz se nelze fidit pouze samotnym ziskem uvedeném ve vykazu zisku a
ztraty. Ten mize byt v mnohych piipadech zavadé&jici a pro nasi analyzu je nutno ho
zasadit do poméru k souvisejicim veli¢inam, abychom zajistili komplexnost a
objektivnost obrazu firmy. Obecna forma je tedy koncipovana jako pomér vystupu a
vstupu.

Ve své praci se nadale budu vénovat vybranym c¢tyfem a to: ROE, ROA, ROCE,
ROS.



ROA

Rentabilita aktiv je ukazetelem, jenz informuje o efektivé zhodnocovani
majetku firmy bez ohledu na to odkud pochazi. Pti vypoctu ROA lze pouzit jak EAT
tak i EBIT. Ve své préci jsem zvolil podobu s EBIT, kde hlavni vyhodu spatfuji v
pozdéjSim pouziti pii pfimém konkurennim srovnani. Moznost tohoto srovnani

zajistuje eliminace rozdilt v kapitalové struktuie a rozdilnosti daflovych a trokovych

zatezi:
ROA = EBIT
A
kde EBIT je zisk pfed zdanénim a tiroky
A jsou Aktiva
ROE

Rentabilita vlastniho kapitalu poméfuje Cisty zisk s vlastnim kapitdlem. Tento
vypocet méii vynosnost vloZzeného kapitalu, neboli urcuje kolik Cistého zisku ptipada
na korunu investovaného kapitalu. Je tedy stfedem pozornosti piedevSim pro
akcionafe, investory a spole¢niky, kteti mohou sledovat efektivitu vedeni podnikové
¢innosti.

ROE = EAT

© VK
kde EAT je Cisty zisk
VK je Vlastni kapital

ROS
ROS neboli rentabilita trzeb nam vyjadiuje ziskovou marzi, tedy kolik korun

zisku ptipada na 1K¢ trzeb. Tento klicovy ukazatel je jadrem efektivosti podniku.
Z4doucim udinkem je, aby byl vysledek co nejvyssi. Ten zaruduje vysokou efektivitu

podniku nebo je znakem uspé&$ného zavadéni poloitiky vysokych cen.
EBIT
ROS = ——

T
kde T jsou trzby

10



ROCE

Tento ukazatel lze také pojmenovat jako wvynosnost dlouhodobého
investovaného kapitdlu. Jeho jmenovatel je oproti rentabilité¢ trzeb rozsifeny o
polozky rezerv, dlouhodobych a bankovni Gvért.
., Rentabilita investovaného kapitilu (ROCE) meéri kolik provozniho investovaného

vysledku pied zdanénim dosahl z jedné koruny investované akciondri a vériteli.

EBIT
C+R+DZ+BUD

ROS =

kde C je Vlastni kapital

R jsou Rezervy

DZ jsou dlouhodobé zavazky

BUD jsou dlouhodobé bankovni uvéry

1.4.3.2 Ukazatele aktivity

Vypocet ukazatelll aktivity poskytuji obraz o spravnosti a efektivnosti
vyuzivani majetku a vSech jeho casti. Primarné slouzi k fizeni aktiv, a to diky
zevrubnéjsi analyze majetkové struktury podniku. Tento ukazatel pomaha odhalit
pfipadné necinné slozky aktiv, napiiklad kdy firma drzi vétSsi mnoZstvi urcitého
majetku, které nejsou vyuzivany. Ty mohou na sebe vazat dal$i naklady a tim
snizovat zisk. Opakem je situace, kdy firma nedisponuje dostateCnymi prostiedky a

pripravuje se tim o potencidlni zdkazniky, potazmo o vyssi trzby.

,,Protoze ukazatel poméruje nejcastéji tokovou velicinu (trzby) k veliciné stavové
(aktiva), je mozné vyjadrit tento ukazatel ve dvou modech:
e Obréatkovost (rychlost obratu) — vyjadruje pocet obratek aktiv za obdobi,

béhem kterého bylo dosazeno danych trzeb pouzitych v ukazateli (nejcastéji

rok).

e Doba obratu — odrdzi pocet dni (piip. let), po ktery trvd jedna obrdtka.*

6KISLINGEROVA, Eva. Ocenovani podniku. 2. pteprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck, 2001, xvi, 367 s. ISBN 80-717-9529-1
7 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finanéni analyza krok za krokem. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008 ISBN 978-80-7179-
713-5, str. 33-34
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Obrat celkovych aktiv

Obrat aktiv dava do poméru trzby a aktiva, ¢imz méfi kolikrat se podnikovy
kapital obrati za rok. Je métitkem efektivnosti vyuziti celopodnikového majetku. Je
vSeobecné zadouci, aby tento ukazatel nabyval co nejvyssich hodnot a také by bez

ohledu na odvétvi nemél klesnout pod hodnotu 1.

Triby
Aktiva

Obrat aktiv =

Obrat zasob

,Obrat zdsob udava, kolikrat je kazda polozka zasob v prubehu roku prodana

a opétovné naskladnéna .

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob udava pramérny ¢as, po které jsou vazany zasoby
v podniku, tedy dobu pottebnou k tomu, aby je podnik spotieboval ¢i prodal. Obecné
plati, ze podniku se vede dobfte, pokud se jeho ukazatel obratu zasob zvySuje, a tudiz
se snizuje jeho doba obratu zasob. Cilem podniku je udrzovat toto ¢islo na co nejnizsi
arovni. Pro podnik to znamena, Ze v zasobach je vazano minimum kapitalu a zlepSuje

se tim cashflow.

Zasoby
Triby
365

Doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek
Ukazatel splatnosti pohledavek nazyvany také jako inkasni obdobi vyjadiuje
prumérnou dobu, po kterou je firma nucena ¢ekat na platbu ze stran odbérateld za své

jiz provedené trzby a sluzby. Podnik ma zajem, aby byla tato doba byla co nejkratsi.

8 KISLINGEROVA, E. a kol. ManaZerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007. ISBN 978-80-7179-903-0, str.108
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Pohledavky
Triby
365

Doba splatnosti pohledavek =

Doba splatnosti kratkodobych zavazka

Vyjadfuje dobu, ktera uplyne mezi nakupem materidlu a platbou za tento
nakup. Je to tedy opacna situace nez-li v predchozim ptipad¢ a sledovany podnik je v
roli odbératele. Podnik ma v této pozici zdjem na tom, aby tato doba byla co nejdelsi,
protoze v tomto Casovém useku podnik cerpa bezplatny obchodni uvér. Pozornost
manazeri by méla byt kladena na to, aby doba splatnosti pohledavek byla vyssi nez
doba obratu poledavek, aby se tim zamezovalo odbérratelim k vyuzivani penéZnich

prostiedkit dané¢ho podniku.

Kr.zavazky
Triby
365

Doba splatnosti kr.zavazkli =

1.4.3.3 Ukazatelé zadluzZenosti

ZadluZenost je pojem spjaty s mirou vyuzivani ciziho kapitdlu ke generovani
vlastniho zisku. VSeobecné plati, Ze vhodna vyse ciziho kapitalu ve firmé€ ma pro
firmu kladny efekt. Tento efekt umoziuje tzv. danovy S§tit. Jeho princip spo¢iva v
tom, Ze cizi kapital je zpoplatnén a podniku vznikaji nidkladové uroky, které jsou
klasifikovany jako soucast daiiové uznatelych ndkladd. Ty umoZziuji firmé& sniZit
danovy zéklad a tim 1 celkové zatizeni. Je tedy mozné fici, Ze v urCitém bodé¢ je
vyuziti ciziho kapitalu levnéjsi nez vyuziti kapitalu vlastniho. S ristem cizich zdroju
se vSak poji 1 zvySené riziko. Zpravidla je tedy vysoce nevyhodné vyuZivani jednoho
¢i druhého zdroje. Ukolem managementu je tak najit optimélni sloZzeni kapitalové
struktrury podniku.

Analyza zadluzenosti je typickym nastrojem pro banky a potencidlni investory ¢i
dodavatele, kteti se rozhoduji o poskytnuti kapitalu spolecnosti. Tyto subjekty

kalkuluji pfedevsim riziko a pravdépodobnost plnéni zavazka.
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Ukazatel celkového rizika (debt equity ratio)

Ukazatel celkového rizika je kli¢ovy ukazatel vyjadiujici celkovou
zadluzenost podniku. Poméfuje cizi zdroje k vlastnimu kapitélu. Pokud dosahuje
ukazatel vySSich hodnot, znamend to vyssi riziko pro véfitele. Tento ukazatel by mél

byt poméfovan s rentabilitou a celkovou strukturou a vynosnosti podniku.®

Cizi zdroje

Ukazatel celkového rizika = - —
Vlastni kapital

Ukazatel celkoveho/véritelského rizika

Nejbéznéjsim ukazatelem vyjadiujici celkovou zadluzenost podniku je
ukazatel véfitelského rizika. Dava do poméru cizi zdroje a celkova aktiva. Optimalni
hodnotu nelze stanovit, a to z davodu individualnich charaktert podniku a nutnosti
srovnani s celkovou vynosnosti podniku a vysi placenych urokt. AvsSak véritelé
preferuji nizky ukazatel zadluZenosti. Ridi se pravidlem, Ze &im je vétsi podil
vlastniho kapitéalu, tim je mensi nebezpeéi pro véfitele v piipadé likvidace.

Ve vétsing piipadt se ukazatel pohybuje v intervalu <0;1>. 1

Cizi zdroje

Ukazatel véritelského rizika = -
Aktiva

Ukazatel arokového kryti

Jak ndm nézev napovida, tento ukazatel méfi kolikrat je schopen podnik splatit
urokové naklady ze zisku. Jinymi slovy odrazi pravdépodobnost s jakou véfitel miize
oCekavat zaplaceni Urokl ze svého uvéru firmé. Je tedy ziejmé, Ze vysoké hodnoty
jsou vysoce zadouci. Opacny piipad, kdy firma neni schopna dostat zavazku a pokryt
tak Uroky, maze to pfedznamenavat blizici se Upadek firmy. Minimalni hranice tohoto
ukazatele se ¢asto uvadi 3. AvSak opét je nutno brat vysledky s rezervou a ptihlizet na

charakter podniku a odvétvi podnikani.'*

9 RUCKOVA, P. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. roziifené vydani. Praha: GRADA Publishing, a. s.,

2011. ISBN 978-80-247-3916-8

10 RUCKOVA, P. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 4. rozsifené vydani. Praha: GRADA Publishing, a. s.,
2011. ISBN 978-80-247-3916-8

11 RISLINGEROVA, E. a kol. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007. ISBN 978-80-7179-903-0
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EBIT
Nakladové Uroky

Ukazatel Grokového kryti =

1.4.3.4 Ukazatelé likvidity!?

Ukazatel¢ likvidity jsou specifickym a neméné dulezitym néstrojem financni
analyzy potazmo fizeni podniku. Likvidita je pojem oznacujici schopnost podniku
hradit své potfeby a dluhy, které maji dobu splatnosti krat$i nez jeden kalendaini rok,
prostiednictvim svych aktiv. Ty mohou byt drzeny ve form¢ penéznich postiedkl ¢i
ve formé aktiv, které 1ze rychle pfeménit na formu penéz.

Rizeni likvidity rozliuje 3 strategie fizeni, a to: konzervativni, normalni a agresivni
piistup.

Konzervativni ptistup veli k udrzovani co nejvyssi likvidity podniku. Tim je sice
zajisténa solventnost podniku na proti tomu, ale podnik je nucen drzet kratkodoba
obézna aktiva, kterd na sebe vazou néklady, a tim snizuji celkovou efektivitu. Nizsi
efektivita snizuje rentabilitu aktiv. Z toho vyplyva tvrzeni, ze vySe likvidity je
protikladny s rentabilitou aktiv, tzn. Ze s rostouci likviditou se snizuje rentabilita
aktiv.

