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Uvod

Pro organizace (firmy) bylo vzdy nutné, aby znali svoji konkurenci. Zkouménim
slabych a silnych stranek svych konkurenti mohou docilit zlepSeni své vlastni
vykonnosti. Dle mého nazoru je ovSem nutné nejprve ditkladné poznat sam sebe a az
poté upfit pohled na své okoli a toto plati nejen pro organizace vSech druhli. Vhodnym
vyuzitim nastroji finan¢ni analyzy muize firma dosdhnout obou vyse zminénych druha

poznani.

Cilem této prace je proto zhodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku Vodarny a
kanalizace Karlovy Vary, a.s. pomoci vybranych nastrojii finan¢ni analyzy a bilan¢nich
pravidel. Pfedmétem tohoto hodnoceni je Casovy horizont péti let, a to konkrétné od

roku 2015 po rok 2019. Préce je rozdé€lena na Cast teoretickou a Cast praktickou.

V teoretické casti je definovan samotny pojem vykonnost a jeho vyznam v podnikové
praxi. Nasledné jsou pfedstavena tradicni méfitka vykonnosti a jejich charakteristika,

ktera je zakoncenim prvni kapitoly prace.

Druhd kapitola se zabyvéa finan¢ni analyzou. Krom uvedeni stru¢né historie vyvoje
tohoto oboru jsou v této kapitole definovany a nalezit€¢ popsany informacéni zdroje,
z kterych lze Cerpat vstupni data pro vypracovani finan¢ni analyzy a také mozni
uzivatelé ne€kterych jejich vystupi. Nasleduje popsani tradicné uzndvanych metod pro

zpracovani finan¢ni analyzy a také charakteristika jejich néstroji.
V tieti kapitole jsou shrnuta bilancni pravidla, jejichZz znéni tvoii posledni ¢Cast
teoretické Casti.

Uvodem do praktické &asti je piedstaveni autorem zvoleného podniku pro provedeni
finan¢ni analyzy, které je nasledovano vypracovanim riznych typt analyz, jez jsou

uvedeny v teoretické ¢asti.

V zavéru prace je zhodnocena financni vykonnost podniku a na zdklad€ tohoto

zhodnoceni jsou formulovana doporuceni pro budouci zlepSeni vykonnosti podniku.



1 Vykonnost

S pojmy ,,vykon®, ¢i ,,vykonnost* se v dneSnim svété potkavame téméf na regulérni
bazi, a to predevsim diky jejich vyuzivani napti¢ fadou obort-od primyslu, pies sport
az po ekonomii. Z tohoto divodu se muze stat, ze pfi jejich pouzivani, povazujeme
jejich vyznam za dany, ¢imz mize dochazet k nedorozuméni v ramci vzajemné

komunikace. (Wagner, 2009, str. 17)

Dopad téchto nedorozuméni, nepochopeni, ¢i celkové informacni neptesnosti je ve
firemnim prostfedi o to vétsi, pokud k nému dochazi ve vrcholnych trovnich fizeni.

Pravée proto je nutné (nejen) tento pojem s co nejvetsi presnosti nadefinovat.

1.1 Definice vykonnosti

Jak jiz bylo uvedeno, pfesna formulace definic mize liSit mezi obory i autory. V jejich
jadru se ovSem nachazi zéklad, ktery se d4 povazovat za témeét totozny pro vSechny
odvétvi a obsahuje ho nasledujici formulace: Vykonnost lze povazovat za
charakteristiku popisujici zpisob vykonavani ¢innosti ndmi zkoumanym subjektem, a to
v porovnani s referen¢nim zptisobem vykonavani dané ¢innosti (Wagner, 2009, str. 17).
Za ucelem vynasSeni relevantnich usudkl s ohledem na vykonnost je potiebné, aby bylo
spravné zvoleno métitko vykonnosti (vykonnost by méla byt kvantifikovatelnd) a také
JiZz zminény referenc¢ni bod. Vykonnost samotnd tedy muize byt zméfena, ¢i urCena
korektné a ve vhodné formé, ovSem bez existence urcité srovnavaci zakladny se stava

pouhym ¢islem bez pozadované vypovidaci hodnoty.

1.2 Méritka vykonnosti

Meéfeni vykonnosti 1ze chépat, jako ,,[...] pfistup k hodnoceni vykonnosti ve vztahu
k jeho ciliim, ktery zahrnuje metodologii, raimec a konkrétni ukazatele, které pomahaji
podnikim k formulovani a hodnoceni strategie, motivovani a odménovani zaméstnancti
a komunikace ¢i reportovani vykonnosti vici stakeholderim* (Knapkova a kol., 2011,
str. 13). Pro potieby této prace bude dile pracovano pouze s meétitky finanéni
vykonnosti. S globalnim vyvojem a zménami v podnikatelském a firemnim prostiedi se
postupné ménila i méfitka finanéni vykonnosti podnikd. Jejich vyvoj je zobrazen

v nasledujici tabulce.



Tabulka 1: Vyvoj métitek finan¢ni vykonnosti podniku

1. Generace | 2. Generace | 3. Generace | 4. Generace
lekczva Rist zisku Vyno‘srrlost Hodnota,l pro
marze kapitalu vlastniky
Snaha o . EVA,
Zisk/Trzby | maximalizac %;ik,/llil;/eist;? CFROI,
1 zisku yxap FCE

Zdroj: (Pavelkova & Knapkova, 2009, str. 13), zpracovano autorem

1.2.1 Tradiéni méritka finanéni vykonnosti

Za tradi¢ni méfitka vykonnosti 1ze povazovat predevsim formy vysledku hospodateni a
vybrané ukazatele, v jejichz formulacich jsou tyto udaje vyuzity. Je tomu tak i pfesto, Ze
lze pozorovat odklon od pouhého dosahovani zisku jakozto cile podnikdni smérem
k maximalizaci hodnoty pro vlastniky. Naptiklad v ¢eské legislativé je k obdobi vzniku
této prace stale povazovano dosahovani zisku jakozto hlavni ucel podnikéni (zékon ¢.
89/2012 Sb.). Kromé klasického zisku po zdanéni (EAT) rozliSujeme nejcastéji

nasledujici formy zisk.

Zisk pred zdanénim (EBT)

Jak jiz znazvu vyplyva, jedna se o zisk, ktery nebyl poniZzen o vyslednou hodnotu
danové povinnosti vyméfené podniku stitem. Jeho vyuZitim pro srovnavani napfic
podniky muzeme docilit lepSiho (méné zkresleného) vysledku piedevSim pfi
porovnavani podnikd, jejichz cCinnost je zatiZena rUznymi dafovymi sazbami.

(Pavelkova & Knapkova, 2009, str. 20)

Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

Krom hodnoty dané€ z pfijmu se k ¢istému zisku v tomto ptipadé pficitaji i ndkladové
uroky, které se podnik zavazuje splacet finan¢nim institucim pfi vyuZiti cizich zdroji
financovani. Srovndvanim podnikii za pomoci EBIT miiZeme caste¢né eliminovat

rozdilnosti ve zvoleném zpusobu financovani. (Rackova, 2019, str. 61)

Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

V této kategorii zisku se k jeho €isté hodnoté pficitaji, krom vysSe zminénych urokl a

dani, také odpisy. Jelikoz jsou odpisy v rdmci Gcetni praxe vnimany jako (nefinancni)



naklad, jez je odeclitatelny od danového zdkladu, mizeme vyuzitim EBITDA snizit
zkresleni, ke kterému by za jinych okolnosti dochazelo diky rtiznorodosti zvolené
odpisové politiky napii¢ srovndvanymi podniky.

Schéma vyse zminénych kategorii zisku, spolecné s jejich zjednodusenym vypoctem,

zobrazuje nasledujici tabulka.

Tabulka 2: ZjednoduSeny vypocet riznych kategorii zisku

EAT EBT EBIT
+ = + = + = EBITDA
Dan Uroky Odpisy

Zdroj: (Cizinska, 2018, str. 67), zpracovano autorem

Ukazatele Cash flow (CF)

CF zachycuje redlné pohyby penéz uvnitt podniku k ur¢itému datu. BliZze se timto

vykazem zabyva kapitola 2.

Ruazné formy ukazatelu rentability

Jedna se o ukazatele vyjadfujici vynosnost, které podnik dosahuje v poméru k
vybranym polozkam rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Stejné jako v ptipadé ukazatelt

CF se jimi zaobira blize kapitola 2 této prace.

1.2.2 Moderni méritka finanéni vykonosti

Jednim z nejzndméjSich modernich ukazatel je ukazatel EVA (Economic Value
Added). Jedna se o zpisob méteni zisku ekonomického, nejen ucetniho jako v pripadé
méfitek tradi¢nich. Za vznikem tohoto ukazatele stoji firma Stern Stewart & Co, ktera
ho vyvinula ke konci dvacatého stoleti. Ukazatel EVA sleduje rozdil mezi vynosy

kapitalu a naklady kapitalu (Peskova & Jindfichovska, 2012, str. 197) .
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2 Financ¢ni analyza

Pod pojmem finan¢ni analyza si lze predstavit urCity ,,systematicky rozbor dat, ktera

jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech* (Rackova, 2019, str. 9).

Za kolébku finan¢ni analyzy, jak ji zndme dnes, se daji povazovat Spojené staty
americké, ve kterych se prvotni, jednoduché nastroje finan¢ni analyzy téSily rozmachu
na zaCatku 20. stoleti. Stejn¢ jako v pifipadé ostatnich oborti a zaméfeni prochdzela
finan¢ni analyza zménami a postupnym vyvojem v Case. K rozvoji této discipliny
pfispely nejen nové poznatky v oblasti statistickych metod, ale také rozvoj ucetnictvi se

spole¢né probihajici globalizaci (Kubickova & Jindfichovska, 2015, str. 8).

Dalsim podstatnym faktorem ve vyvoji finanéni analyzy je rozvoj informacnich
technologii. Jejich pfinos netkvi pouze v poskytnuti vétsi vypocetni kapacity pro
procesori), ale také v poskytnuti pfistupu k Sirokému spektru uzitecnych informaci
prostiednictvim internetu. Je vhodné ovSem podotknout, Zze v dneSni dobé se Sirka

tohoto spektra stdvd v mnoha piipadech az kontraproduktivni, jelikoz se selekce

wevr

Jakakoliv analyza by méla byt vykonana s ur¢itym cilem. Za cil a Gcel finan¢ni analyzy
lze pokléadat ,,komplexni zhodnoceni finan¢ni situace podniku* (Knapkova, Pavelkova,

Remes, & Steker, 2017, str. 17).

Finan¢ni analyza je dnes jednim ze stézejnich prvkl finan¢niho fizeni (Peskovd &
Jindtichovska, 2012, str. 5) a jeji vystupy lze pokladat za dulezité nejen pro urcovani
vhodné financ¢ni strategie, ale také pro stanovovani a ovétovani napliiovani cili podniku

jakozto celku.

S ptitomnosti dynamiky, kterou lze povaZovat za jednu ze stéZejnich charakteristik
dnesniho (nejen) firemniho a trzniho prostiedi, roste vyznam vystupll finan¢ni analyzy o
to vice, jelikoz je na jejich zédkladé mozné vcéasné detekovat problémové oblasti a

zamgéfit se na jejich vylepSeni.

2.1 Uzivatelé financni analyzy

Obecné¢ lze za uzivatele financnich analyz oznacit stakeholders (neboli zajmové
skupiny) a shareholders (vlastnici). Do kategorie stakeholders lze zafadit zaméstnance,

11



manazery, investory, obchodni partnery, zakazniky, dodavatele, akcionate, média ¢i stat
(Tausl Prochazkova a kol., 2017, str. 30). Je nutné podotknout, ze jednotlivé skupiny
vyse vyjmenovanych stakeholderti maji od podniku rtizna ofekavani a tudiz 1 jejich

vyuziti vystupt finan¢ni analyzy se bude liSit.

Likviditou se zaobiraji pfedevSim dodavatel¢, investoii a v urcité mife zaméstnanci.
V zgjmu dodavatelit je predev§im schopnost podniku splacet své zavazky. Banky,
jakozto potencidlni veétitele zajiméa likvidita za ucelem fadného splaceni tUroku
z vypujcenych prostfedkli a zaméstnanci chtéji mit jistotu, ze bude mit podnik dostatek

zdrojii pro vyplaceni mezd.

Naopak schopnost podniku dlouhodobé vytvaret zisk spadd do hlavniho zajmu napft.
stdtu a majitelll. Zajmem statu je ziskani financnich prostiedki od podnikli ve formé

dani. Zajmem majiteli je predevS§im zhodnoceni vloZenych prostiedk.

2.2 Primarni zdroje informaci finanéni analyzy

Jak jiz vyplyva z definice uvedené na zacatku této kapitoly, hlavnim zdrojem informaci
pro zpracovani finanéni analyzy jsou ucetni vykazy, které jsou soucasti ucetni zaveérky.
Rozsah, v jakém je ucetni jednotka povinna sestavovat ucetni zavérku se odviji od jeji
kategorizace. Legislativni ramec pro tuto kategorizace poskytuje zakon ¢. 563/1991 Sb.,

§1b, jehoz obsah tykajici se této problematiky zachycuje nasledujici tabulka.

Tabulka 3: Kategorizace tiéetnich jednotek v Ceské republice

Je dlljlf).tka Podminka Hodnota v K¢
aktiva celkem < 9 000 000
Mikro | roc¢ni ihrn ¢istého obratu < 18 000 000
prim. pocet zaméstnancili < 10
aktiva celkem < 100 000 000
Mala roc¢ni thrn Cistého obratu < 200 000 000
pram. pocet zaméstnancll < 50
aktiva celkem < 500 000 000
Stfedni | ro¢ni ahrn ¢istého obratu < 1 000 000 000
pram. pocet zaméestnancli < 250
Velka K rozvahovému dni' pf@kraéuje alespofl dvé z
vyse uvedenych kritérii stiedni U¢€. jednotky

Zdroj: Zékon €. 563/1991 Sb., zpracovano autorem
12



V zavislosti na vySe uvedené kategorizaci nalezi ucetni jednotce povinnost sestavovat

ucetni zavérku v rozsahu, ktery stanovuje vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.

Tabulka 4: Povinnosti zpracovani ucetni zavérky v Ceské republice

Vykaz | Rozsah Uketni jednotka
Iny v , . ., .
Rozvah rgsth velka, stiedni, mald a mikro s povinnym auditem
a . , , . B
zkraceny malé a mikro bez auditu
plny velka, stfedni, mala a mikro s povinnym auditem + vSechny
V77 rozsah obchodni spolecnosti
zkraceny mala a mikro bez auditu, pokud neni obchodni spolecnosti
CF velkd, stfedni a obchodni spole¢nosti
Piehled énach vt . .
renie \(;émenac velka, stfedni a obchodni spole¢nosti
i Iny v 1 , . ., :
Pn,l?ha Py velka, stiedni, mald a mikro s povinnym auditem
ué. rozsah
Zavérky | zkraceny mald a mikro bez auditu

Zdroj: Knapkova a kol. (2017, str. 23)

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery ,,podava celkovy ptehled o aktivech a pasivech podniku
k ur¢itému okamziku (Mafrik, a dalsi, 2018, str. 117). Aktiva lze vnimat jako celkovy
majetek podniku, mezitim co pasiva predstavuji zdroje kryti aktiv. Z této ivahy vyplyva
nutna rovnost obou stran rozvahy. VySe aktiv, pasiv a jejich rovnost je také oznacovana

jako bilan¢ni suma.

Tabulka 5: Zjednodusené zobrazeni rozvahy

Aktiva celkem Pasiva celkem
Pohledavky za u.p§any zakladni Vlastni kapitsl
kapital
Stala aktiva-dlouhodoby majetek Zakladni kapital
Dlouhodoby nehmotny majetek Azio a kapitalové fondy
Dlouhodoby hmotny majetek Fondy ze zisku
Vysledek hospodateni minulych let
Dlouhodoby finan¢ni majetek Vysledek hospodareni béZného ucetniho
obdobi
ObéZna aktiva Cizi zdroje
Zasoby Rezervy
Pohledavky Zavazky
-Dlouhodobé¢ pohledavky Dlouhodobé zavazky
-Kratkodobé pohledavky Kratkodobé zavazky
Kratkodoby finan¢ni majetek Casové rozliSeni pasiv
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Penézni prostredky

Casové rozliSeni aktiv

Zdroj: Vodarny a kanalizace Karlovy Vary, a.s. (2020), zpracovano autorem

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty (VZZ)

»Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech, nakladech a vysledku

hospodareni za urcité¢ obdobi* (Riuckova, 2019, str. 32).

Pti analyze tohoto vykazu je nutné si uvédomit, Ze jednotlivé polozky v tomto vykaze
sleduji vynosy a naklady, nikoliv re4dlné penéZni pohyby. V disledku je proto mozné,
ze 1 pii dosazeni uspokojivé vyse vysledku hospodafeni nemusi byt podnik schopen
splacet své zavazky, ¢imzZ se efektivné stava nesolventnim a jeho existence mize byt
ohrozena. Ceska legislativa rozliSuje VZZ v druhovém a tcelovém ¢&lenéni, piicemz
vétsina podnikli vyuziva druhového ¢lenéni, jelikoz jim zdkony udavaji povinnost vykaz
v tomto ¢lenéni sestavit 1 v pfipad¢, ze se rozhodnou ve své zavérce sestavit tento vykaz
v ucelovém c¢lenéni (v tomto piipadé mé ucetni jednotka povinnost uvést vykaz

v druhovém ¢lenéni jakozto soucast ptilohy k ucetni zévérce). (Knapkova a kol., 2017)

Zjednodusené schéma VZZ zobrazuje nasledujici tabulka (ndklady jsou vyznacené

kurzivou).

Tabulka 6: Zjednodusené zobrazeni VZZ

VZZ7

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb

Trzby za prodej zbozi

Vykonova spotieba

Zména stavu zasob viastni cinnosti

Aktivace

Osobni naklady

Upravy hodnot v provozni oblasti

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku-podily

Naklady vynalozZené na prodané podily

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku

Naklady souvisejici s ostatnim dl. fin. majetkem

Vynosové troky a podobné vynosy

Upravy hodnot a rezervy ve financni oblasti
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Ndakladove uroky a podobné naklady
Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni financni naklady
Financni vysledek hospodareni
Vysledek hospodaieni pred zdanénim
Dan z prijmii

Vysledek hospodareni po zdanéni
Prevod podilu na vysledku hospodareni spolecnikiim

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
Cisty obrat za u¢etni obdobi

Zdroj: Vodarny a kanalizace Karlovy Vary, a.s. (2020)

2.2.3 Piehled o penéznich tocich (Cash flow)

V tomto vykaze jsou, na rozdil od VZZ, sledovany realné piijmy a vydaje. Cash flow
rozliSujeme ve tfech oblastech, a to cash flow z provozni (penézni toky v ramci bézné¢ho
chodu podniku), investiéni (pofizeni a prodej dlouhodobého majetku) a finanéni
¢innosti, do které spadd napi. vyplaceni podilu na zisku (Tausl Prochazkové a kol.,

2018, str. 105).