Rizeni likvidity podniku tedy neni omezeno dogmatickym navySovanim tohoto
ukazatele. Ukolem managementu je opét najit optimalni rovnovahu téchto slozek
protichidnych efektt. Je opét nutno dodat, Ze bran ve zietel musi byt i charakter

podniku a jeho postaveni, strategie, ekonomické prostiedi a specifika odvétvi.

L1 - Okamzita likvidita

Okamzita likvidita, také oznaCovana jako likvidita prvniho stupné nebo
zkratkou L1, nam udava solventnost podniku. Vzorec dava do poméru kratkodobé
finan¢ni prostiedky a kratkodobé zavazky. Mezi kratkodobé financni prosttedky
fadime hotovostni prostiedky zahrnuji hotovost na tuctech, v pokladnach, volné
obchodovatelné kratkodobé cenné papiry a Seky. Je tedy zfejmé, Ze vysledek
vyjadiuje okamzitou disponibilni platebni schopnost firmy. Doporucend hodnota pro

tohoto ukazatele je 0,2.

12 KISLINGEROVA, Eva. Ocetiovani podniku. 2. peprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck, 2001, xvi, 367 s. ISBN 80-717-
9529-1.
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g et Penéini prostredky
Okamzita likvidita =

Kr.zavazky

L2 - Pohotova likidita

Likvidita druhého stupné neboli likvidita pohotova je na rozdil od okamzité
likvidity doplnéna v cCitateli o kratkodobé pohledavky. Udavana doporuéena vyse
ukazatele je stanovena v rozmezi 0,7-1. Pokud vysledek nabude hodnoty 1 znamena
to, Zze podnik je v dany okamzik schopny dostat vSem svym kratkodobym zavazkim,
aniz by musela prodat ¢ast svych zasob. Ptili§ vysoké hodnoty jsou opét nezadouci z

diuvodu nadbyte¢ného drZzeni zasob znamenajici neoptimalni rozlozenim majetku.

Obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = ,
Kr.zavazky

L3 - Bézna likvidita

Tteti stupen likvidity pokryva celou oblast obéznych aktiv a vzorec jej stavi
ku kratkodobym =zavazkum. Ukazuje kolikrat je podnik schopen uhradit své
kratkodobé zavazky, kdyby transformoval v daném okamziku vSechna sva aktiva v
hotovost. Pro véfitele znamenajici kolikrat jsou jejich investice kryty obéznymi
aktivy.
Podle vysledki rozlisujeme rizné strategie: u konzervativni strategie nabyva hodnota
vys8i nez 2,5, agresivni fizeni se vyznaCuje vysledky v intervalu (1;1,6>. Hodnoty

mezi témito intervaly jsou znakem normalniho fizeni.

Obézna akvtiva

BéZna likvidita =
Zna tueviat Kr.zavazky

1.4.3.5 Pyramidovy rozklad ROE*3

Analyza pomérovych ukazateli nam poskytuje vysledky, které se jednoduse

daji vyjadfit jednim cislem. To vSak nezaruCuje dostatecné popsani komplexniho

13 KISLINGEROVA, E. a kol. ManaZerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007. ISBN 978-80- 7179-903-0

16



problému. Ukazatelé jsou mezi sebou silné provazany. Cely ekonomicky proces s
cilem rastu je velice rozmanity a slozity. Kazdy zasah do tohoto procesu vyvola
urcitou cilenou zménu, ale také ve vétsiné¢ pripadi vedlejsi ucinek, ktery se ve
vysledku promitne. Spravné pochopeni a interpretace vzajemnych vazeb je tedy pro
vedeni klicové.

K tomuto ucelu byly sestaveny soustavy vypoctd, jednim z téch nejznaméjSich je
pyramidova soustava.

Pyramidovy rozklad nam umoznuje postupnou metodou systematicky rozlozit
matematicko-statistickymi metodami vrcholovy ukazatel na dil¢i. Tyto vhodné
poskladané vazby dokédzou diky dil¢im ukazatelim kvantifikovat pfi¢inné souvislosti
pusobicich Ciniteld na vrcholny ukazatel.

Vhodné zkonstruovana pyramidova soustava pomaha:

e Kvantifikovat intenzitu vlivu jednotlivych dilcich ukazateli na vrcholovy
ukazatel a vysvétlit tak vyvoj financni situace podniku mezi obdobimi,

e vhodnotit rozdily skutecné a planované (Zadouci) hodnoty vrcholového
ukazatele,

e proveést srovnani s vykonnosti konkurencnich podnikii

e sledovat rozdily vykonosti podniku oproti situaci charakteristické pro obor
nebo oproti situaci nejlepsich podnikii v oboru

e prognézovat budouci vyvoj vyplyvajici z kauzalni provizanosti ukazateli"™*

14 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2. Aktualizované vydani. Brno: Computer SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a
financni Fizeni pro neekonomy. Praha: Grada, 2008. ISBN 978-80-247-2424-9,str 82.
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Schéma ¢. 1 Pyramidovy rozklad ROE

ROE
EAT/VK
[ |
remeno |l R08, Mdia
EAT/EBIT urok. bi.*FP
|
[
Zisk. marze Obrat A Urok. bf- Fin paka
EBIT/T T/A EBT/EBIT A/VK

Zdroj: Autor

Logaritmicka metoda®®
Nejpresnéjsi metoda rozkladu ukazatele je metoda logaritmicka. Vyuziti této
metody je vSak striktné podminéno nezdpornosti ukazatelt. Tuto podminku firma T-

mobile splituje, a proto aplikuji tuto metodu vypoctu.

Ay
vliv A na ROE = %
In (Ror2)

« (ROE, — ROE;)

vliv B na ROE = * (ROE, — ROE,)

In (Ror?)

()

in (Ror?)

vliv C na ROE = « (ROE, — ROE,)

kde A je danové biemeno

15 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finanéni analyza krok za krokem. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008 ISBN
978-80-7179-713-5
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B je ROA

C je slozena finanéni paka

1.4.4 Bilanéni pravidla'®

Bilan¢ni pravidla jsou zakladnim kamenem finan¢ni analyzy. Vznikly na
zéklad¢ empirickych vyzkuma a jejich doporuceni se tykaji kapitadlové struktury
podniku. Poskytuji jakysi navod pro financovani kapitalovych potieb s cilem zajistit a
udrzet finan¢ni rovnovahu a zdravy vyvoj podniku. Nicméné tyto pravidla slouzi
pouze jako doporuceni, jelikoZz neberou ohled na charakter odvétvi podnikdni. Jsou

tedy mnohdy tezko udrzitelné diky svému ploSnému charakteru.

Zlaté pravidlo financovani

Prvni pravidlo bilan¢nich pravidel pracuje s myslenkou, kdy je nutno sladit
Casovy horizont kryti majetku. Dlouhodoby majetek by mél byt zajistén
dlouhodobymi vnéjsimi zdroji ¢i vlastnim kapitalem, analogicky toto pravidlo plati i
pro kratkodoby majetek a zdroje. Pravidlo se tak snazi vyvarovat moznym
problémiim, které mohou nastat pii financovani dlouhodobych aktiv kratkodobymi
zdroji. Vznika zde riziko platebnich problému v krajni situaci i platebni neschopnosti.
Navic naklady na kratkodobé zdroje jsou drazsi a jejich dostupnost je omezena
casovym horizontem. Opacny jev sice nemusi byt tak problematicky, avSak je velice

neefektivni a stejné jako v prvnim piipadé je z dlouhodobého hlediska neudrzitelny.

Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika pojednava o struktuie pasiv. Doporuceni zni
udrzovat vlastni a cizi kapital v poméru maximalné 1:1. Klady a zapory vyuzivani
jednotlivych zdroju jsou popsany v ¢asti pomérovych ukazateli, konkrétné v casti

ukazateld zadluzenosti.

Pari pravidlo

V praxi nejméné dodrzovanym pravidlem byva tzv. pari pravidlo. To davé do

16 KISLINGEROVA, E. a kol. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007. ISBN 978-80-7179-903-0
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souvislosti dlouhodoby majetek a vlastni zdroje. Nabada k udrzovani vyse
financovani vlastnich zdrojti maximaln¢ na urovni dlouhodobych aktiv. Zahrnuje tak
¢astecné v sob¢ i prvni pravidlo. Podnik byl mél svlij dlouhodoby majetek financovat

z ¢asti cizim zdrojem, aby zvysila rentabilitu vlozeného kapitalu.
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1.5 Bonitni a bankrotni modely!’

Bonitni a bankrotni modely jsou souhrnnymi indexy, které maji za tikol vyjadfit
celkovou finan¢né-ekonomickou situaci podniku jednim c¢islem. Tyto modely byly
sestaveny bankovnimi domy. Ty vytvofily systém hodnoceni bonity firem pro
ohodnocovéni rizik a posuzovani Uvért na zdkladé empirickych vyzkumi firem,
tudiz tim zajist'uji objektivitu analyzy.

Modeli a metod posuzovani solventnosti firem existuje nepfeberné mnozstvi.
Tajemstvi jejich obsaht si ratingové firmy chrani, nebot’ se jedna o know-how.
Vsechny tyto modely vSak stavi zaklady na finan¢nich ukazatelech.

Pro svou préaci jsem si vybral dva bankrotni a jeden bonitni model, které aplikuji na

sledovanou firmu.

1.5.1 Kralickiiv rychly test

Kralicktv rychly test bonity, poskytuje pomérné piesny vysledek v kratkém
Case. Vyznam tohoto modelu tkvi ve vybéru vybranych ukazateli ze vSech kli¢ovych
finan¢nich oblasti (vysledek hospodateni, stabilita, rentabilita a likvidita), kterym
pridéluje urcit¢é znadmky. Ty jsou pak selteny a vyslednd znamka vznikne

aritmetickym primérem téchto hodnot.

Ukazatelé finacni stability:

Vlastni kapital

K1—-Kwvéta vlastniho kapitalu = ,
Aktiva

Kr.zavazky+ Dl.zavazky

K2-Doba splaceni dluhli z CF =
Cashflow

Ukazatelé vynosové situace:

Cashflow

K3- Cashflow v trzbach = -
Triby

EBIT
Aktiva

K4— ROA =

17 SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a financni #izeni pro neekonomy. Praha: Grada, 2008. ISBN 978-80-247-2424- 9
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Tabulka ¢. 1 - Hodnotici stupnice ukazateli Kralickova testu

Vyborné Velmi
1 dobi‘e 2

Spatné 4 OhoZeni 5

Kvoéta vlastniho

o >30% >20% >10% >0% negativni

kapitalu

Doba splaceni
< 3 roky <5 let <12 let <12 let > 30 let
dluhi

Cashflow v -
>10% > 8% > 10% > 8% negativni

trzbach
ROA > 15% > 12% > 8% > 0% negativni

Zdroj*8, Gprava: Autor

K1+ K2+ K3+ K4
4

Vysledna znamka =

Tabulka ¢. 2 - Tabulka pro vyhodnoceni vysledku Kralickova testu

Vysledek K Stav
<1;2) Bonitni podnik
<2;3> Seda zona
(3;5> Bankrotni podnik

Zdroj*® , Gprava:Autor

1.5.2 INDEX IN05%°

Index INO5 byl spolu s dalSimi tfemi modely IN vytvofen manzely
Neumaierovymi. Tento bankrotni model vychdzi z velice rozsifeného Altmanova
indexu davéryhodnosti. Oba modely vychazi z vicenasobné diskrimina¢ni analyzy a
pritazeni vah dil¢im ¢astem. Pivodni Altmanova analyza je vsak siln¢ vdzana na

americky trh a jeho pouziti v je Ceském prostiedi nevhodné.