CF lze sestavit pomoci dvou metod-piimé a nepiimé. Pfima metoda vyuziva k vypoctu
vysledné vySe CF realné penézni pohyby béhem ucetniho obdobi, kdezto nepiima
metoda vyuziva tpravy zisku o nédklady, které nebyly vydaji a vynosy, které se nestaly

piijmy.
2.3 Ostatni zdroje informaci finan¢ni analyzy

Ptevaznou cast tzv. tvrdych dat pro zpracovani finan¢ni analyzy Ize nalézt praveé ve vyse
zminénych vykazech. Ptesto by se ovSem nemélo jednat o jediné zdroje informaci, ze
kterych analytik cerpa. Pro zlepSeni vypovidaci hodnoty vypoctenych ukazatelti
(spole¢né s dal§imi ndstroji a metodami finan¢ni analyzy) je moZné vyuzit napiiklad
nize zminéné zdroje

Manazerské ucetnictvi

Udaje v fadné zpracovaném a ucelné vytvoreném systému manaZzerského ucetnictvi se
mohou stat jednim z hlavnich zdroji rozsitujicich informaci pro analytika. Problémem
je, Zze v praxi ma k tomuto systému pfistup pouze hrstka subjekti, které jsou v podstaté

vZzdy (krom napf. externé najatych analytikii nebo konzultantll) internimi ¢leny podniku.
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Priloha ucetni zavérky

Ptiloha ucetni zavérky v sobé obsahuje cenné informace vysvétlujici nejen pouzité
ucetni metody (jako je naptiklad zvoleny zpiisob ocenovani, odepisovani), ale také
informace upfesiujici a vysvétlujici ur¢ité hodnoty nachazejici se ve vyse zminénych
ucetnich vykazech. Tim se stdvd vhodnym zdrojem informaci ptedev§im pro externi

analytiky. (Peskova & Jindfichovska, 2012, str. 38)

Vyroéni zprava

Povinnost vytvoieni a uvetejnéni vyrocni zpravy spada tém ucetnim jednotkam, které
maji povinnost mit Gcetni zavérku ovéfenou auditorem. Ve vyrocni zprave podnik
podava informace nejen o svém hospodareni, ale také o svém fungovani jakozto celku
za dané ucetni obdobi. I tento dokument podléha fadné kontrole auditora, jehoz oficialni
vyjadfeni k dané ticetni zavérce se stdva soucasti vyrocni zpravy.

Piehled o zménach vlastniho kapitalu

Zde lze dohledat, zdali béhem ucetniho obdobi doslo ke zménam polozek vlastniho

kapitélu, ptipadné z jakého divodu.

2.4 Metody financni analyzy

Nize vyjmenované metody byly postupem casu standardizovany a praktickou aplikaci
otestovany. Nejvetsi vyhodou téchto metod je bezesporu vcelku jednoduchy vypocet,
ktery ovSem poskytuje pti respektovani urcitych pravidel a doporuceni pro zpracovani
finan¢ni analyzy (napf. uvaZeni specifickych vlastnosti zkoumaného podniku) vecelku

vérny obraz jeho finanéni situace. (Knapkova a kol., 2017)

2.4.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Pii této analyze zkoumame piedev§im samotné idaje zachycené v Gcetnich vykazech
jako takové. NejpouzivanéjSimi ndstroji jsou v tomto ohledu bezesporu horizontalni a

vertikalni analyza ucetnich vykazi.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva vyvojem jednotlivych vykazovych polozek v Case.
Vyuziva se nejen pro analyzu stavovych veli¢in (hodnoty polozek v rozvaze), ale také

tokovych veli¢in (vynosy, ndklady a dil¢i vysledky hospodateni zachycené ve VZZ).
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Stejné jako v ptipadé ostatnich postupti je nutné brat v potaz okolni vlivy, které¢ mély
béhem sledovaného obdobi na podnik dopad. Déle je zde ,,potieba pfipomenout nutnost
tvorby dostate¢né dlouhych ¢asovych tad, nebot’ precizné vedené ¢asové fady mohou
znamenat mén¢ nepiesnosti z hlediska interpretace vysledkli vypoctu® (Ruackova, 2019,

str. 46)

V ramci horizontélni analyzy se doporucuje sledovat jak absolutni meziro¢ni zmény, tak

zmeny relativni, které 1ze povazovat z hlediska interpretace za vhodnéjsi.

Tabulka 7: Vypocty v ramci horizontalni analyzy

Zmeéna Vypocet
Absolutni polozka v Case t - polozka v Case t
Relativni (absolutni zména polozky/polozka v Case t;.
1)*¥100

Zdroj: Knéapkova a kol. (2017), zpracovano autorem

Vertikalni analyza

Na rozdil od horizontdlni analyzy zabyvajici se meziro¢nimi zménami polozek
v ucetnich vykazech se vertikalni analyza zamétuje na jejich strukturu, pficemz i zde je
vhodné sledovat vyvoj v case. Vertikdlni analyza ndm muize poskytnout rychlou

odpovéd’ na otazky tykajici se predevsim kapitalové a majetkové struktury podniku.

2.4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Jak jiZz z ndzvu vyplyva, jedna se o ukazatele vytvoiené na principu rozdilu. NejbéZnéji
pouzivanym rozdilovym ukazatelem je bezpochyby Cisty pracovni kapitil (CPK).
Jeho vysi uréujeme jako rozdil mezi hodnotou obéznych aktiv a kratkodobych zavazk.
Lze rozliSovat dva zplisoby na pohled pracovniho kapitalu, a to pohled manazersky a

vlastnicky (Sulak & Vacik, 2003, str. 25).

Univerzalni hodnota optimalni vySe ¢istého pracovniho kapitalu neni napfic literaturou
specifikovana, jelikoz je pro kazdy podnik rozdilna. Podnikovy manazer by ovSem m¢l
usilovat o jeji pfimefené kladnou vysi. Zaporna hodnota Cistého pracovniho kapitalu ma
za nasledek vytvofeni tzv. nekrytého dluhu, ktery predstavuje tu cast kratkodobych
zavazkil, ktera by nemohla byt splacena (v pifipadé okamzité splatnosti) s vyuzitim

obé&znych aktiv. (Maria, Nyvltova, Polak, & Sunka, 2010, str. 35)
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Dtlezitym aspektem je jiz vySe zminénd pfiméfenost, jelikoz naopak pfiliS vysoka
hodnota tohoto ukazatele svédci o neefektivnosti fizeni obéznych aktiv. Ta mlze byt
vyjadfena naptiklad drzenim nadmémé vySe zasob, ¢imz dochazi k piebytecnému
vazani kapitalu v této polozce, nebo drzenim nadmérné vyse penéznich prostredki, se
kterou se poji vysoké nédklady obétované piilezitosti, jelikoz namisto jejich drzeni
mohlo dochdzet k jejich zhodnocovani pii vhodném vyuziti investicnich nastroji

(Kubickova & Jindtichovska, 2015).

2.4.3 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele 1ze oznacit za nejrozSifencjSi a nejhojnéji pouzivanou kategorii
ukazatelli, coz je dédno dostupnosti dat, kterda do vypoctu téchto ukazatell vstupuji
(pfevazné se jedna o data obsaZzena ve vefejné dostupnych Getnich zavérkach). Cisté na
zakladé¢ jejich podstaty by bylo mozné konstruovat nespocet téchto ukazateld, jelikoz
jejich princip spociva v uvedeni jedné ¢i vice vykazovych polozek do poméru. V praxi
se jich ovSem vyuzivd pouze vybrané mnozstvi, které vhodné vystihuje danou oblast

hospodareni podniku. (Knapkova a kol., 2017 , str. 87)

Tyto ukazatele nejcastéji kategorizujeme do Ctyf oblasti, mezi které patii likvidita,

rentabilita, zadluZenost a aktivita.

Ukazatele likvidity

»Likvidita je zdkladnim méfitkem kratkodobé solventnosti podniku® (Sid Blaha &
Jindtichovska, 2006, str. 41). Z tohoto diivodu by méla byt oblast likvidity brana jako
jedna ze stéZejnich kategorii na zaméfeni pro manaZery a analytiky. Spole¢né
s uspokojivou vysi rentability tvofi dostate¢na likvidita podle Kaloudy (2019a, str. 18)
zakladni méfitka pro finanéni zdravi firmy, alternativné zékladni meéfitka GspéSnosti
firmy (Macek, Kopek, & Singerova, 2006, str. 29). Standardem se staly predevSim tii
ukazatele likvidity — likvidita tfetiho, druhého a prvniho stupné. V literatute se 1ze takeé

setkat s pojmy b&zna, pohotova a okamzita likvidita.
Likvidita tietiho stupné (L3)

Likvidita tfetiho stupné udava, kolikrat pievySuji obézna aktiva kratkodobé zavazky.
Vyslednou hodnotu tohoto ukazatele 1ze také definovat jako schopnost podniku splatit
své kratkodobé zdvazky, a to bez nutnosti vyuziti alternativnich zpisobl financovani,

jako je naptiklad odprodej stalych aktiv. (Kalouda, 2019b, str. 36)
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Obéina aktiva

Kratkodobé zavazky

Doporucené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji v rozmezi piiblizn€¢ od 1 do 2,5
v zavislosti na zvolené strategii podnikovym managementem. (Peskovda &

Jindfichovska, 2012, str. 105)
Likvidita druhého stupné (L2)

V ptipad¢ likvidity druhého stupné dochazi k uz§imu vymezeni v oblasti Citatele. Tento
ukazatel vyjadiuje miru, s jakou by byl podnik schopen splatit své kratkodobé zavazky
bez odprodeje zasob. Jeho vypovidaci hodnota o schopnosti splacet zavazky je vyssi,

jelikoz lze zasoby oznacit za nejméné likvidni polozku obéznych aktiv.

Obéina aktiva — zasoby

Kratkodobé zavazky

Doporu¢ené hodnoty se pohybuji mezi 0,5 az 1,5, vnékterych ptipadech 1-1,5.
(Kubickové & Jindfichovska, 2015, str. 134)

Likvidita prvniho stupné (L1)

Jedna se o nejuzsi vymezeni likvidity, kdy v Citateli ponechavame pouze nejlikvidnéjsi

polozky obéznych aktiv.

Kratkodoby finantni majetek

Kratkodobé zavazky

Do kratkodobého finan¢niho majetku spadaji penézni prostfedky v pokladné a na
bankovnim u¢tu. Hodnoty tohoto ukazatele by se méli pohybovat v rozmezi 0,2-0,5.

(Knapkova a kol., 2017, str. 95)

Ukazatele rentability

Pomoci ukazatelil rentability 1ze vyjadfit schopnost podniku generovat zisk s vyuzitim
prostiedki, kterymi disponuje. V ramci pomé&rovych ukazateli se jednd o skupinu, ktera
se dostava do poptedi zajmu piedevsim pro potencidlni investory, jelikoz dava zékladni
piehled o tom, s jakou mirou je podnik schopen zhodnotit jejich vlozeny kapital. Na
rozdil od likvidity zde neexistuji doporu¢ené hodnoty. Zadoucim je, aby tyto ukazatele
vykazovaly rlstovy trend, ktery indikuje rostouci efektivitu zhodnocovani vlozenych

prostfedkli. Hlavni rozdily ve zpracovani téchto ukazatelli l1ze pozorovat ve volbé
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vyjadreni jejich Citatell, kde 1ze (pro riizné ucely) vyuzit v podstaté jakoukoliv formu

zisku, jenz je nadefinovana v prvni kapitole.
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Tento ukazatel vyjadiuje ekonomickou uspésnost firmy (Macek, Kopek, & Singerova,
2006, str. 55). Jeho vyslednou hodnotu Ize uchopit jako odpovéd’ na otdzku, kolik korun
zisku vyprodukuje jedna koruna aktiv.

EBIT
Celkova aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Na rozdil od ROA vyjadiuje ROE rentabilitu pouze vlastniho kapitalu. Stava se proto
stézejni pro investory.

EBIT
Vlastni kapital

Je nutné si uvédomit, Ze pouzitim polozky vlastniho kapitalu, jakoZto jmenovatele,
dochazi k nerespektovani moznosti financovéani cizimi zdroji. Neboli — vyuziti cizich
zdroju financovani mtize zkreslit vysledek tohoto ukazatele (a to do zna¢né miry). Jedna
se o tzv. pakovy efekt. Finan¢ni paka spociva v nasledujicim principu — pokud uhrn
prostiedkii vygenerovanych za pomoci vyuziti cizich zdrojii financovani prevysuje
naklady na né€ (nejcasteji ve forme urokl), dochazi k navysovani ROE. V tomto ptipadé
se jedna o pozitivni pakovy efekt. Naopak k negativnimu pakovému efektu dochazi
v ptipad¢, ze je Urokové zatizeni vyss$i, neZ je zisk generovany s pomoci cizich zdroj.

(Scholleova, 2017, str. 77)
Rentabilita trzeb (ROS)

Vyuzitim trzeb ve jmenovateli docilime zjisténi, kolik korun zisku pfipada na korunu
trzeb. Pro lepsi vypovidaci schopnost je zde mozné vyuzit namisto celkovych trzeb
pouze trzby souvisejici s hlavni ¢innosti podniku (Riickova, 2019, str. 65).

Zisk
Triby

Ukazatele zadluZenosti
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Zadluzenost, predstavujici vyuzivani cizich zdroji financovani, je dal$im dulezitym
aspektem pro hodnoceni firmy a to nejen z vétitelského hlediska. Vyuzivani ciziho

kapitalu je v dnesni podnikové praxi bézné hned z n€kolika davodi.

Jednim z hlavnich je bezesporu fakt, ze za urCitych podminek lze financovéni za
pomoci cizich zdrojii oznacit za levnéjsi (vyhodnéjsi) nez financovani vlastnimi zdroji.
To je dano existenci tzv. damového Stitu, kdy lze povazovat urokové nédklady za
polozku odecitatelnou od danového zakladu. (Nyvltovda & Marini¢, 2010, str. 45)
Zpravidla je cena ciziho kapitalu vyssi v navaznosti na dobu jeho splatnosti. Zaroven se
tato cena zvySuje s rostoucim zadluzenim firmy, jelikoz lze ocekavat pozadovani

vyssich urokovych mir ze strany vétitelt pti volbé dodateéného zadluzovani.

Problém volby vhodné kapitdlové struktury by nemél byt podcenovén, jelikoz jeho
spravné feSeni je vyznamné pro determinaci dlouhodobé Gspésnosti firmy.

Celkova zadluZenost

Jedna se o zékladni ukazatel v ramci této skupiny. Pfi jeho interpretaci je nutné brat
v potaz i ostatni faktory, jako je struktura ciziho kapitdlu, ale také ziskovost podniku.
Pti generovani dostate¢ného mnozstvi prostredkil si (za jinak stejnych podminek) miize
podnik dovolit vy$si miru ciziho financovéni, jelikoz disponuje dostatkem prostiedkii

pro splaceni uroki z toho plynoucich.

Cizi kapital

Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani
Tento ukazatel 1ze oznacit za doplitkovy k celkové zadluZenosti.

Vlastni kapital

Celkova aktiva

Jeho hodnota se da také vyjadfit jako 1 - celkova zadluzenost.
Mira zadluZenosti

Mira zadluzenosti vyjadiuje pomér cizich a vlastnich zdroji. Jedna se o vyznamny
ukazatel hrajici roli naptiklad pfi Zadosti o poskytnuti nového tvéru v bance (Knapkova

a kol., 2017, str. 89).

Cizi zdroje

Vlastni kapital
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Urokové kryti

Na rozdil od pifedeslych ukazatelG se tUrokové kryti vztahuje pfimo ke schopnosti
splacet uroky, a proto ho Ize povazovat za potencialné lepsi pfi hodnoceni umérnosti
zadluzeni firmy.

EBIT
Nakladové uroky

Hodnota tohoto ukazatele by neméla klesnout pod 3. (Kubickova & Jindfichovska,

2015, str. 147)

Ukazatele aktivity

Posledni skupinou pomeérovych ukazateli jsou ukazatele aktivity. Ve své podstaté
vyjadiuji, jakym tempem je podnik schopen pfeménit zvolenou rozvahovou polozku
v trzby, €ili vyjadiuje kapitdlovou vézanost ve vySe zminénych rozvahovych polozkach.
Obecné by mélo byt v zajmu podniku maximalizovat hodnoty téchto ukazatelt.
Z jednotlivych ukazateld této kategorie se odvozuje také samotnd doba nutna k jejich

obratu.
Obrat aktiv
Jedna se o vyjadieni miry vazanosti aktiv.

Triby

Celkova aktiva
Nizka hodnota mize znacit prekapitalizaci podniku.

Obrat zasob

Vysoké hodnoty obratu zasob signalizuji nizkou kapitalovou vazanost zasob v obéznych

aktivech.

Triby

Zasoby
Dobu obratu zasob lze vypocitat nasledujicim zptisobem.

365
Obrat zasob

Obrat pohledavek
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Ukazatel obratu pohledavek udava vazanost kapitalu v této polozce. Podstatnou se stava
doba obratu pohledavek, které vyjadiuje primérnou dobu jejich splatnosti. Vhodné je
tuto hodnotu porovnavat s primérnou dobou splatnosti vydanych faktur, jelikoz jejich
vzajemny nesoulad miize znacit nedodrzovani platebnich podminek, které podnik udava
svym odbératelim

Triby
Pohledavky

A z toho vyplyvajici doba obratu pohledavek

365
Obrat pohledavek

Obrat zavazku

Stejné jako je vhodné porovnavat dobu obratu pohledavek s dobou splatnosti vydanych
faktur, tak se jevi jako vhodné porovnani obratu zavazki s obratem pohledavek. Pievis
obratu pohledédvek nad obratem zavazkl lze oznacCit za pozitivni jev, ktery mize (opét
za jinak stejnych podminek) indikovat dostatecnou troven likvidity.
Triby
Zavazky

Odvozeni doby obratu zavazkl je zaloZeno na stejném principu jako vySe zminéné
ukazatele tohoto typu.

365
Obrat zavazku

2.4.4 Pyramidovy rozklad

Pod pojmem pyramidovy rozklad rozumime postupné hierarchické rozd¢€leni
zkoumaného ukazatele na ukazatele dil¢i, za pomoci kterych se, na multiplikativni, ¢i
aditivni bazi, da vyjadrit. Tento postup je pfinosny piedevsim diky moznosti zobrazeni

a odvozeni nékterych vlivl, které plisobi na kone¢nou vysi ukazatele.

Pro potfeby této bakaldiské prace byl zvolen nejznaméjsi pyramidovy rozklad —
literaturou oznacovany jako Du pontliv. Jednéd se o postupny rozklad ukazatele ROE,
jehoz stvoteni a prvni pouziti je pfipisovani spolec¢nosti Du Pont de Nemours (Sid Blaha
& Jindtichovska, 2006, str. 80).
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Podstata spole¢né s vypoctem tohoto rozkladu je zobrazena v nésledujicim obrazku.

Obrazek 1: DuPont rozklad ROE

zisk
ROE ~  wlastni kapital

N

zisk aktiva

ROA aktiva x vlastni kapital
rentabilita _ zisk - Eﬂ;f_; ch = trzby
trzeb triby aktiv aktiva
zisk trzby trzby aktiva aktiva vlastni kapital

Zdroj: FEBMAT (2021)
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3 Bilancni pravidla

Bilan¢ni pravidla predstavuji uréity ramec doporuceni manazerim pro zajiSténi
spravného a zdravého chodu firmy (Sedlacek, 2007, str. 28). Je nutné mit na paméti, ze
se jedna pouze o doporuceni a nikoliv o rigidni systém pravidel, jejichz nedodrzenim se

podnik dostava do okamzitych problémi.

3.1 Zlaté pravidlo financovani

Toto pravidlo fika, Ze by mélo byt dosazeno urcité shody v piipadé¢ klasifikace majetku
a odpovidajiciho zdroje financovani. Neboli-pro financovani stalych aktiv by mélo byt
vyuzito predev§im dlouhodobych zdroji a pro financovani kratkodobych slozek

majetku kratkodobych zdrojt (Sulak & Vacik, 2003, str. 42).

Pii nedodrzeni tohoto pravidla Ize zplsob financovani podniku rozdélit do dvou
kategorii — konzervativni a agresivni zplsob financovani. O konzervativni zpiisob
financovani se jedna v ptipad¢, kdy podnik vyuziva dlouhodobych zdrojt k financovani
obéznych aktiv. Jedna a o pfistup s malym rizikem, ale na druhé strané¢ s vysSSimi
naklady. Za agresivni zplisob financovani se oznacuje ten typ financovani, pii kterém je
vyuzivano kratkodobych zdroju k financovéni stalych (dlouhodobych) aktiv. Tento typ
financovani si mohou dovolit pfedev§im vétSi podniky s vétsi vyjedndvaci silou

(Scholleova, 2017, str. 72).