18 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finan¢ni analyza krok za krokem. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008 ISBN 978-80-
7179-713-5

19KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finanéni analyza krok za krokem. 2. vydéni. Praha: C. H. Beck, 2008 ISBN 978-80-
7179-713-5

20 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2. Aktualizované vydéani. Brno: Computer Press, a. s., 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6

22



Na zakladé¢ empirickych vyzkuma byla provedena uprava a vyvoj indexii IN.
Zohlednéna zde byla specifika Ceského trhu (odliSnost ucetnickych systémi a
zakonu), a proto je index INOS i pfes mensi véhlasnost povazovan za nejvhodngjsi

model pro podniky ptsobici na ¢eském trhu.

INO5 = 0,13 Aktiva + 0,04 EBIT + 3,97 EBIT + 0,21
= *————— * *
’ Cizi zdroje ' Néakladové troky ’ Aktiva ’
Vynosy Obéina aktiva
* ————+ 0,09 * y —
Aktiva Kr.zavazky a avéry
INO5
Tabulka €. 3: Tabulka pro vyhodnoceni vysledki IN0S
IN>1,6 Uspokojiva financni situace
0,9<IN<1, Seda zéna nevyhranénych vysledkii
IN<0.9 Firma jevol}ro;ena vaznymi
finan¢nimi problémy

Zdroj? , Gprava:Autor

1.6 Definice finanéni krize

Financni krize je v odborné literatuie vdécné téma, které je casto sklonované a
definované. Podstatou vsech definic vSak zlstava jadro, které pravi, Ze finan¢ni krize
je nezadoucim jevem pro ekonomicky vyvoj, jenz ptedstavuje sestupnou fazi
hospodaiského cyklu. V zavislosti na stupen a délku atlumu nazyvame pokles jako
recesi a depresi.

Charakteristickym znakem finan¢ni krize tkvi v jejich pticinach. Jejich zarodkem totiz
nebyva realnd ekonomika, nybrZ finan¢ni systém. Poruchy finan¢niho systému jsou
¢lenény typologicky:

e meénova krize

21SEDLA(VIEK, J. Finan¢ni analyza podniku. 2. Aktualizované vydani. Brno: Computer Press, a. s., 2011. ISBN 978-80-251-
3386-6
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e bankovni krize
e dluhova krize — externi a interni
e systemicka finan¢ni krize
Ekonomika je vSak v redlném svéte velice komplexni a tyto typy krize jsou velice

Uzce propojeny, a proto je nelze nalézt v Cisté podobé.

1.6.1 Podnikova vykonnost v dobé krize

Hospodarska krize vytvaii velice negativni prostfedi pro podnikéni. Neochota
obyvatelstva utrécet je pro firmy velmi $patnym signalem. V téchto obdobich se
podniky mohou potykat s problémy, které je mozno zaradit do téchto oblasti:

e Pokles zakazek

e Plsobeni provozni paky

e Snizeni cen vstupl

e Pokles zisku a rentability

e Cash flow

e Rist reklamaci

¢ Financovani a zadluzZenost

e Naéklady kapitalu

1.6.2 Struc¢ny pribéh svétové krize

Hospodaiska krize je v historii opakovanym jevem, ktery postihuje
ekonomiky napfi¢ celym svétem. Nedavna historie, kdy postihla vetSinu ekonomik
svéta globalni finanéni krize ukazala, ze se lidstvo ze svych chyb nepoucilo.

Svétove krize jsou si v§ak v mnohych rysech a pribéhu podobné. Jako kazdou
krizi, 1 tuto ptredchazelo vysoky optimismus investort. Ti vkladali sva ofekévani a
penize do zpoplatnénych dlouhodobych Gvéri na trhu nemovitosti v USA. Sen
kazdého Americana ziskat vlastni bydleni byla podpofena novymi inovativnimi
finanénimi nastroji, které bankovni domy zavedly. Ty umoznovaly diverzifikovat
riziko a prenaSet je na jiné subjekty finan¢nich trhli. Bankovni domy cilily na

dosazeni co nejvétsich ziskil a ziskavani co nejvice téchto rizikovych ptjcek.
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Pro obc¢any to znamenalo, Zze na rozdil od béZnych podminek uvért, byla tato
upravena pravidla velmi benevolentni a prakticky mohl na hypote¢ni uvér dosahnout
kazdy clovek, ktery byl ochoten pfistoupit na splatkovy kalendai s vyssi urokovou
mirou, a to i lidem se $patnou uvérovou minulosti. Tyto pajcky byly hojné vyuzivany
a v USA zaznamenaly obrovsky rust poptavky po nemovitostech. Tento jev polozil
zéklad ve stavebnickém boomu, ceny nemovitosti stoupaly vzhiru a vznikala
obrovska nemovitostni bublina, ktera dala zaklad finan¢ni krizi.

Problémy vsak zacaly vyplouvat na povrch. Mén¢ bonitni klienti zacali mit
problémy se splatkami a zacali hromadné odstupovat od dlouhodobych smluv.
Bankovni domy se dostaly do situace, kdy nedostavaly své ocekavané splatky uvéri a
rostly jim poéty zabavenych nemovisti. Jediny zptsob, jak banky mohly ziskat své
penize zpét, byl tyto nemovitosti prodat. Avsak velky pievis nabidky nad poptavkou
tlacilo ceny nemovitosti strmé dolli, coz odrazovalo investory do investovani v tomto
segmentu. Takto vytvofena nemovitostni bublina po letech praskla. Okamzité to
pocitila celd ekonomika, propad byl tak enormni, ze se okamzit¢ prelil z bankovniho
sektoru do vSech segmentl ekonomiky. Pad akciovych trhii diky propojenosti
finan¢niho svéta preléval problémy napfic staty a kontinenty.

Bankovni sektor byl v USA na kolenou. Vlastni vinou se dostaly bankovni domy do
nebyvalych problémii a bez statni pomoci by byly nuceny k bankrotu. Vlady se tak
rozhodly ve spolupraci s centralnimi bankami k vytvoteni nezbytnych zachrannych

balickd, které odvratily bankovni sektor od totalniho kolapsu.
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2 Prakticka cast

2.1 Zakladni informace

Spisové znacka: B 3787

Néazev subjektu: T-Mobile Czech Republic a.s.
Sidlo: Tomickova 2144/1, Chodov, Praha 4
ICO: 64949681

Pravni forma: akciova spole¢nost

Den zépisu: 15. Gnora 1996

Predmét podnikani:

vyroba, instalace, opravy elektrickych stroju a ptistrojt, elektronickych

a telekomunikacnich zatizeni

poskytovani platebnich sluzeb malého rozsahu komunika¢niho zatizeni
zfizovani a provozovani: 1) vefejné mobilni sité elektronickych komunikaci na
zéakladé ptidélenych kmitoctovych piid€li a v§eobecnych opravnéni a na
zakladg jakychkoli dalsich opravnéni vydanych v budoucnosti Ceskym
telekomunikacnim Gfadem,; ii) vefejné pevné sité elektronickych komunikaci
véetné verejné pevné telefonni site; iii) vefejné sité pro pienos rozhlasového a
televizniho vysilani

poskytovani verejné dostupnych sluzeb elektronickych komunikaci, véetné
vetejné dostupné telefonni sluzby a ostatnich hlasovych sluzeb, prondjmu
okruht, Sifeni rozhlasového a televizniho signdalu, sluzby pienosu dat, sluzby
ptistupu k siti Internet

poskytovani technickych sluzeb k ochrané majetku a osob

projektova ¢innost ve vystavbé

provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

poskytovani neveiejné dostupnych sluzeb elektronickych komunikaci

vyroba, obchod a sluzby neuvedene v piilohach 1 az 3 zivnostenskeho zakona
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Charakteristika spole¢nosti

Spole¢nost T-Mobile Czech Republic, as. je jednim z nejvétSich
poskytovateltl telekomunika¢nich sluzeb. Firma vznikla v roce 1996 jako akciova
spolecnost puisobici v Ceské republice. Tehdy zadala pod jménem Paegas provozovat
firma Radio Mobil. Firma se od pocatku dynamicky rozvijela a ziskala si mnoho
zékaznikii. Spolecnost se béhem let vyvijela a postupné nabizela nové sluzby, kdy
vedle bézného volani nabizela i moznost odesilani textovych zprav a pozdé&ji i
datovych sluzeb.
S rokem 2002 piisla zména ve struktufe podniku, kdy konsorcium CMobil B.V patfici
majoritnd firmé Deutsche Telekom odkoupilo od Ceskych radiokomunikaci &ast akcii
a stala se tak vétSinovym vlastnikem podniku. Nazev sité se z Paegas na T-Mobile
zménil prakticky okamzité. Spole¢nost se vSak pfejmenovala na soucasny T-Mobile
Czech Republic, a.s. az o rok pozdg&ji. Posledni vlastnicka zména se stala v roce 2014,
kdy Deutsche Telekom odkoupil i mensinovy podil a stal se tedy 100% vlastnikem T-
Mobile Czech Republic.

2.2 Trini prostredi

Trzni prostiedi telekomunikaci je velice specifické. Ackoliv trh telekomunikaci spada
pod Cesky telekomunikaéni uiad, jehoZz primarnim cilem je regulace trhu za Géelem
ochrany hospodaiské soutéze. Muizeme nazvat trh telekomunikaci trhem oligopolnim,
kde trhu vladnou tii dominantni firmy. Vedle T-mobilu jsou to spole¢nosti Vodafone
a Telefonica O2.

Trh je charakteristicky svou nasycenosti, proto je pro spole¢nosti dulezity boj o
zakaznika. Od roku 2013 se na trhu zacali objevovat tzv. virtudlni operatofi, ktefi
nabizeji sluzby zdkaznikim, aniz by vlastnili potfebnou infrastrukturu. Ti
spolupracuji s operatory a diky velkoobjemovym smlouvam ziskavaji pfistup ke
sluzbam za zvyhodnéné velkoobchodni ceny. Jsou proto nezavisli a ceny si mohou
nastavovat podle sebe. Trzni podil téchto operatort je vSak stale nizky.

Boj o zékaznika se v minulych letech vyznacoval ptedev§im rdznymi reten¢nimi
nabidkami na tarify a mobilni zafizeni ¢i pomoci telemarketingu a nebo televizni
reklamou nalédkat konkuren¢ni zakazniky.

Prilom v nabizenych sluzeb mohli zakaznici pocitit zejména v roce 2013, kdy

spolecnost Telefonica zacCala neocekavané nabizet tzv. neomezené tarify, které v té

27



dob¢ staly mnohonasobné vice. V rychlém sletu je zacaly nabizet i ostatni operatofi,
aby zamezili masovém odlivu zakazniki. Tyto tarify, které jsou cenové srovnatelné se
zahranicnimi nabidkami operatord za znac¢né zvyhodnéné ceny oproti minulym
nabidkam, se tesi se u tuzemskych operatori znacné oblibé a klientela se stale Castéji
zavazuje k dlouhodobym slouvam s operéatory.

Firma T-mobile je na trhu mobilnich operatorti jednickou v po¢tu mobilnich
zakaznik, kdy se 42% a 5,996 mil. zakaznikti vede nad O2 (4,945 mil.) a Vodafonem
(3,33 mil.).

Graf ¢. 1 Trzni podil mobilni zakaznici

Trzni podil- mobilni zakaznici 2015

i Vodafone
42%
02

T-mobile

Zdroj?? , Gprava:Autor

22http://www.mobiImania.cz/clanky/operatori-se-nauciIi-setrit-v-1q-2015-navysuji-trzby/sc-3-a—1330663/defauIt.aspx
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2.3 Horizontani analyza aktiv

V této Casti prace provedu horizontdlni a vertikdlni analyzu absolutnich
ukazateld. Pokusim se postupné provést analyzu vertikalni, kde si kladu za cil
zmapovat nejvyznamnéjsi zmény, které firma zaznamenala. Posléze provedu analyzu

horizontélni, kde budu sledovat zmény vybranych polozek v ¢asovém sledu.

2.3.1 Vertikalni analyza aktiv

Graf ¢. 2: Struktura aktiv
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Zdroj: Autor

Z vyse uvedeného schématu mizeme vidét strukturu aktiv. Ty jsou tvofeny zejména
ob&znymi aktivy a dlouhodobym majetkem. Casové rozliseni je po celou dobu nizsi
nez 1% z celkovych aktiv.

V prvnich dvou letech dlouhodoby majetek tvoii nadpoloviéni vétSinu celkovych
aktiv. Je zde vidét klesajici trend, ktery naruSuje pouze udaj z posledniho roku.
Nejvetsi cast téchto aktiv tvori firme¢ polozky samostatné movitych véci a souboru
véci, staveb a nedokon¢eného hmotného majetku.

Méné promnénlivou slozkou jsou obézna aktiva, ktera s vyjimkou posledniho roku

rostou. Ty jsou tvofeny predevSim pohleddvkami a kratkodobym finanénim

majetkem.
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Graf ¢.

3: struktura obéZnych aktiv
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Zdroj: Autor

Z grafu ¢islo 3, na kterém je zobrazena struktura obéznych aktiv, lze na prvni pohled

vidét dominanci kratkodobych pohleddvek. Ty nam v Casovém vyvoji ukazuji

rostouci trend, kdy ve svém maximu, v roce 2009, tvotily vice nez 88% obéznych

aktiv. Jejich rist byl na ukor kratkodobého finanéniho majetku, ktery se ve

sledovaném obdobi dostal na tfetinu své pivodni hodnoty. Z ptavodnich 57% klesly

nejprve na minimalni hodnotu 9,7% v roce 2009, poté v§ak zdvojnasobili na hodnotu

18%. Tento nevyrovnany vyvoj je zpusoben pohledavkami za ovladajicimi a fidicimi

osobami, které proSly markantnimi zménami. Zasoby, které jsou tfeti nejvetsi

polozkou, dosahuji nepatrnych hodnot a pohybuji se mezi 2%-4% z celkového

objemu. Co se ty¢e objemu, nejmensi ¢asti obéznych aktiv podniku jsou dlouhodobé

pohledavky. Ty se pohybuji v intervalu 0,12%-0,29%.
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2.3.2 Vertikalni analyza pasiv

Graf ¢. 4: struktura pasiv
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Zdroj: Autor

Ve sledovaném obdobi je patrné, ze vlastni kapitdl ma nejvétsi podil na
celkovych pasivech. Cizi zdroje dosahuji pouze zlomku vyse vlastnich zdroji. Vlastni
kapitdl je pomémé stabilni, jeho primérné hodnoty dosahuji zhruba 77% pasiv.
Vlastni kapital je ze zhruba tii ¢tvrtin tvofen polozkami hospodaiského vysledku.
Jejich vy$e meziro¢né mirné kolisé a kiivka vyvoje pasiv tak kopiruje jeji pohyb.

Cizi zdroje dosahuji zprvu vyse 22% a po mirném nardstu se snizi na kone¢nych 18%.
Vyse casového rozliSeni je pomérné stabilni a nevykazuje vyraznéjSich vykyvi, jeho

hodnota se drzi v intervalu dvou az tfi procent.
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Graf ¢. 5: struktura ciziho kapitalu
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Zdroj: Autor

Podrobné schéma struktury vlastniho kapitalu nam ukazuje hodnoty dil¢ich
casti ciziho kapitalu v Case.
Je zde vidét znacné prevaha kratkodobych zavazkl. Ty tvofi z vétsi ¢asti dohadné
ucty pasivni, jenz piedstavuji hodnotu jiz poskytnutych sluzeb, které ale nestihly byt
vyfakturovany a zavazky z obchodnich vztaht. Bankovni Uvéry a vypomoci firma z
prvu nevyuzivala. Pozdéji v malé mife vyuzivala kratkodobych bankovnich uvért, ty
vSak nepiesahly vice nez 1,2% z celkovych cizich zdroju.
Rezervy doznavaji mezirocné vyraznych zmén. Vinou je nutnost vytvoieni rezervy
pro pokryti soudniho fizeni s konkure¢ni firmou Telefonica O2. V roce 2008 tedy
narostly rezervy o 27% na 2,86 miliard K¢. V roce 2009 doslo k narovnani sporu S
konkure¢ni firmou ve véci ceny za propojeni mimosoudni cestou. Spole¢nost byla
nucena rozpustit polozku ostatni rezervy vytvotrenou v piedeslém roce. Tento spor
firmu donutil vytvofit v roce 2008 rezervu 2003 mil. Korun a v roce 2009 doslo k
uhrazeni 1,053 miliardy zbylych 950 milioni si firma ponechala a byla rozpusténa do

provoznich nakladi.
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2.3.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢&. 4 - vertikalni analyza VZZ

Vykaz zisku a ztraty (v mil. K¢) 2007 2008 2009 2010

- Trzby za prodej zbozi 4% 3% 2% 2%
Obchodni marze -5% -4% 3% 3%
“ 1 Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 100% 100% 100% 100%
“ Vykonova spotieba 42% 41% 43% 42%
Pfidan4 hodnota 53% 54% 54% 55%
Osobnf néklady 7% 7% 8% 9%
“ Dané a poplatky 1% 1% 1% 1%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni

G. oblasti 3% 6% -1% 2%
Ostatni provozni vynosy % 10% % 8%
Ostatn{ provozni néklady 2% 2% 5% 1%
Provozni vysledek hospodafeni 33% 34% 38% 38%
- Trzby z prodeje cennych papirii a podili 11% 13% 0% 0%
Vysledek hospodafeni za b&nou &innost 26% 28% 31% 30%
Exx Vysledek hospodafeni za ticetni obdobi 26% 28% 31% 30%
- Vysledek hospodateni pred zdanénim 33% 35% 39% 38%

Zdroj: Autor

U vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty neni ziejma celkova bilanéni suma, proto
jsem si vybral jako vztaznou veli¢inu trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb,
které podnik vytvofil v jednotlivych sledovanych letech. Jednotlivé polozky jsou tedy
vyjadieny jako procentudlni podil k celkovym trzbam za prodej vlastnich vyrobkul a
sluzeb.

Jak je patrné ztabulky, trzby za prodej jsou klesajici a pohybuji se v nepiilis
vysokych hodnotach mezi 2-4%. Zajimavou polozkou je obchodni marze, ta zde
dosahuje zprvu zapornych hodnot. V poslednich letech v8ak toto ¢islo vzrostlo do
kladnych hodnot na Uroven 3%. Podnik vykazuje vysokou pridanou hodnotu, kterad po
celém obdobi neklesla pod hranici 50%.

Pozitivni vyvoj je zde vidét pro zamé&stance, kde poloZka osobnich nékladi témét po
celou dobu roste, vyjimkou je pouze rok 2008, kdy doslo k poklesu o 0,2%. Rostouci
trend nastal i pfes kolisavy pocet zaméstnanct, ktery firma zaznamenala. Provozni
vysledek hospodateni vykazuje kladné hodnoty a pohybuje se v rozmezi 33-38
procentech. Jeho rostouci trend byl registrovan az do roku 2009, kdy se jeho hodnota

snizila 0 méné nez 1%.
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Vysledek hospodateni nam 1 pfes panujici hospodaiskou krizi roste. Mirné sniZeni

nastalo pouze v poslednim sledovaném roce.

2.4 Horizontalni analyza

Tabulka ¢&. 5 - Horizontalni analyza aktiv

2007-2008 2008/2009 2009-2010
Aktiva (v mil. K¢)
relat. abs. relat. abs. relat.

P Dtouhodoby majetek -2623 -1476%  -1704 -10,61% 564 3,39%
m Dlouhodoby nehmotny majetek 300 -6,64% 30 0,66% -15 -0,33%
B ©  Nehmotné vysiedky vyvoje 7 46,67% -6 -66,67% -7 -350,00%
B ¢ Goodwil 0 161 100,00% -33 -25,78%
B 5 Nedokonceny di. nehm. majetck -36 -837%  -121 -39,16% 138 30,87%
[ 5 | Dlouhodoby hmotny majetek -2323 A1753%  -1734 -15,05% 579 4,79%
- 2 Stavby 242 4,62% -236 -4,71% -52 -1,05%
- Tl -1107 1767% 1539 -32,57% 506 9,67%
- 5 Nedokongeny dl. hmotny majetek -1545 -94,15% 40 2,38% 214 11,29%
- 6 Poskytnuté zalohy na dI. hm. Majetek 87 100,00% 1 1,14% -88
Obéznd aktiva 1341 897% 1808 1079%  -206 -1,24%
Zésoby 74 -17,45% -76 -21,84% 263 43,04%
1 Material 3 4,11% 51 41,13% 46 27,06%
n Zbozd 77 -21,94% -127 -56,70% 217 49.21%
Dlouhodobeé pohledévky 20 46,51% -23 -115,00% 2 9,09%
1 Pohledavky z obchodnich vztahi 2 -15,38% 0 0,00% 1 7,14%
- 2 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 1 -14,29% 1 12,50%
- 3 Odlozena dafiova pohledavka 22 100,00% 22 0
ci Kratkodobé pohledavky 3177 37,49% 6283 42,57%  -1866 -14,47%
S0 1 Pohledavky z obchodnich vztahii -873 -3488%  -428 -20,63%  -490 -30,91%
- 2 Pohledavky - ovladajici a fidici osoby 3540 100,00% 6460 64,60%  -1100 -12,36%
= Kritkodoby finanéni majetek -1782 -2967% 4376 -268,30% 1395 46,10%
Rl 1 Penize 21 32,31% -46 -242,11% 1 5,00%
- 8 Kratkodobé cenné papiry a podily -2000 -39,15% -3 697 -261,83%  -1212 -606,00%
B Casoveérontiseni 12 22,64% -4 -8,16% 68 58,12%
Il @ AKTIVACELKEM -1270 -3,88% 100 0,30% 426 1,28%

Zdroj: Autor

V tabulce ¢islo 2 jsou znazornény vysledky horizontalni analyzy, v niz je mozné
pozorovat vybrané polozky aktiv v ¢ase. Jsou zde zachyceny meziro¢ni zmény a to
jak v relativnim, tak absolutnim vyjadfeni.

Firma zaznamenala po celém obdobi pomérné stalou vysi aktiv. Jeji hodnoty se méni
v Case pouze v fadu jednotek procent. Nejpodstatnéjsi zmeéna v celkovych aktivech
nastala mezi lety 2007 a 2008, kdy klesla hodnota aktiv o 3,88%. Hlavni pficinou byl
pokles dlouhodobého majetku, ktery klesl meziroéné o 2,6 milard K¢, v relativnim

vyjadieni 14,76%. Aktiva poté mirn€ stoupaji, ale ztratu z prvniho obdobi nesmazaly.
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Dlouhodoby majetek s vyjimkou posledniho roku mé Klesajici tendenci. Na tomto
jevu se podili jak majetek hmotny, tak majetek nehmotny.

Nehmotny majetek ptedstavuji licence na provozovani komunikacni sité a
sluzeb (UMTS,GSM) a softwaru, ktery zahrnuje ndklady na poradenské sluzby a
licence k uzivani. V polozkdch nehmotného majetku se ve sledovanych obdobich,
vyjimkou prvniho roku, nedéji vyraznéjsi zmény a hodnoty fluktuji kolem hodnoty
4,5 mld K¢. Pouze v prvnim obdobi doslo k poklesu ocenitelnych prav o 227 mil. K¢.
Zajimava polozka v této Casti firmy vznikla v roce 2009, kdy spole¢nost poprvé
vykazala Goodwill dosahujici vyse 161 mil. K¢. Divodem je ndkup casti podniku
Ceskych Radiokomunikaci za nezvefejnénou sumu. Pii ndkupu je pievzaty majetek a
zavazky v ucetnich vykazech pfecenén a c¢éastka Goodwillu je tak stanovena
jako rozdil mezi trzni hodnotou firmy a aktivy obchodni spole¢nosti, snizené
0 zavazky.