Zbylé casti této kapitoly jsou zpracovany podle Scholleové (2017)

3.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika doporu€uje ptrevis vlastnich zdrojli financovani nad
cizimi zdroji. NanejvySe by mélo dojit k jejich vzajemnému vyrovnani v poméru 1:1.
Splnéni zlatého pravidla financovani mize byt v rozporu s plnénim tohoto pravidla, coz
je dano odliSnou majetkovou strukturou napti¢ odveétvimi. Zatimco u obchodnich
spolecnosti lze ocekavat pievis ob&znych aktiv nad aktivy stdlymi, u spolecnosti
vyrobnich Ize ofekavat pravy opak. Pokud by totiz spolecnost, jejiz struktura aktiv je
dominovéana aktivy obéZznymi, méla financovat tuto slozku majetku kratkodobymi

zdroji, tak nebude schopna vyrovnat financovani vlastnimi a cizimi zdroji.
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3.3 Zlaté pari pravidlo

Jedna se o pravidlo tykajici se vztahu mezi stalymi aktivy a vlastnimi zdroji. Rika, Ze by
financovani vlastnimi zdroji nemélo pfesdhnout hodnotu stalych aktiv a to z divodu,

aby byl vytvoien prostor pro financovani majetku dlouhodobym cizim kapitalem.

3.4 Zlaté pomérové pravidlo

Na rozdil od zbylych pravidel nesleduje zlaté¢ pomérové pravidlo vzajemnou korelaci
mezi aktivy a zdroji financovani, ani pomér raznych kategorii téchto polozek. Tyka se
investic a tikd, ze by v kratkodobém horizontu nemélo dochézet k vys$§imu tempu ristu
investic, nez je tempo rastu trzeb. V idedlnim ptipadé by mél byt bran zietel na toto
pravidlo, jelikoZ nendvratné investice nema smysl realizovat. U dlouhodobych projektt
je nutné brat v potaz, ze mohou zacit generovat finan¢ni prostfedky az po delsi dobg,
tudiz se stdva hlavnim sledovani dodrzovani tohoto pravidla v dlouhodobém ¢asovém

horizontu.
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4 Predstaveni spoleCnosti Vodarny a Kkanalizace

Karlovy Vary, a.s.

Vodarny a kanalizace Karlovy Vary a.s. (dale pouze Vodakva) je vodohospodaisky
podnik se sidlem nachazejicim se v meéstské Casti Doubi v Karlovych Varech.
V soucasné dobé zasobuje Vodakva pitnou vodou 190261 obyvatel napfic
Karlovarskym, Usteckym, Stfedoceskym a Plzefiskym regionem. Krom zasobovani
pitnou vodou a ¢isténi odpadnich vod poskytuje Vodakva svym zdkaznikim sluzby
napiiklad také v oblasti projektovani vystavby vodohospodaiskych zafizeni nebo
laboratornich rozbori vody. Spolec¢nost je kvili rozlehlosti provozovaného uzemi
rozdélena do 23 stredisek, kterd svym umisténim zkracuji dobu ptipadnych oprav
vodohospodarské infrastruktury, ale také zvySuji dostupnost firmy zékaznikim.
Vybrané informace o spole¢nosti zobrazuje nasledujici tabulka. (Vodarny a kanalizace

Karlovy Vary, a. s., 2021b)

Tabulka 8: Zékladni tidaje o spole¢nosti Vodakva k 31. 12. 2020

Nézev Vodérny a kanalizace Karlovy Vary, a.s.
Datum zapisu 1.1.1994
Sidlo Studentska 328/64, 360 07 Karlovy Vary
Zakladni kapital 123 486 000 K¢
Pravni forma Akciova spolecnost
Pocet zaméstnancii 578
Pocet zasobovanych obyvatel 190 261

Zdroj: Vodarny a kanalizace Karlovy Vary, a.s. (2021c), zpracovano autorem

Akcionari spole¢nosti

Pro lepsi pochopeni tohoto podniku je nutné specifikovat vlastnické vztahy uvnitf této
spolecnosti, jelikoz maji ptimy dopad na jeji fungovéni a tudiz 1 pfimy dopad na
hodnoty nekterych vystupti provedené analyzy. Hlavnimi akcionéfi jsou francouzska
firma SUEZ a Vodohospodaiské sdruzeni obci zapadnich Cech (dale jen VSOZC). Je to
pravé vztah s VSOZC, ktery je pro potieby této prace podstatny. Mezi VSOZC a
Vodakvou je podepsanad ,, Smlouva o najmu ¢asti podniku a provozovani vodovodnich,
kanaliza¢nich a dalSich vodohospodaiskych zafizeni a poskytovani sluzeb s tim
souvisejicich®. Na zakladé tohoto dokumentu vklada VSOZC sviij vodohospodaisky
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majetek do Vodakvy, ktera ho nésledn¢ spravuje a vykazuje ho ve své rozvaze

v dlouhodobém hmotném majetku.

Graf 1: Vlastnicka struktura Vodakvy

3,43%

mBVSOzZC
B SUEZ

O ostatni

Zdroj: Vodarny a kanalizace Karlovy Vary, a.s. (2021a), zpracovano autorem
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5 Finan¢ni analyza spoleCnosti Vodakva

Tato analyza je provedena v radmci Casového obdobi mezi lety 2015 az 2019, jelikoz

vybrana spole¢nost uvetejiiuje ucetni zavérku vzdy v dubnu nasledujiciho roku.

Pro srovnani hodnot ziskanych ve vybranych analyzach je v praci vyuzito srovnani
s konkurencnim podnikem. Za konkurenta byla pro potieby této prace zvolena

spolecnost Vodovody a kanalizace Pardubice, a.s. Tato firma byla vybrana predevsim

na zdkladé relativné srovnatelného poctu zasobovanych obyvatel, jez se u této
spole¢nosti pohybuje piiblizné okolo hodnoty 160 000. Pro ptehlednost jsou zakladni

informace o konkurentovi obsazeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 9: Zéakladni udaje o spole¢nosti Vodovody a kanalizace Pardubice, a.s. k 31.
12.2019

Nazev Vodovody a kanalizace Pardubice, a.s.
Datum zépisu 1. 1. 1994
Sidlo Teplého 2014, 530 02 Pardubice
Zakladni kapital 1 449 854 K¢
Prévni forma Akciova spolecnost
Pocet zaméstnanct 286
Pocet zasobovanych obyvatel 164 779

Zdroj: Vodovody a kanalizace Pardubice, a.s. (2020), zpracovano autorem

5.1 Analyza absolutnich ukazateli

Do analyzy absolutnich ukazatelii spadaji horizontdlni a vertikalni analyza, s jejichz
pomoci je zkoumén vyvoj polozek v Case a také struktura stavovych a tokovych veli¢in
obsazenych v rozvaze a VZZ. Rozvahy jsou uvedeny ve zjednoduSenych podobach,
pricemz dodate¢né objasiiujici komentaie Cerpaji bud’ z vyro¢nich zprav, nebo rozvah

v plném rozsahu v nich obsazenych (tyto rozvahy jsou k dispozici v ptiloh4ch prace).

5.1.1 Horizontalni analyza

Provedeni této analyzy je v ramci této kapitoly rozdéleno separatné na analyzu aktiv,
pasiv, vybranych vynost a vybranych ndkladd. Pro rozvahové polozky jsou pouzity

nasledujici zkratky: Dlouhodoby nehmotny majetek (ddle DNM), dlouhodoby hmotny
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majetek (dale DHM), dlouhodoby finan¢ni majetek (dale DFM) a vysledek hospodareni
(VH)

Horizontalni analyza aktiv

Vysledky provedené analyzy zachycuje néasledujici tabulka.

Tabulka 10: Horizontalni analyza aktiv spolecnosti Vodakva v obdobi 2015-2019

Absolutni meziro¢ni zména (v | Relativni meziro¢ni zména (v
tis. K¢) %)

2015-| 2016-| 2017-| 2018-] 2015-| 2016-| 2017-| 2018-
16 17 18 19 16 17 18 19

Aktiva celkem |134391| 60616| 20619 | 46260 4,11, 1,78 0,60 1,33

Dlouhodoby | 49574 | 50527| 35276| 40169| 6.42| 065 12| 1,26
majetek
DNM 152| 1153  109| -395| 47.80(24532| 6.72| 22,81
DHM 190022| 19974| 35167| 37313| 645 o064| 111] 1.17
DFM 600|  -600 ol 3251|-11.58]-13.09] 0| 8162

Obézna aktiva | -56198 | 39564 | -13177| 6143|-17,78| 15,22| -4,40| 2,15

Zasoby -62198 | -18060 1731 1155 -43,68 | -22,52| 2,79 1,81
Pohledavky 6565| 56130 -15012| 5951 3,81 31,36 -6,39| 2,70
-Dlouh.
Pohledavky 0| 41076 0 0 0 100 0 0
-Kratk.
Pohledivky 6565| 15054 -15012| 5951 3,81 8,41 -7,74| 3,32

Penézni prostiedky | -565| 1494 104 -963|-42,87|198,41| 4,63|-40,96

Casové rozliSeni

. 1015 525| -1480 -52|1121,12| 28,33 | -62,24| -5,79
aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Celkova aktiva, 1 ptes kolisani meziro¢niho tempa, po celé sledované obdobi rostla.
K nejvétSimu nartistu aktiv doslo v roce 2016, a to piredevSim diky vysokému ristu
dlouhodobého majetku, konkrétngji DHM. Ten byl zplsoben pfedev§im vkladanim
dalstho majetku vodohospodaiské infrastruktury sdruzenim VSOZC do spravy
Vodakvy. Dalsi neobvykle vysoké nartsty v kategorii dlouhodobého majetku Ize
pozorovat v roce 2017, kdy doslo k vice nez dvojnasobnému narastu DNM oproti roku

2016 a také v roce 2019, kdy doslo k 81,62 % nariistu DFM oproti roku 2018. Nartst
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DNM se poji pfedev§im na zavadéni nového podnikového systému ,,Qi, kdezto nartst
rozdil od dlouhodobého majetku vykazuji obézna aktiva riist pouze v roce 2017 a 2019
a 1 pfes tento rist se za sledované obdobi nedostala na hodnotu z roku 2015. Podstatné
je, ze v absolutnich cislech stoji za timto poklesem priméarné pokles zasob v obdobi
2015-2017. Nizsi stav zasob lze brat za pozitivni jev, jelikoz s jejich stavem klesa i
piipadna kapitdlova vazanost v této polozce. Objem pohledavek se nejvice zvysil k roku
2017 (31,36 %). Dlouhodoba pohledavka v hodnoté 41 076 tis. K¢. je evidovana vici
VSOZC, a to ve véci vkladu vodohospodaiského majetku. Konkrétngji se jedna o
zavedeni ultrafiltrace do upravny vody Bfezova, kterd je jednou z 26 upraven vody
spadajicich pod Vodakvu. Pro zajimavost 1ze uvést, Ze se jednalo o prvni vyuziti této
technologie v Ceské republice. Narist kratkodobych pohledavek k roku 2017 byl
vykompenzovan jejich poklesem v nasledujicim roce. Z tabulky lze vyvodit, ze béhem
sledovaného obdob nedochazi ke kauzalité ve vztahu mezi kratkodobymi pohledavkami
a penéznimi prostiedky (Ubytek pohledavek se nutné neprojevuje stejnym, ¢i podobné

stejnym piibytkem penéznich prostiedkl k rozvahovému dni).

Horizontalni analvza pasiv

Tabulka 11: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti Vodakva v obdobi 2015-2019

Absolutni meziro¢ni zména (v | Relativni meziro¢ni zména (v
tis. K¢) %)

2015-| 2016-| 2017-| 2018-| 2015-| 2016-| 2017-| 2018-
16 17 18 19 16 17 18 19

Pasiva celkem 134391 | 60616 20619 | 46260y 4,11| 1,78 0,60 1,33

Vlastni kapital 2964| 4387 2703 9142y 1,12 1,64 0,99 3,33

Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 223 | -324| -440 2941 12,49| -16,13 | -26,11| 23,61

VH minulych let 2669 | 2101 466 2692 4,12 3,11| 0,67| 3,84

VH bez. Ug.

, 721 2610 2677| 6156 0,21 7,48 7,14| 15,32
obdobi

Cizi zdroje 132236 | 56225 18085| 36628| 4,40 1,79, 0,57 1,14

Rezervy 252 170 622 8201 4,00| 2,59 9,24| 11,15
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Zavazky 131984 | 56055| 17463 | 35808) 4,40 1,79 0,55| 1,12

-Dlouh. zavazky | 185680| 48575| 17914| 17455| 6,71 1,64, 0,60 0,58

-Kratk. zavazky | -53696| 7480 -451| 18353|-23,39| 4,25| -0,25| 10,04

Casové rozliSeni

. -809 4| -169 490]1-54,15| 0,58 -24,53| 94,23
pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Béhem sledovaného obdobi nedoslo knavySeni jak zakladniho kapitalu, tak
kapitalovych fondl, coz znamena, Ze nedoslo k emisi novych akcii. Oproti horizontalni
analyze aktiv nedochézi, vyjma fondl ze zisku a kratkodobych zavazki, u vétSiny pasiv
k vyraznym mezironim zménam. V absolutnich hodnotich ale ani vySe zminéné
pohyby na fondech ze zisku neovlivnily negativné vyvoj vlastniho kapitalu, ktery
stabiln€ rostl. Vytvareni fondl ze zisku neni ze zédkona povinné, tudiZz jeho samotnou
existenci lze povazovat za spravny krok pro spolecnost. Tento fond lze vyuzit
k zmirnéni negativnich ekonomickych dopadti okolnosti, které mohou béhem roku ve
spolecnosti (€1 jejim okoli) nastat. Ruast vlastniho kapitdlu lze pfipsat predev§im
vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi, ktery vzrostl nejvice k roku 2019. Za
rustem cizich zdrojii je predevs$im narast dlouhodobych zavazkd. V roce 2016 byl
ovSem jejich dopad na celkové zvySeni hodnoty zavazkii castecné¢ kompenzovan
poklesem zéavazkl kratkodobych. Ponékud specifickd skladba dlouhodobych zavazkl a
jeji dopady na hodnoty nékterych ukazatelli, bude rozvedena vice pfi vertikalni analyze

pasiv.

Horizontalni analyza vybranych vvnosi, nakladi a VH

Tabulka 12: Horizontdlni analyza vybranych vynost, nakladi a VH po zdanéni
spolec¢nosti Vodakvy v obdobi 2015-2019

Absolutni meziro¢ni zména (v | Relativni meziro¢ni zména (v
tis. K¢) %)

2015- | 2016- | 2017- | 2018- | 2015- | 2016- | 2017- | 2018-
16 17 18 19 16 17 18 19

Vybrané vynosy | 4y 3051 301 3600] 67971 420 392 183 894
celkem 481

TrZby z prodeje o4

vlastnich vyrobk | 22856| (<31 18260 61277 3,10 -3,17| 248| 8,12
a sluzeb

Ostatni provozni

, 8523 | -7253| -3723| 6690] 103,45| -43,27| -39,15| 115,62
Vynosy

Ostatni finan¢ni =77 855 -847 41 -86,52| 7125| -97,69 20
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vynosy

Vybrané naklady -15 -30

T 15| 379| 36893 62518 2,10| -426| 540 868
Osobni naklady | 11361| 5833|22848| 21401 4,65 228 874 7,53
Upravy hodnot v 127 3054| -1904| 1073] o012 285 -1.73] 0,99
provozni oblasti
Nakladové irokya | )| 5431 4011 _181]| 186.67| $8.63| 5493 -16
podobné naklady
Ostatni finanéni 161 646| -533 10] -16,77] 80.85| -36.89| 1,10

naklady

Vykonova -26 -40

spoticha o0a|  5ss| 16081(40215] -714] -1151| 519|123
VH po zdanéni 721 2610] 2677] 6156| 021] 748] 714 1532

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2021

Pokles vybranych vynost Ize sledovat pouze v obdobi 2016-2017, jinak dochézi k
jejich rustu. Rust mezi lety 2017-2018 nevykompenzoval plné pokles obdobi minulého,
ovSem narast v obdobi 2018-2019 jiz ano. Na zminéném poklesu se podilel nejvic

pokles trzeb, ale také ostatnich provoznich vynost.

Vybrané néklady vykazuji pokles mezi lety 2015-2017. Narast naklada v nasledujicich
obdobich tento pokles vykompenzoval a v poslednim sledovaném obdobi celkova vyse
nakladl prevysila troven z roku 2016. Za poklesem nakladu stala predevsim vykonova
spotieba, kterd se ale také nejvice projevila (spolecné s osobnimi naklady) na jejich
opétovném nariistu. V relativnim vyjadieni doslo k nejvétSimu nartstu v obdobi 2015-
2016, a to nakladovych urokd, které se v relativnim vyjadfeni zvysili o 186,67 %. Vyse
této hodnoty je spjata predevSim s nizkou hodnotou této nakladové polozky v roce

2015.

Vysledek hospodateni po zdanéni rostl v celém sledovaném obdobi. K nejvétSimu
absolutnimu i relativnimu rdstu doSlo v obdobi 2018-2019. Za timto ristem stoji
predevsim narast v trzbach, nikoliv snizovani nakladi.

5.1.2 Vertikalni analyza

Provedenim této analyzy lze ziskat lepsi piehled o struktufe zkoumanych polozek
ucetnich vykazi.

Vertikalni analyza aktiv

Struktura aktiv je (mimo jiné faktory) vysoce zavislda na oboru podnikani.

Vodohospodaisky obor Ize povazovat za jeden z kapitdlové naronych, a to predevSim
33



diky specifickym faktortim, které se k nému poji - napfiklad nutnost mit dostate¢né
rozvinutou infrastrukturu ve formé vodovodniho a kanalizacniho potrubi. Nize

provedena analyza tento vyrok v ptipadé¢ Vodakvy podporuje.

Procentudlni vyjadieni polozek je vztahovano ke své nadfazené kategorii (napf. v roce
2015 tvoti DHM 99,81 % dlouhodobého majetku, dlouhodoby majetek tvoti 90,31 %
celkovych aktiv

Tabulka 13: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti Vodakva v obdobi 2015-2019

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 90,31 % 92,31 % | 91,29 % | 91,76 % | 91,70 %
DNM 0,01 % 0,01 % 0,05 % 0,05 % 0,04 %

DHM 99,81 % 99,84 % | 99,82 % | 99,82 % | 99,74 %

DFM 0,18 % 0,15 % 0,13 % 0,12 % 0,22 %
Obézna aktiva 9,67 % 7,63 % | 8,64% /| 821%| 8,28%
Zasoby 45,05 % 30,86 % | 20,75%| 22,31 % | 22,24 %
Pohledavky 54,53 % 68,85% | 78,50% | 76,87 % | 77,29 %
-Dlouh. pohledavky 0 % 0% | 17,47 % | 18,66%| 18,17 %
-Kratk. pohledavky 100 % 100% | 82,53%| 81,34% | 81,83 %
Penézni prostiedky 0,42 % 0,29 % 0,75 % 0,82 % 0,47 %
Casové rozliSeni aktiv 0,03 % 0,05 % 0,07 % 0,03 % 0,02 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Zakladni struktura aktiv zlstdva po dobu sledovaného obdobi viceméné stejna.
Dlouhodoby majetek tvotil vzdy 90,31-92,3 % celkovych aktiv, mezitimco obé&zna
aktiva tvotila 7,63-9,67 % celkovych aktiv. Dominantni polozkou dlouhodobého
majetku je DHM, ktery tvofi vice nez 99 % hodnoty této skupiny aktiv. U DNM lze
pozorovat mensi procentualni nartist v roce 2017 (kvili vySe zminénému zavadéni
nového podnikového systému) a nasledny pokles na celkové stavbé dlouhodobého

majetku v roce 2019. Tento pokles je spjat predevs§im s nartistem podilu DFM.