Dlouhodoby hmotny majetek vykazuje dvakrat po sobé pokles. Nejvétsi podil na tom
ma polozka samostatnych movitych véci a souboru movitych véci. Ten Klesl v prvnim
meziroénim srovnani o 15%, v dal$im roce dokonce o 24%. Nedokonceny hmotny
majetek zaznamenal vyraznou zménu v prvnim roce, kdy se propadl o 48%. V dalSich
letech jsou zmény daleko mirnéjsi.

Obézna aktiva maji az na posledni sledovany rok rostouci trend. Prvni nejlikvidné;si
casti jsou zasoby. Ty firm& tvoii predev§im telefonni pfistroje, pfisluSenstvi a
technicke zasoby. Tato ¢ast aktiv je velice nestala a kolisa kazdym rokem. Mezi lety
2007-2008 a 2008-2009 se zasoby snizily 0 17% , respektivé 22%. Opétovny narist
byl zaznamenan v poslednim sledovaném obdobi, a to o 43%. Pohyb vyse zbozi na
sklad¢ kopiruje pohyb zasob.

Dlouhodobé pohledavky také nedoznavaji velkych zmén, vyjimkou je rok 2008, kdy
firma vykézala odlozenou datiovou pohledavku ve vysi 22 mil. K¢. Tyto polozky
ptedstavuji zalohy na najemné, spolu s pohleddvkami z prodaného dlouhodobého
majetku.

Kratkodobé pohledavky vykazuji kazdoro¢né vyraznych zmén. Jejich narlst je
enormni a meziro¢ni rist je zplisoben piedev§im pohybem polozky pohleddvek za
ovladajicimi a fidicimi osobami. Tato polozka vznikla az v roce 2008, kdy cCinila 3,54
miliard K¢. Své maximum v8ak dosahla v nasledujicim roce, kdy vzrostla na rovnych

10 miliard K¢. V poslednim roce pak nasledoval mirny pokles o 12%.
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Pozitivni vyvoj pro firmu mél pribéh polozky pohleddvek z obchodnich vztaht, ty
ptedstavuji pohledavky za uzivateli komunikacnich siti, za ostatnimi poskytovateli
komunikacnich sluzeb a za partnery elektronického dobijeni Twist karet apod.. Ten
po celou dobz klesal a dostal se zhruba na 40% ptivodni vyse.

Kratkodoby finan¢ni majetek doznal poklesu vinou sniZzeni mnozstvi kratkodobych
cennych papirt. Jejich drzeni je rok od roku nizsi a absolutné vyjadieny pokles v

celém sledovaném obdobi ¢inil 6 909 mil. K&.

2.4.1 Horizontélni analyza pasiv
Tabulka ¢. 6 - Horizontalni analyza pasiv

Pasiva (v mil. K¢) 2007- 2008- 2009-
2008 2009 2010
abs. abs. abs.

relat. relat. relat.

Vlastni kapital -1488 -5,79% 1626 6,72% 588 2,28%
Vysledek hospodateni minulych let 2694  -22,70% 1564 17,04% 1158 10,78%
WAl 1 Nerozdsleny zisk minulych let 2694  -22,70% 1564 17,04% 1158 10,78%
Vysledek hospodafeni b&zného tidetniho 1218 15,57% 62 0,69% 570 -6,26%
obdobi
_ Cizi zdroje 298 399%  -1705 -21,97% 215  -3,55%
m Rezervy 2128  188,65%  -1885 -57,89% 797 -58,13%
- 2 Rezerva na dan z pifjmu 42 11,93% 459 116,50% 760  -89,10%
m Dlouhodobé zavazky 742 -98,54% 147 = 1336,36% 78 | -49.31%
- 3 Odlozeny datiovy zavazek 728 -100,00% 151 77 -50,99%
m Krétkodobé zévazky -1102 -19,74% -25 -0,56% 709 1591%
m Zavazky z obchodnich vztaht -128 -8,74% 150 11,22% 727  48,89%
- Dohadné téty pasivni -904 -23,98% -256 -8,93% 32 -1,23%
Bankovni Gvéry a vypomoci 14 58 414,29% -49  -68,06%
SNV 1 Kratkodobé bankovni avéry 14 58 414,29% -49 | -68,06%
Casové rozliSeni -80 -8,92% 179 21,91% 53 5,32%
] PASIVA CELKEM -1270 -3,73% 100 0,31% 426 1,30%

Zdroj: Autor

Z tabulky ¢.4 je patrna struktura pasiv. Celkova pasiva doznala zménu piedevsim v
prvnim meziroénim srovnani, kdy klesly o 4%. Duvodem jsou ponékud vyrazné
vykyvy ve vlastnim i cizim kapitalu.

Vlastni kapital je po celé sledované obdobi stabilni, jeho hodnoty se méni pouze v
polozkach vysledku hospodafeni a nerozdéleného zisku. Tyto hodnoty kolisaji,a le
vysledek hospodateni firmy byl, vyjma posledniho roku, pfiznivy. V roce dosahl o
15% vyse nez predesly rok, v nasledujicim roce nepatrné narostl, az v poslednim roce
se snizil 0 6,3%.

Ptiznivy vyvoj zaznamenal i vyvoj ciziho kapitalu, ten se prubézné snizoval. Posledni

A4

métend hodnota ciziho kapitalu dosahovala o 22% niz§ich hodnot neZli v prvnim roce.
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V ¢asti cizich zdrojt je vysoce proménliva vyse rezerv. Firma byla nucena v pribéhu
let vytvafet z riznych davodua rezervy. Ty v prvim mezoro¢nim Srovnani vzrostly o
188% a predstavovali zavratnych 3,256 miliardy korun. Firma v tomto obdobi
ocekavala vysoké naklady z divodu kryti firemniho progrmamu T-mobile plus
(601mil. K¢) a také kvili sporu o propojovaci poplatky, které¢ bylo soudné¢ vymahano
konkurenc¢ni spole¢nosti O2 (2 mld. K¢) a dalsi rezervy na uvedeni pronajatych lokalit
do ptvodniho stavu. Obdobi 2008-2009 byla nejvétsi polozka rezerv vyplacena (jiz
diive zminéné mimosoudni vyrovnani-1053mil.K¢), zbytek z této ¢&astky byl
rozpustén do provoznich nakladi. V poslednim roce se rezervy znovu dostaly pod
50% pivodni hodnoty a to z diivodu snizeni rezervy na dan z pfijmu. Vyrazné sniZeni
doznaly také polozky dlouhodobych a kratkodobych zavazk, které se firm¢ podatilo
snizit. Zejména dlouhodobé zavazky byly markatné snizeny, kdy z ptivodnich 753 mil
K¢ zakoncily na 80 mil. K. Jejich pribéh byl velice rozkolisany a hodnoty
procentnich zmén dosahuji vysokych hodnot. Nezanedbatelnou polozku ptfedstavuje
polozka dohadnych uctl pasivnich predstavujicich ve firmé zavazky z obchodnich
vztahl. Konkrétné vyjadiuji zbozi a sluzby, které byly jiz dodany, avSak prozatim
zustaly nevyfakturované. Druhou slozkou dohadnych ucth tvoii zélohové platby
¢lent, slouzicim k vybudovéni nové telekomunikacni infrastruktury. Tato polozka v

prvnim roce vyrazné poklesla o 24% pozdéjsi vyvoj ma tézZ klesajici trend.

37



2.4.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢&. 4 - Horiz. analyza vykazu zisku a ztraty

2007-2008 2008-2009 2009-2010
Vykaz zisku a ztrity (v mil. K&) relat abs relat abs relat

(1. ] Trzby za prodej zboi -338 -34% -366 -58% -16 -3%
Obchodni marze 115 -8% 2334 240% -88 -10%
[ 1| Vykony 1723 5% -2 343 -8%  -1581 -6%
I 1 Troby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 1704 5% 2412 8%  -1597 -6%
B Vykonova spotieba 501 4% -638 5% -785 1%
Ptidana hodnota 1337 8% -1313 -8% -708 5%
Osobni néklady 62 3% 6 0% 245 10%
B Dané a poplatky -48 21% 74 25% 17 5%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a -13 -36% 5 12% 9 18%
materialu
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v 1014 57% -3 765 189% 2641 404%
provozni oblasti
Ostatni provozni vynosy 1051 34% -899 -40% -73 -3%
Ostatnf provozni néklady 92 -16% 1030 64%  -1193 -286%
B Provozni vysledek hospodafeni 958 9% 393 3% 812 -8%
[ ] Trzby z prodeje cennych papiri a podili 950 22% -4 300
M Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 164 66% -225 -978% -14 -156%
L. Naklady z pfecenéni cennych papirti a 23 43% 80 60% 20 13%
derivat
Vynosové Groky 58 36% 123 43% -120 73%
Ostatni finanéni vynosy 97 35% -83 -43% -12 1%
[ 0. | Ostatni finanéni naklady 129 40% -119 -59% -54 3%
[~ ] Finanéni vysledek hospodateni 168 51% -108 -49% -154 -233%
Vysledek hospodareni za b&znou &innost 1218 13% 62 1% 570 7%
[E5% ] Vysledek hospodafeni za ugetni obdobi 1218 13% 62 1% 570 1%
Vysledek hospodateni pied zdan&nim 1126 10% 285 2% -966 -9%

Zdroj: Autor

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty ukazuje, Ze se firmé v celém obdobi dafi
udrzovat pomérn¢ stabilni vysledky.

Trzby za prodej zbozi maji ve sledovaném obdobi klesajici trend. Jejich hodnoty se
predevsim v prvnich dvou obdobich vyrazné snizuji. Nejprve trzby klesly o 34%, v
nésledujicim roce dokonce o0 58% a v poslednim roce poklesly o 3%. Obchodni marze
vzhledem ke sniZujicim se trzbam za prodej zbozi je v dlouhodobé ztraté. Nejnizsi
hodnoty firma vykazuje v prvnim roce a posléze se hodnota stoupa. I ptes Cervena
Cisla to pro firmu vSak nemusi nutné znamenat negativni vyvoj. Firma T-mobile
prodava mobilni telefony a pfisluSenstvi pod svoji nakupni cenou. Formou dotace na
mobilni telefony tak snizuje hodnotu nakupni ceny pro koncové uzivatele s cilem
nalakani novych, ¢i prodlouzeni zavazkid se stavajicimi zakazniky. Dikazem miize
byt hodnota pfidané hodnoty, ktera po celou dobu piesahuje hodnotu vykonti. Zde je
vidét mirny klesajici trend. Ubytek trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb firma
pocit'uje od roku 2008.

Trend provozniho hospodaiského vysledku naznaCuje, ze se spoleCnost dobie

vypotadava s financni krizi. 1 pfes vySe popsany nepfiznivy vyvoj trzeb, firma v
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letech dokdzala navysit hodnoty hospodarského vysledku. Mezi prvnim rokem o 13%
v dal§im roce nepatrné o 1%. V poslednim roce vSak nastal pokles 0 7%.
2.5 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Tabulka ¢&. 7 - Pracovni kapital

_ 2007 2008 2009 2010
13 608 14 949 16 757 16 551

NwWC 8 026 10 469 12 302 11 387

Zdroj: autor

Analyza ¢istého pracovniho kapitdlu ndm dava pomérné jasné vysledky. Firma se
oproti konkurenci snazi stabilné udrZzovat bezpecné vysoké hodnoty. Spolecnost

T- mobile se ocita celou dobu v kladnych hodnotach a jeho hodnoty mimo posledniho
obdobi rostou, coz nasvéd¢uje o dobré schopnosti dostat svym zavazktm. Pokles v
Z nasledujiciho grafu mizeme porovnat vysi ¢istého pracovniho kapitalu s realnym
konkurentem. Je zde patrné, ze vysoké hodnoty NWC jsou pomémné bézné.
Konkuren¢ni Vodafone dosahuje v prvnich 2 letech vyssich hodnot nez-li T-mobile,
avsak jeho hodnota strm¢ pada v roce 2009 na honotu cca 8% ptedeslého roku. Je zde
patrné, ze firma Vodafone prochazi urcitou restrukturalizaci, proto jeji hodnoty a
ptimé srovnani se sledovanym podnikem v tomto obdobi neni pfili$ relevantni.