Na rozdil od dlouhodobého majetku prochéazela obézna aktiva vyraznéjSimi zménami ve
své struktufe. Podil zasob na obéznych aktivech prochazel znacnymi zménami,
s nejveétsim rozdilem mezi lety 2015-2017, kdy se podil zasob na obéznych aktivech
snizil o necelych 25 %. Tento pokles podilu byl zplisoben nejen samotnym Ubytkem
zasob, ale také vznikem dlouhodobé pohledavky. PenéZzni prostiedky neptesahly

v letech 2015-2019 vice nez 0,82 % zastoupeni v obéznych aktivech.
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Vertikalni analvza pasiv

Tabulka 14: Vertikalni analyza pasiv spolecnosti Vodakva v obdobi 2015-2019

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 809 %, 786% | 7.84% | 7,88% | 8,03%
Zakladni kapital 46,69 % | 46,17 % | 45,43 %| 44,98 % | 43,53 %

Kapitalové fondy 14,97 % | 14,80 % | 14,56 %| 14,42 %| 13,95 %
Fondy ze zisku 0,68 %| 0,75%]| 0,62%]| 045%| 0,54%
VH minulych let 24,50 % | 25,23 %| 25,59 %| 25,51 %| 25,64 %
VH béz. UE. obdobi 13,17 % | 13,05 % | 13,80 % | 14,64 %| 16,33 %
Cizi zdroje 91,87 % | 92,12 % | 92,14 % | 92,11 % | 91,94 %
Rezervy 0,21 %| 0,21 %| 0,21%| 0,23%]| 0,25%
Zavazky 99,79 % | 99,79 % | 99,79 % | 99,77 %| 99,75 %
-Dlouhodobé zavazky | 92,34 %| 94,38 %| 94,25 % ]| 94,29 %| 93,79 %
-Kratkodobé zavazky 7,66 % | 5,62%| 575%| 571%| 621 %
Casové rozlifeni pasiv| 0,05%  0,02% 002% 001% 0,03 %

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2021

Jiz na prvni pohled je zfejmé, ze spolec¢nost vyuziva ke svému financovani predevsim
cizich zdroji. Pomér cizich zdroji zde, srezervou maximalné jednoho procenta
v kazdém obdobi, pfesné kopiruje pomér dlouhodobého majetku k obéznym aktiviim.
Tento jev neni ndhodny a vySe dlouhodobého majetku v této firmé silné koresponduje s
objemu cizich zdroji. Jak jiz bylo zminéno pii piedstaveni spoleénosti — VSOZC vklada
svllj majetek do Vodakvy a ta se nasledné stara o jeho provoz. Jelikoz je nutné zachovat
bilan¢ni rovnici, tak je potieba hodnotu tohoto majetku zobrazit i na strané pasiv. Jsou
to totiz pravé dlouhodobé zévazky, které v sobé hodnotu tohoto majetku skryvaji ve

formé jeho zlstatkové ceny.

Pro lepsi pochopeni vyraznosti dopadu, ktery tento fakt ma na objem cizich zdroju, je

na nasledujici stran¢ uvedena tabulka obsahujici data o hodnotich poloZzek
dlouhodobych zavazkil v letech 2018-2019. Spole¢nost vySe zminénou zustatkovou

cenu majetku v najmu zarazuje do polozky ,,Jiné zavazky*.
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Tabulka 15: Hodnota jednotlivych polozek dlouhodobych zavazkii spolecnosti Vodakva

v letech 2018 a 2019 (v tis. K<)

Absolutni .,
vyjadreni (v tis Relativni
. ciav oo
K<) vyjadreni (v %)
2018 2019 2018 2019
Dlouhodobé 3020 3037 o o
zavazky 347 802 100 % 100 %
. Zaya;kyk , 36991 40498} 1,22%| 1,33 %
uverovym institucim
S, 2 983 2 997 o 0
Jiné zavazky 356 304 98,78 % 98,67 %

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2021

Z vyse uvedené tabulky je zifejmé, Ze jiné zavazky tvoii témér 99 % vSech

dlouhodobych zavazkl. Tuto strukturu lze pozorovat i v ptedchozich obdobich, a proto

bude na tento fakt bran zfetel pfi interpretaci vysledki ukazateltl, které se dlouhodobych

zavazku tykaji.

Vertikalni analyza vybranvch vynosu a nakladu

Vysledky této analyzy obsahuje nésledujici tabulka.

Tabulka 16: Vertikalni analyza vybranych vynosti a naklad spolec¢nosti Vodakva v

obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
Vybrané vynosy celkem 100 % 100 % 100 % | 100 % | 100 %
Trzby z prodeje vlastnich 98,88 %| 97,84 %| 98,61 %] 99,24 %| 98,49 %
vyrobkl a sluZeb
Ostatni provozni vynosy 1,10 % 2,16 % 1,27%| 0,76 % | 1,51 %
Ostatni finanéni vynosy 0,01 %| 0,002 % 0,12 %1 0,003 % | 0,003 %
Vybrané naklady celkem 100 % 100 % 100 % | 100 % | 100 %
Osobni naklady 3349% | 35,80% | 38,24%| 39,46 % | 39,04 %
Upravy h‘;‘g;gz tiV provozn 14,68 % | 15,01 %| 16,12 %] 15,03 %| 13,97 %
Nakladoven;,‘lr(?:gya podobné 0,02%| 0,05%| 0,11%| 0,16%]| 0,12%
Ostatni finan¢ni naklady 0,13 % 0,11 % 0,21 %| 0,13%/| 0,12%
Vykonova spotieba 51,69 % | 49,03% | 45,31 %| 45,23 %| 46,75 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Z uvedené tabulky vyplyva, Ze dominantni polozkou vybranych vynost tvofi trzby. Ty

tvorili nejvetsi ¢ast vynostt v roce 2018. Za zanedbatelné lze brat ostatni vynosové
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polozky, které, mimo rok 2016, netvorily ani 2 % celkovych vybranych vynost.
Nejvetsi ¢ast vybranych nékladi tvoti vykonova spotieba, jejiz podil na nakladech byl
ovsem po roce 2015 niz8i nez 50 %. Od roku 2015 do roku 2018 stoupal podil osobnich
nakladi na celkové hodnoté vybranych ndklada. Vice nez dvojnasobné se zvysil podil

nakladovych trokl na vybranych nakladech v roce 2017.

5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Pro potieby této prace je ze skupiny rozdilovych ukazateld zpracovan pouze Cisty

pracovni kapital.

Cisty pracovni kapital

Nasledujici tabulka zobrazuje vyvoj tohoto ukazatele béhem sledovaného obdobi jak u

spole¢nosti Vodakva, tak u zvoleného konkurenta.

Tabulka 17: Cisty pracovni kapital spoleénosti Vodakva v porovnani s konkurentem v
letech 2015-2019 (v tis. K¢)

2015 2016 2017 2018 2019
Obé&znd aktiva | 316 122 259 924 | 299 488 | 286 311 | 292 454

Kritkodobé | )5 5141 175 848| 183 328 182 877 201 230
zavazky

CPK Vodakvy 86578 84076| 116 160| 103 434| 91 224
CPK Konkurenta | 233 700 | 165 251| 127 337| 98 050 | 130 682

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

cvwr

Tento rozdil je nejvice patrny v roce 2015 a je dan pfedev§im velmi nizkou hodnotou
kratkodobych zavazkli konkurenta v porovnani s Vodakvou. V tomto ptipad¢ je nutné
poukdzat na zménu ve vykazovani zavazkli u konkurenta, u které¢ho se tato zmeéna
projevuje az od roku 2016 a je proto nutné brat vyslednou hodnotu v roce 2015
s uréitymi rezervami. Obecné lze Fici, Ze v obou piipadech CPK je, jinak klesajici trend,
naruSen skokovym ndarGstem a to v letech 2017 a 2019 pro Vodakvu a konkurenta
respektive. I ptes rozdilné hodnoty CPK dosahuji obé spole¢nosti jeho kladné vyse, coz

znamena, ze ¢ast dlouhodobého kapitalu je vyuzita k financovani kratkodobych zdroju.

Pro lepsi ptehled ve vyvoji ¢istého pracovniho kapitalu 1ze uvést spojnicovy graf.
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Graf 2: Vyvoj CPK spoleénosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi 2015-
2019 (v K¢&.)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

5.3 Analyza pomérovych ukazatela

Provedenim této analyzy Ize pomérné rychle ziskat zakladni ptehled o finan¢nim zdravi
a celkovém stavu zkoumaného podniku. V této praci jsou postupné vypracovany
ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Ukazatele akciového trhu zde

vypracovany nejsou, jelikoz Vodakva neni vefejné obchodovatelnou spole¢nosti.

5.3.1 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele se zamétuji na pomér mezi polozkami obéZnych aktiv a kratkodobych

zavazka.

Likvidita 3. Stupné

Jelikoz se do citatele v piipad¢ tohoto stupné likvidity zahrnuji celd obé&znd aktiva,
dosahuje tento ukazatel obecné v porovnani se zbylymi stupni likvidity nejvysSich

hodnot. Tyto hodnoty zobrazuje nize uvedena tabulka.

Tabulka 18: L3 spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
OA (vtis. KE) | 316122 259924 299488| 286311| 292454

Kratk. Zav (v | 0 s44| 175848| 183328 182877| 201230
tis. K<)
L3 Vodakvy 1,38 1,48 1,63 1,57 1,45
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L3

Konkurenta 4,00 1,94 1,59 1,49 1,66

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Za sledované obdobi vykazuje Vodakva rust této likvidity do roku 2017. I pfes
podstatny pokles celkové hodnoty obéznych aktiv v roce 2016 se hodnota ukazatele
zvysila, jelikoz spole¢né s klesajicim objemem obéznych aktiv klesly i kratkodobé
zavazky, a to v jeSté vétsi relativni mife nez obézna aktiva. Od roku 2017, kdy bylo
dosazeno nejvyssi hodnoty této likvidity u Vodakvy, ov§em dochazi k poklesu, ktery je

v roce 2019 dokonce vyssi nez v roce 2018.

Konkurentem dosazenou hodnotu v roce 2015 je nutné doplnit informaci, ze v roce
2017 doslo ke zméndm ve vykazovani zavazkd a nov¢ prepoctené hodnoty jsou
dostupné pouze pro rok témto zméndm predchéazejici, tedy rok 2016. I pres klesajici
hodnoty ukazatele mezi lety 2016 a 2018 se podafilo konkurentovi v roce 2019
dosahnout naristu, ktery ovSem nepiekonal hodnotu z roku 2016, kterou Ize diky vyse

uvedené zmeéné povazovat spolehlive za nejvyssi.