Graf €. 6 - NWC srovnani s firmou Vodafone
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Zdroj: Autor
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2.6 Bilan¢ni pravidla

Zlaté bilacni pravilo

Graf ¢. 7 - zlaté bilanéni pravidlo
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Zdroj: Autor

Zlaté pravidlo financovani ndm doporucuje sladit ¢asovy horizont pouZivani aktiv.

Jak je z grafu ¢.7 patrné, dlouhodoby kapital je v kazdém sledovaném roce zastoupen
minimalné 56% coz znamena, Ze jej firma spliuje v kazdém roce. Naopak je zde
mozno vytknout managementu firmy, ze pfili§ vyuziva drahého dlouhodobého

kapitélu a Ize mu doporucit vyssi financovani kratkodobymi zdroji.

Pari pravidlo

Graf ¢. 8 - Pari pravidlo
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Zdroj: Autor

Pari pravidlo pfikazuje rovnost dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu. To je v

praxi velice t€zko provediltelné a vysledky z grafu ¢. 8 tomu jsou dikazem. T-mobile
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vyuziva spiSe vlastniho kapitalu a dlouhodoby majetek se pohybuje zhruba na
poloviéni vysi vlastniho kapitalu. Tim firma projevuje nehospodarnost a zaroven lze

konstatovat, ze pari pravidlo firma nedodrzuje v Zadném sledovaném roce.

Pravidlo vyrovnani rizika

Graf ¢. 9 - Pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: Autor

Pravidlo vyrovnani rizika dava do poméru cizi a vlastni kapital. Firma T-mobile je z
veétsi ¢asti financovana z vlastnich zdroju. Je z grafu patrné, ze vyse vlastniho kapitalu
je v kazdém roce minimaln¢ trojnadsobné vyssi nez cizi kapital. Bezpecné tak spliiuje

podminky pravidla vyrovnani rizika.

2.7 Pomérové ukazatele

2.7.1 Ukazatelé retability

Tabulka ¢&. 8 - Ukazatelé rentablity

B o see | s @k

_ 29,8% 34,4% 35,2% 31,8%
ROCE 38,2% 46,4% 44,2% 39,8%

Zdroj: Autor
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Ve vySe uvedené tabulce muzeme vidét jednotlivé ukazatele rentability v case.
Rentabilita vlastniho kapitdlu ROE dosahla v celém obdobi hodnotu pies 30%, coz
zna¢i dobré vysledky pro vlastniky. V prvnim roce firma zacla na svém minimu
30,5%. V druhém roce se diky snizeni vlastniho kapitalu a zaroven zvySeni EBIT,
podild, projevilo kladné na ROE, které dosahlo svého maxima, meziro¢né vzrostlo o
6,9% na 37,4%. V dalsim roce vsak i pfes rust hospodaiského vysledku hodnota ROE
klesa a to diky rychlejsimu rustu vlastniho kapitalu, ktery ve dvou poslednich letech
vzrostl o vice nez 1 miliardu K¢&. V poslednim roce je pokles jesté umocnén snizenym
hospodaiskym vysledkem a hodnota retability vlastniho kapitalu se snizila o 3%.
Rentabilitu aktiv nalezneme v druhém tadku tabulky a vysledky opét nejsou nikterak
Spatné. V této praci jsem vyuzil verzi vzorce s EBIT, ktery zarucuje snahu podniku
zhodnocovat vlozeny majetek bez ohledu na zmény sazby dané€ z piijmu, ktera se u
pravnickych subjekt ve sledovaném case zmeénila. Firmé se podafilo vyjma prvniho
roku celou dobu udrzet ukazatel ROA nad 30% hranici. Coz znamena, Ze z kazdé
investované koruny aktiv firma vyd¢lala 0,30K¢ zisku. Efektivita vlozeného kapitalu
je tedy pomérné vysoka. V prvnim roce dosahla firma opét nejnizSich Cisel diky
vys$§im aktiviim, které se pozdéji snizovaly, ¢imz umoznily ukazateli rist. Maxima
dosahl ukazatel v roce 2009, kdy se lehce pichoupl pies hranici 35% a to diky
nejvyssim zisklim ve sledovaném obdobi.

Rentabilita trzeb ROS je dalSim ukazatelem ze skupiny ukazatelll rentability, ktery
predvsim podava informaci o ziskové marzi potazmo o efektivnosti podniku. Zde
T-mobile opét podava dobré vykony. Hodnota ROS je opét v prvnim roce nejnizsi, ale
kopiruje pohyb ukazatelii rentability a vlastniho kapitdlu. Je zde vidét, Ze firma
uspésné praktikuje politiku vysokych cen a v roce 2009 ukazatel dosahuje hodnoty
38,1%.

Posledni analyzovany ukazatel, je ukazatel investovaného kapitalu. Zde firma
dosahuje nejvyssich vysledkl z celého bloku a jeho hodnoty se primérné pohybuji

nad hranici 40%.
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Graf ¢. 10 — Mezipodnikové srovnani ROE

40.00%

35.00%

30.00%

25.00%

20.00%

15.00%

10.00%

5.00%

0.00%

i

e T-mobile

esmmVodafone

2007 2008 2009 2010

Zdroj: Autor

Ve vyse uvedeném grafu je znazornéno mezipodnikové srovnani spolecnosti

T-mobile se spole¢nosti Vodafone a.s.. Je zde jasné vidét dominance spolecnosti

T-mobile. Hodnoty konkurenta jsou v celém obdobi nizsi. Podniku sice Klesaji

hodnoty 2 roky po sobé&. I presto 1ze konstatovat, ze T-mobile dokazal v prub¢hu

minulych let zhodnocovat vlozeny kapital velice efektivné a vlastnici této spoléénosti

mohou byt s praci managementu relativné spokojeni.
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2.7.2 Du pontiiv logaritmicky rozklad

Tabulka ¢. 9 - Pyramidovy rozklad ROE

ROE

0,30 0,37 0,35 0,32

OA 0,30 0,34 0,35 0,32
0} 0,32 0,34 0,38 0,37
Obr. Aktiv 0,93 1,01 0,92 0,86
Sloz. Fin paka 1,33 1,35 1,27 1,26
Daii. Bfemeno 0,77 0,80 0,79 0,81

Zdroj: Autor

Pyramidovy rozklad ukazetele rentability nepiimo navazuje na pomérové ukazatele.
Tento rozbor poskytuje podrobnéjsi informace vyvoje zmén rentability vlastniho
kapitalu, jelikoz jsou zde vy¢isleny jednotlivé dil¢i ukazatele ptisobici na ROE. Ve
vySe uvedené tabulce je vypocten ukazatel vrcholny, tedy ROE 1 veSkerych slozek,
které ho tvofi za analyzované roky.

Na prvni pohled je patrné, ze zadny z ukazateli nema jednosmérny trend, proto jsou

jednotlivé dil¢i ukazatele usporadany v nasledujici tabulce.

Tabulka €. 10 - Diléi vysledky pyramidového rozkladu

vliv ukazatela na diferenci 2007-2008 2008-2009 2009-2010
1,34% -0,66% 0’76%

ROA 4,84% 0,80% -3,38%
Sloz. Fp 0,73% -2,25% -0,33%

ROE - difference 6,91% -2,11% -2,94%

Zdroj: Autor

Jak je z tabulky €. 10 patrné, nejmensi podil na zméné se dlouhodobé podili danové
bfemeno. To dosahlo v prvnim a poslednim roce kladnych hodnot. Mezi rokem 2008
a 2009 hodnota klesla do zapornych ¢isel a to konkrétné na -0,66%. Slozena finan¢ni
paka je druhym nejmensim hybatelem celkové ROE diference. Jeho hodoty v prvnim
obdobi nabyly kladnych hodnot, poté vSak klesly do zapornych.

Zména rentability vlastniho kapitalu v prvnim sledovaném roce byla kladnd, doslo k

narustu o 6,9%. Tato hodnota rozlozena logaritmickou metodou ukazuje, ze nejvetsi
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merou se na tomto jevu podili zména ROA. ROA meziro¢né€ vzrostlo a to diky snizeni
hodnoty aktiv a zaroven zvySeni trzeb. Hodnoty daiiového bfemene a sloZzené financni
paky nedosahuji vysokych hodnot. Pohybuji se vSak v kladnych hodnotach. Vysledky
finan¢ni paky vzrostly a to diky zvyseni podilu cizich zdroji pii udrzZeni stejnych
nakladovych troka.

V nasledujicim roce 2009 ROE diference dosahuje zapornych hodnot. Hodnota ROE
se snizila meziro¢né o 2,11%. Nejvétsi pokles zaznamenala slozena financni paka,
tento idex klesl o 2,25%, coz bylo zptuisobené zvysenim ciziho kapitalu pii zvyseni
mnozstvi aktiv. Danové bfemeno mirn¢ pokleslo a ROA se po druhé mirn¢ zvysilo.

V poslednim roce vrcholny ukazatel opét klesl a to o neceld 3%. Nejvétsi podil na
tom ma hodnota ROA. Firma zaznamenala pokles obratu aktiv a zaroven i rentability
trzeb. Tyto dvé dil¢i slozky rentability aktiv tak zplisobily meziro¢ni pokles 0 3,38%.
Finanéni paka se mirné zvysila, a to diky vys§imu rastu vlastniho kapitalu, ktery

prevysil rust aktiv, dafiové biemeno zaznamenalo taktéz mirny rist.
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2.7.3 Ukazatele likvidity

Tabulka ¢. 11 - Ukazatelé likvidity

Zdroj: Autor

Nésledujicim blokem pomérovych ukazateli budeme zkoumat ukazatele likvidity.
Likvidita L3 neboli bezna likvidita ndm v prvnim roce doséhla hodnot 2,44. Tento
vysledek je na samé spodni hranici doporu¢enych hodnot pro konzervativni styl
fizeni. Firma tak upfednostiiuje drzeni obéznych aktiv a jeji strategie nedovoluje ke
sklouznuti do platebni neschopnosti. Ma slova potrvzuje i dalsi vyvoj tohoto
ukazatele. Ten vyrazné prevysil spodni hranici 2,5 a ve svém maximu z roku 2009
dosahuje hodnoty 3,76. Hlavni podil na tom ma zvySeni ob&Zznych aktiv a snizeni
kratkodobych zavazkl. Vyjimkou je posledni rok, kdy likvidita L3 klesla z divodu
zvySeni kratkodobych zavazkl z obchodnich vztaht.

Hodnoty pohotoveé likvidity L2 jsou v tomto ptipadé velice blizké hodntdm bézné
likvidity. Jeji prubéh kopiruje témét identicky a to z divodu velice nizkého Cerpani
kratkodobych bankovnich Gvéria. Z vysledkd je mozno vidét velice konzervativni
strategii, firma disponuje dostate¢nymi prostiedky pro uspokojeni vSech svych
zavazki. Hodnoty vSak nékolikanasobné ptevysSuji doporuceny interval 0,7-1. Firma
tak disponuje az pfilis velkym mnozstvim obéznych aktiv, coz zna¢i nehospodarnost.
Je v8ak lepsi toto tvrzeni podepfit 1 o konkuren¢ni srovnani, proto abychom se ujistili
zdali telekomunikaéni odvétvi neni v tomt ohledu specifické.

Okamzita likvidtia L1 se pohybuje v Sirokém spektru 0,37-1,4. VSechny hodnoty se
vSak pohybuji nad doporucenymi hodnotami, které znac¢i konzervatni strategii.
Nejvyssi hodnotu firma doséhla v prvnim roce, kdy disponovala vétSim mnozstvim
penéznich prostfedki. Velky pokles firma zaznamenala v poslednich dvou letech, kdy
se snizil objem kratkodobych cennych papiri a podila, které firma v pfedchozich
dvou letech drzela. Zejména v roce 2009 je pokles enormni a v absolutnich ¢islech

¢ini zhruba 5 miliard K¢.
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Tabulka €. 12 - Likvidita srovnani

Zdroj: Autor

Vodafone
T-mobile
Vodafone
T-mobile
Vodafone
T-mobile

4,42
2,44
4,35
2,35
0,02
1,40

6,23
3,34
6,09
3,24
0,03
1,34

1,29 1,78
3,76 3,21

1,2 1,71
3,68 3,09
0,04 0,06
0,37 0,59

Konkurenéni srovnani s Vodafone a.s. nam ukazuje, ze firma je oproti konkurenci

pomérné stabilni. Je zde patrné, ze Vodafone prosel v letech 2008-2009 velkymi

zmé&nami z duvodu akvizice mateiské spolecnosti na novych trzich, firma tak byla

nucena odcerpat aktiva z ¢eské dcefinné spolecnosti, a to pocituji hodnoty likvidity,

které se pohybuji v obrovském rozpéti.

Pii srovnani okamzité likvidity je strategie firmy Vodafone velice agresivni. Firma

disponuje minimalnimi hotovostnimi prostedky narozdil od T-mobilu. L2 a L1 prosly

vyraznymi zménami a hodnoty velice kolisaji zvlasté mezi roky 2008-2009. Je vSak

patrné, ze vyssi hodnoty jsou pro telekomunikacéni trh obvyklé.

Graf ¢. 11- Srovnani L3

7.00

6.00

5.00

\

4.00

\

3.00

\

2.00

\—

1.00

0.00

2007

2008

2009

2010

e=mm\/odafone

e T-mobile

Zdroj: Autor

47



2.7.4 Ukazatelé zadluzZenosti

Tabulka ¢. 13 - Ukazatelé zadluZenosti

veéritelské riziko

BT oo o um e

Zdroj: Autor

Ukazatel celkového rizika je obdobou pravidla o vyrovnani rizika, jeho hodnoty jsou
pouze pievracené. Jak muzeme z tabulky vidét, pomér cizich zdroji a vlastniho
kapitalu firmy se pohybuje mezi 0,22-0,29. To je pro vlastniky uspokojiva informace,
protoze firma stale vétsinové pouziva vlastni kapital. Cizi zdroje jsou tak kryty vice
nez dvojndsobné vlastnim kapitadlem, coZ poskytuje firmé jistou finanéni stabilitu.
Hodnota tohoto ukazatele se ve dvou poslednich letech mirné snizuje, coz je zadouci
jev.

Vétitelské riziko potvrzuje ma slova. Jeho hodnoty jsou nizké a u sledované firmy je
zcela jasné ze je spolehlivé kryta.

velice nizkymi hodnotami urokovych nakladt. Firma pouziva zejména vlastni kapital
a proto neni nucena splacet odmény za pujcky.

Graf ¢&. 12 - Srovnani celkového rizika
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Z vySe uvedeného grafu je patrna dominance Vodafonu v prvnich dvou letech. V
nésledujicich dvou letech se spole¢nost Vodafone, diky razantnimu snizeni aktiv

dostal za spole¢nost T-mobile a to diky masivnimu od¢erpani vlastnich zdroja.

2.7.5 Ukazatele aktivity

Tabulka ¢&. 14 - Ukazatelé aktivity

obrat celkovych aktiv 0,93 1,01 0,92 0,86
obrat zasob 63,73 78,04 87,11 46,99

doba obratu zasob 5,73 4,68 4,19 7,77
doba spl. pohledavek 60,93 93,49 177,68 163,89

doba spl. kr. zavazku 64,20 49,42 53,64 65,65
Zdroj: Autor

Hodnoty obratu celkovych aktiv se v case pfili§ neméni, jejich hodnota ma vsak
sestupnou tendenci coZ neni pro management pfili§ pozitivni jev. Obrat celkovych
aktiv se pohyboval tesné pod hranici doruc¢ené hodnoty (1). Mimoifadné se hodnoty
ptehoupli pfes tuto hodnotu v roce 2008, kdy firma zvysila trzby o cca 1,3 mld K¢ a s
trzbou 33 milard K¢ zaznamenala nejlepsi vysledek v celém sledovaném obdobi,
soucasné zaznamenala snizeni aktiv, coZ jeste vice podpofilo rist ukazatele.

Obrat zasob se v ¢ase ¢asto ménil. Na viné jsou zde kolisavé hodnoty trzeb i zasob.
Firma dosahla dvou nejlepSich vysledkti v roce 2008 a v roce 2009, kdy vlastnila
nejmensi zasoby. V roce 2008, jak jsem jiz diive zmifioval, firma dosahla nejvyssich
trzeb, které vSak v dal§im roce rekordné klesly o necelé 3 miliardy K¢. Fima vsak v
roce 2009 disponovala ,,pouze™ 348 mil. K¢ v zasobach, ¢imz umoznila nartstu
obratu zasob. V poslednim roce trzby klesly na minimum, zaroveii markantné narostly
zasoby, to zapfi¢inilo pokles doby obratu zasob témér na polovinu. Index klesl na
hodnotu 47 obratek za rok. Zmény téchto dvou polozek kauzalné piisobi i na hodnoty
doby obratu zasob. Jejich hodnoty se vSak témito zmé&nami nezvysuji, ale naopak
snizuji.

Doba inkasa kratkodobych pohledavek je vyjimaje posledni rok rostouci. Tento jev je
pro firmu velice negativni a hodnoty se od pocatku dostaly na vice nez dvojnasobek.
Je ziejmé, ze firma tak potyka s uvadajici platebni moralkou odbératelti, potazmo

zékazniki, ktera je zvlasté v poslednim roce velice neuspokojiva. Firma v tomto roce

49



registrovala 74% narist kratkodobych pohledavek, které vyustil v prodlouzeni doby
inkasa o 84 dni.

Doba splatnosti kratkodobych zavazkt naproti tomu nedoznava tak velkych zmén.
Jeho hodnoty z prvniho a posledniho roku jsou témér stejné. Firmé v praméru 4 let
trva splatit kratkodoby zavazek 58 dni.

Graf ¢. 13 - Srovnani obratu aktiv

1.40

1.20

1.00

0.80 +—

& T-mobile

0.60 - i Vodafone

0.40 -

0.20 ~

0.00 -
2007 2008 2009 2010

Zdroj: Autor

Srovnani opét ptineslo podobné vysledky jako ptedchozi, kdy sledovana firma v prvni
poloviné dominuje. I zde tomu neni jinak a zprvu T-mobile vévodi v ukazateli obratu
aktiv. Jiz zminéna reorganizace vSak posilila ukazatele Vodafonu, které mezi roky
2008-2009 raketové vzrotsly.
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2.7.6 Bonitni modely
2.7.6.1 Kralickiv rychly test

Tabulka €. 15 - Kralickiiv rychly test

Doba splaceni dluhi

Zdroj: Autor

Tabulka ¢. 16 - Vysledky kralickova testu

Doba spliceni dluhi

Zdroj: Autor

Vysledky bonitnich modelti maji za kol jednoduchym vystupem stanovit Groven
bonity a celkové zdravi podniku. Kralickav test funguje na principu, ktery selektuje
podstatné ukazatele napiic celym ekonomickym spektrem, kterym ptifazuje dle
dosazené vysSe znamky jako ve Skole. Vyslednd znamka se pak urc¢i aritmetickym
pramérem técho 4 dil¢ich zndmek.

Jak miZeme ve vySe uvedené tabulce vidét, vysledky pro T-mobile dopadly velice
pozitivné. Vysledné znamky jsou po celé obdobi nejvyssi mozné a firma tak

dokazuje, Ze je zcela bonitni a finan¢n¢ zdrava.
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2.7.7 Bankrotni modely

2.7.7.1 Altmanova anlyza

Tabulka ¢. 17 - Altmanova analyza

_ 2007 2008 2009 2010

0,169 0,229 0,268 0,245

X2 0,298 0,24 0,279 0,305
X3 0,926 1,069 1,093 1,023
x4 1,445 1,309 1,791 1,899
X5 0,929 1,007 0,919 0,859
suma 3,768 3,854 4,35 4,331

Zdroj: Autor

Vysledky Altmanovy vicerozmérné analyzy, které jsou uvedeny v tabulce ¢.17, nam
ukazuji pocinani sledovaného podniku. Na prvni pohled je patrné, Ze hodnoty
celkového vysledku, téz nazyvané jako Zeta skore, ma pro firmu pfiznivy trend. Jeho
hodnoty se vyjl’maje posledniho roku zvySovaly. V prvnim sledovaném roce firma
nasledujicim 2 letem nejniiéi hodnoty X1 a X4 tedy. V nasledujicim roce firma
doznala nepatrného rustu, ktery ¢inil 0,086. Nasledujici rok se vSak Zeta skore
razantné zvysilo, diky rastu ukazatele X4, ktery i ptes nejnizsi vahu, dosahl nejvyssi
hodnoty ze vSech ukazateld. V poslednim roce nastal mirny pokles, ktery ¢inil necelé
2 desetiny.

Vysledky Altmanovy analyzy jsou pro firmu velice piiznivé. Po celou dobu se
hodnoty piehouplny ptes hodnotu 2,99 zarucujici uspokojujici financni situaci.
Bankrot tedy firmé s nejvétsi pravdépodobnosti nehrozi, avSak jak jsem jiz diive
zminil, Altmanova analyza neni optimalizovana pro ¢esky trh, proto si vysledky rad&ji

ovéfime analyzou INO5 vychazejici pfimo z Altmanovy analyzy.
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2.7.7.2 Index INO5

Tabulka ¢. 18 - Index IN05

A/CK * 0,13 0,59 0,55 0,71 0,74
EBIT/NU * 0,04 405,96 451,00 462,40 423,76
EBIT/A * 3,97 1,18 1,37 1,40 1,26
T/A*0,21 0,20 0,21 0,19 0,18

OA/(KZ+KBU) * 0,09 0,22 0,30 0,33 0,29

IN 05 408,15 453,43 465,03 426,23

zdroj: Autor

Vysledky indexu INO5 jsou pro firmu opét velice pfiznivé. Firma dosahuje po celé
obdobi astronomickych hodnot. Tyto hodnoty jsou vysledkem toho, ze firma témér
nevyuziva zpoplatnény cizi kapital. Hodnoty nékladovych uroki jsou po celou dobu
na urovni jednoho milionu korun a to v podilu s vysokym EBIT vyrazné ovliviiuje
vyslednou znamku a to i pfes to, ze ma ve vzorci pfifazenou nejnizsi vahu. Uvedene
doporucené hodnoty, které by mély byt vétsi nez 1,6 pro uspokojujici vysledky, jsou
mnohonasobné piekroCeny a proto miizeme konstatovat, ze firma je financné zajisSténa

a nehrozi ji bankrot.
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3 Zavér

Cilem mé prace bylo zhodnotit podstatu finacni analyzy a praktikovat ji na piikladu
realné firmy v dob¢ hospodarské krize. Svou teoretickou ¢ast jsem vytvoril z pomoci
odborné literatury a internetu, tim jsem vytvoftil zéklad pro aplikaci v praktické ¢asti,
kde jsem podrobil firmu T-mobile, a.s. externi analyze. Zde jsem vychazel Cisté z
vetejnych zdrojt, hlavné ucetnich zavérek firmy. Pro relevantnost jsem ptidal do mé
prace i srovnani s ptimym konkurentem, spolecnosti Vodafone, a.s..

Z vysledka analyzy vyplyva, ze si spole¢nost T-mobile vedla v letech 2007-2010
velice konzistentné. Hodnoty nekolisaji a dosahuji uspokojivych vysledki. Vysledky
vypoctll a poznatky z aplikacni ¢asti prace se daji shrnout do zavéreéného komentare

ve form& SWOT analyzy.

Silnych strdnek méa firma veliké mnozstvi. Podnik disponuje vysokym poétem
zakazniktl a jeji velikost a postaveni na trhu je velice pevné. Vysledky finanéni
analyzy potvrdily dobrou kondici firmy, kdy se podnik dobie vypotadal s Utlumem
ekomoniky v obdobi hospodatské krize. Firma se potykala s poklesem trzeb i ptesto
se nadmérné nezadluzovala. T-mobile sbird vynikajici vysledky na poli rentability,
kde vykazuje ve vSech ukazatelich vice nez 30% hodnoty. Uspokojujici jsou i
hodnoty likvidity, kde firma vyzndva konzervativni styl fizeni a udrzuje si vyssi
hodnotu obéZnych aktiv a tim zabratiuje sklouznuti podniku do platebni neschopnosti.
Bankrotni a bontni modely ztvrdily dobré finan¢ni zdravi a ukazuji, ze je vysoce

nepravdépodobné, aby se podnik v brzké dobé potykal s bankrotem.

Slabych stranek spole¢nosti mizeme najit v podniku opravdu pomalu. Z finan¢niho
hlediska se podnik potyka s ponékud niz§im obratem aktiv, ktery je niZsi nez jsou
doporucené hodnoty. Firma se také v minulosti potykala s nékolika soudnimi spory a
musela vyplatit nemalou ¢astku za mimosoudni vyrovnani konkuren¢ni spolecnosti.
Dalsi spor jsem v takovychto rozmérti jsem neregistroval, av§ak i mensi spory mohou

podkopavat vnimani firmy.

Nejveétsi prilezitosti pro podnik je zprovoznéni a rozsifeni stabilni sit¢ 4G nejen v

Praze, ale po celé CR. Evropsky telekomunikaéni trh projde v roce 2017 velkou
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zménou a to uplného zruseni roamingovych poplatki. To ptfedstavuje pro podnik

Jjistou prilezistost, ale zaroven i hrozbu v ptipad¢ pozdni reakce na tuto udalost.

Potencialni hrozba pro spole¢nost ptedstavuje vysoce konkurenéni prostiedi. Na trhu
se objevuji mensi progresivni virtualni operatofi, kteti bez nutnosti podpisu smlouvy
nabizi levné sluzby. Cenova valka se mezi t€émi klasickymi operatory rozpoutala
ptichodem neomezenych tarifi a 1ze ocekavat i v budoucnu dalsi zleviiovani sluzeb u

konkurence.
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5 Prilohy

5.1 Priloha ¢. 1 - Rozvaha v plném rozsahu(Aktiva) 2007-2010
Aktiva (v mil. K&) 2007 2008 2009 2010
B. Dlouhodoby majetek 20392 17769 16065 16629
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 4816 4516 4546 4531
B.l. 1 | Nehmotné vysledky vyvoje 8 15 9 2
2 | Software 438 395 483 535
3 | Ocenitelna prava 3903 3676 3563 3405
4 | Goodwill 161 128
5 | Nedokon¢eny dl. nehm. majetek 466 430 309 447
6 | Poskytnuté zalohy na dl. nehm. majetek 1 21 14
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 15576 13253 11519 12098
B.II. 1 | Pozemky 18 18 18 17
2 | Stavhy 5000 5242 5006 4954
Samostatné movité véci a soubory mov.
3 | véci 7371 6264 4725 5231
4 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 1 1 1 1
5 | Nedokonéeny dl. hmotny majetek 3186 1641 1681 1895
6 | Poskytnuté zalohy na dl. hm. Majetek - 87 88
C ObéZna aktiva 13608 14949 16757 16551
C.l Z&soby 498 424 348 611
C.l. 1 | Materidl 70 73 124 170
2 | Zbozi 428 351 224 441
C.Il Dlouhodobé pohledavky 23 43 20 22
C.IlL 1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 15 13 13 14
2 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 8 8 7 8
3 | Odlozena danova pohledavka 22
C.Ill. Krétkodobé pohledavky 5298 8475 14758 12892
C.IlIl. | 1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 3376 2503 2075 1585
2 | Pohledéavky - ovladajici a fidici osoby 3540 10000 8900
3 | Pohledavky za u€astniky sdruzeni 10 30 29 31
4 | Stat - danové pohledavky 2 32
5 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 70 143 255 133
6 | Dohadné ucty aktivni 1792 2221 2326 2154
7 | Jiné pohledavky 48 38 73 57
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 7789 6007 1631 3026
C.IV. | 1 | Penize 44 65 19 20
2 | Uty v bankéach 636 833 200 2806
3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 7109 5109 1412 200
D.l. Casové rozlieni 41 53 49 117
Naklady pristich obdobi 40 46 47 97
Piijmy pritich obdobi 1 7 2 20
AKTIVA CELKEM 34041 32771 32871 33297
Priloha ¢. 2 - Rozvaha v plném rozsahu(Pasiva) 2007-2010
Pasiva (v mil. K&) 2007 2008 2009 2010
A Vlastni kapital 25681 24193 25819 26407
Al Zéakladni kapital 520 520 520 520
Al 1 | Zakladni kapital 520 520 520 520
ALl Kapitalové fondy 5364 5352 5352 5352
Al 1 | Emisni azio 5344 5344 5344 5344
2 | Ostatni kapitalové fondy 8 8 8 8
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3 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a 12
zavazkl
ALlllL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni 104 104 104 104
fondy ze zisku
Alll. | 1 [ Zakonny rezervni fondy 104 104 104 104
AlV. Vysledek hospodaieni minulych let 11870 9176 10740 11898
A.lV. | 1 | Nerozdéleny zisk minulych let 11870 9176 10740 11898
AV. Vysledek hospodaieni bézného ucetniho 7823 9041 9103 8533
obdobi
B Cizi zdroje 7463 7761 6056 5841
B.Il Rezervy 1128 3256 1371 574
B.l. 1 | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisi 2
2 | Rezerva na dan z piijmu 352 394 853 93
3 | Ostatni rezervy 774 2862 518 481
B.II Dlouhodobé zavazky 753 11 158 80
B.1l. 1 | Zavazky z obchodnich vztaht 14 5 5
2 | Dlouhodobé prijaté zalohy 11 6 2 6
3 | Odlozeny danovy zavazek 728 151 74
B.1II. Kréatkodobé zavazky 5582 4480 4455 5164
B.Ill. | 1 | Zavazky z obchodnich vztahii 1465 1337 1487 2214
2 | Zavazky k ucastnikim sdruzeni 17 20 18 17
3 | Zavazky k zaméstnancim 72 89 94 105
4 | Zavazky ze socialniho zab. a zdrav, 52 44 49 57
pojisténi
5 | Stat - daniové zavazky a dotace 81 35 29 22
6 | Kratkodobé ptijaté zalohy 99 72 135 127
7 | Dohadné ucty pasivni 3770 2866 2610 2578
8 | Jiné z&vazky 26 17 33 44
B.IV. Bankovni tvéry a vypomoci 14 72 23
B.IV. | 1 | Kratkodobé bankovni tivéry 14 72 23
C. Casové rozlieni 897 817 996 1049
Vydaje ptistich obdobi
Vynosy ptistich obdobi 897 817 996 1049
PASIVA CELKEM 34041 32771 32871 33297
Pfiloha €. 3 Rozvaha v plném rozsahu(Vykaz zisku a ztraty) 2007-2010
Vykaz zisku a ztraty (v mil. K&) 2007 2008 2009 2010
1. Trzby za prodej zbozi 1333 995 629 613
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2811 2358 1600 1496
+ Obchodni marze -1478 -1363 971 883
1. Vykony 30408 32131 29788 28207
I1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 30354 32058 29646 28049
Aktivace 54 73 142 158
B. Vykonova spotieba 12798 13299 12661 11876
B. 1 | Spotieba materialu a energie 599 645 605 461
2 | Sluzby 12199 12654 12056 11415
+ Ptidana hodnota 16132 17469 16156 15448
C. Osobni néklady 2236 2298 2304 2549
C. 1 | Mzdové néklady 1578 1674 1679 1832
Odmény ¢lentim organti spolecnosti a
2 | druzstva 1 2 2 2
Néaklady na socialni zab. a zdravotni
3 | pojisténi 856 542 542 636
4 | Sociélni ndklady 71 80 81 79
D. Dan¢ a poplatky 273 225 299 316
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
E. hmotného majetku 4268 4774 4827 3132
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Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

1. materialu 49 36 41 50

1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 48 36 41 50
Trzby z prodeje materidlu 1
Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku

F. a materialu 48 23 25 50
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

F. majetku 44 10 20 14
Prodany material 4 13 5 36
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v

G. provozni oblasti 763 1777 -1988 653

V. Ostatni provozni vynosy 2068 3119 2220 2147

H. Ostatni provozni naklady 672 580 1610 417

* Provozni vysledek hospodateni 9989 10947 11340 10528

VI. Trzby z prodeje cennych papirti a podili 3350 4300

1 Prodané cenné papiry a podily 3350 4300

VIil. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 84 248 23 9
Vynosy z precenéni cennych papird a

1X. derivati 18 19 57 15
Néklady z ptecenéni cennych papird a

L. derivati 31 54 134 154

X. \/ynosové uroky 103 161 284 164

N. Nakladové uroky 1 1 1 1

XI. Ostatni finan¢ni vynosy 178 275 192 180

0. Ostatni finanéni naklady 191 320 201 147

* Finan¢ni vysledek hospodareni 160 328 220 66

Q. Daii z piijmu za b&Znou ¢innost 2326 2234 2457 2061

Q. -splatnd 2769 2984 2283 2139
-odloZena 443 750 174 78

e Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost 7823 9041 9103 8533

o x Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi 7823 9041 9103 8533

o Vysledek hospodateni pied zdanénim 10149 11275 11560 10594
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Abstrakt

Bakalatska prace se zabyva finan¢ni analyzou spolec¢nosti v dobé hospodarské
krize, konkrétn¢ spole¢nosti T-Mobile Czech Republic, a.s. Cilem prace je zhodnotit
pocinani firmy a jeji ekonomickou vykonnost v dobé hospodatské krize.

V prvni, ¢asti je stanoveny teoreticky a obecny vyznam finan¢ni analyzy,
zdroje informaci a ukazatele, které lze vyuzit k hodnoceni celkové financni situace.
Prakticky blok prace je zaméfen na vypocet jednotlivych pomérovych ukazatell a
jejich interpretaci. Zavérecnd cast obsahuje vyhodnoceni finanéni analyzy a
telekomunikaéniho trhu, SWOT analyza a také mezipodnikové porovnani. VSechny

dilezité poznatky jsou uvedené zavéru.

Abstract

The purpose of this bachelor thesis is to perform a financial analysis of a
company T-Mobile Czech Republic, a.s. during the economical crisis. The thesis aims
to evaluate the actions of a firm and its economical productivity during the
economical recession. The first part establishes the theoretical base and the substance
of the financial analysis, the sources of the information and the indicators which can
be utilized for the overall financial situation evaluation. The practical part of the

thesis contains the calculations of the individual indicators and its interpretations.

The closing part is consisting of the final evaluation of the analysis, the
analysis of the telecommunicational market, SWOT analysis and also the

intercompany comparation. All the relevant datas are summarized in the conclusion.
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