Likvidita 2. Stupné

Pti vypoctu tohoto stupné likvidity jsou obézna aktiva nachazejici se v Citateli ukazatele

ponizena o hodnotu zasob, jakozto jedné z nejméné likvidnich polozek obéznych aktiv.

Tabulka 19: L2 spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019

OA-zasoby (v | 1732151 179715 237339| 222431| 227419
tis. K¢.)

Kratk. Zav. (v | 099 544| 175848| 183328 182877| 201 230
tis. K<)

L2 Vodakvy 0,76 1,02 1,29 1,22 1,13

L2
Konkuirenta 3,82 1,85 1,53 1,42 1,59

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

v

wrwe

v roce 2016 1 k podstatnému snizeni kratkodobych zavazki, coZ se na kone¢né hodnoté
likvidity projevilo pozitivné-v tomto ptipad€ jejim nariistem. I ptfes pokracujici pokles

po roce 2017 se ale hodnoty nedostali pod troven roku 2015 ¢i 2016 (kdy byly

Cvwr
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V porovnani s Vodakvou dosahuje konkurent podstatné¢ vyssich hodnot, predevsim
v letech 2016 a 2019. Vyslednou hodnotu v roce 2015 je nutné brat s urcitou rezervou

diky vyse zminénému pfestupu na jiny zpisob vykazovani zavazkl v roce 2017.

I ptes celkové nizsi dosahované hodnoty se Vodakva drzi, kromé roku 2015, v pasmu
hodnot doporucenych pro tento ukazatel (1-1,5). Hodnoty dosazené konkurentem toto
pasmo n€kdy dokonce piekracuji (kromé€ roku 2018). Toto pirekroceni ovSem

nepovazuji za tak radikalni, ze by signalizovalo neefektivni fizeni likvidity podniku.

Likvidita 1. Stupné

Jak jiz bylo nadefinovano v prvni ¢asti prace, jedna se o nejuzsi vymezeni likvidity, kde
do Ccitatele zlomku vstupuje pouze kratkodoby financni majetek, v tomto piipadé

vyjadieny penéznimi zistatky na bankovnich uc¢tech a v pokladné.

Tabulka 20: L1 spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019

Kratkodoby fin.
Majetek (v tis. K&.) 1318 753 2 247 2 351 1388
Kratk. Zav. (v tis. K&) | 229544 | 175848 | 183328| 182877| 201230
L1 Vodakva 0,006 0,004 0,012 0,013 0,007
L1 Konkurent 2,098 1,040 0,453 0,445 0,747

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

V tomto pojeti likvidity dosahuje Vodakva nejhorSich vysledkd z celé skupiny téchto
0,004. Nasledoval nartst az do roku 2018, ovSem v roce 2019 se hodnota opét propadla,

tentokrat na 0,007.

Konkurent dosahuje vyrazné lepSich hodnot a k rozvahovému dni drzi vZdy podstatné
vyssi objem penéZnich prostiedkil v porovnani s Vodakvou. V nékterych letech (2016,
2019) dosahuje hodnot dokonce podstatné vyssich, neZ jsou ty doporucené. V roce 2016
to byl dokonce dvojndsobek horni hranice doporucenych hodnot, coz Ize za b&éznych
okolnosti (pokud naptiklad podnik neocekaval v nejblizSim obdobi nadmérné zvyseni
vydaji) povazovat za nadbyteéné drzeni penéznich prostfedkii a tudiz neefektivni
nakladani s nimi.

Zde je vhodné podotknout, Ze urc¢itou ¢ast zavazkli Vodakvy tvoii ptfijaté zalohy na
vodné a stocné. Pokud bychom o né€ ponizili celkovy objem kratkodobych zavazki, tak
bychom ziskali nasledujici hodnoty.
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Tabulka 21: L1 spolecnosti Vodakva po odecténi zaloh na vodné a stocné v obdobi
2015-2019

2015
0,011

2016
0,007

2017
0,017

2018
0,020

2019
0,011

Upravena L1
Vodakvy

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
I po této uprave ovsem dosahuje Vodakva hodnot pohybujicich se hluboko pod hranici

doporuceni. Vyvojovy trend je v tomto ptipad¢ stejny, jako u ptivodnich hodnot.

5.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita (vlastniho kapitdlu) je bezpochyby jednim zhlavnich faktord pfi
rozhodovani investorti o alokaci jejich prostfedkii. Sledovanim téchto ukazateld podnik
ziskava cenné informace o schopnosti vyuzivani svych prostiedkl k vytvareni zisku,

z ¢ehoz plyne snaha tyto ukazatele maximalizovat.

Jak jiz bylo fe¢eno v druhé kapitole-lze zde pro vypocet pouzit rizné formy zisku.

Zvolen byl EBIT pro snizeni dopadu raznych forem financovani na vysledné hodnoty.

Rentabilita celkového kapitalu

Vyvoj tohoto ukazatele je zndzornén v nasledujici tabulce a vyjadiuje miru, s jakou

aktiva vytvareji zisk.

Tabulka 22: ROA spolec¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi 2015-2019

2015]  2016] 2017] 2018] 2019

EBIT (v tis. K&.) | 34954| 35278| 38231| 41309| 47284

Aktiva (v G, 3269 3404] 3464 3485 3531

K&.) 092| 383  999| 18| 878

ROA Vodakvy | 1,07 % | 1,04 % 1,10 %| 1,19 % | 1,34 %

ROA 0.81 % | 0,61 % | 0,65%| 0,71 % | 1,46 %
Konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Od roku 2016 lze, u spolecnosti Vodakva, pozorovat pravidelny rist hodnot tohoto
ukazatele. Toto je bezpochyby pozitivni ukaz, jelikoz v pfeneseném vyznamu znaci, ze
je tempo rustu EBIT vyssSi nez je tempo rustu aktiv. Tento fakt indikuje zvySujici se
efektivitu ve vyuzivani aktiv. Jediné obdobi kdy tento ukazatel klesl, tedy rok 2016,
bylo charakteristické vysokym naristem dlouhodobého majetku, coz se promitlo do

kone¢né vyse aktiv a v disledku i do hodnoty tohoto ukazatele.
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Oproti Vodakvé 1ze u konkurenta pozorovat kolisajici vyvoj s prudkym naristem v roce
2019 - v tomto roce se ROA zvysilo vice nez dvojnasobné, a to predevSim diky

prudkému nartistu EBIT.

I pfes dosahovani lepSich hodnot oproti konkurentovi ve vétSiné sledovaného obdobi,
nelze vysledné hodnoty povazovat za vynikajici. Je nutné ovSem brat v potaz

majetkovou naro¢nost v odvétvi, kterd se nutné projevuje u tohoto ukazatele.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj tohoto ukazatele.

Tabulka 23: ROE spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
EBIT (v tis. K&.) | 34954 35278| 38231| 41309| 47284

Vlastni kapitdl (v | <) 4e01 267 433 | 271 820 | 274 523 | 283 665

tis. K¢.)
13.22| 13,19 14,06] 1505 16,67
ROE Vodakvy % % % % %
ROE 0,98 % | 0,74 %| 0,79 % | 0,86 % | 1,73 %
Konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Jiz na prvni pohled je ziejmé, Ze Vodakva dosahuje v porovnani s konkurentem vyrazné
lepSich hodnot. Rentabilita vlastniho kapitdlu od roku 2016 neustale roste, s nejvetsi
mezirocni zménou mezi lety 2018 a 2019 kdy se zvysila o 1,62 %. V tomto Casovém
obdobi lze sledovat 1 nejveétsi zménu u konkurenta, u kterého se zvySilo ROE v roce
2019 na 1,73 %, cozZ je téméf piesn¢ dvojnasobek hodnoty dosazené v roce 2018. Pii
interpretaci vysledku tohoto ukazatele je nutné brat v potaz zdroje financovani obou
spolec¢nosti. Mezitimco Vodakva vyuZziva ptfevdzné zdroju cizich, konkurent vyuziva
naopak v podstatné vy$s$i mife financovani zdroji vlastnimi. S timto rozdilem je spjato
vyuzivani efektu financni paky Vodakvou. Za zminku zde stoji také podstatny rozdil ve
vysi zakladniho kapitalu-123 486 tis. K&. v pfipadé Vodakvy a 1449 854 tis. K¢&

v piipad¢ konkurenta.

Pro lepsi pochopeni faktorti, které na vysi tohoto ukazatele piisobi, je ptihodné uvedeni

Du Pontova rozkladu, ktery je pro hodnoty roku 2019 uveden nize.
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Obrazek 2: ZjednoduSeny Du pontiv rozklad ROE spole¢nosti Vodakva v roce 2019

16,67 %

ROE

12,45 %

Aktiva/V1. kap.

283665

|
m 3531878
Obrat aktiv Aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Z rozkladu je patrné, Ze hlavnim faktorem plsobicim na vysi ROE je né€kolikanasobny
previs aktiv nad vlastnim kapitadlem, z ¢ehoz vyplyva vysSi mira vyuzivani cizich

zdroju.

Rentabilita trzeb

»Rentabilita trzeb vyjadfuje schopnost podniku generovat zisk pifi dané urovni trZzeb.*

(Peskova & Jindfichovska, 2012, str. 79)
Nasledujici tabulka obsahuje vyvoj tohoto ukazatele.

Tabulka 24: ROS spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
EBIT (v tis. K&.) | 34954 35278| 38231| 41309 47284
Trzby (v tis. K&.) | 737 678 | 760 534 | 736 451 | 754 711 | 815 988

ROS Vodakvy | 4,74 % | 4,64 % | 5,19 % | 5,47 % | 5,79 %

ROS 4,05 % | 2.55% | 2,58 %| 2,70 % | 5.55 %
Konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Vyvoj hodnot tohoto ukazatele sleduje podobny trend jako v ptedchozich ptipadech —
pokles v roce 2016 a nasledny rust az do konce sledovaného obdobi. Tento trend je
stejny pro ob¢ spolecnosti, ovSem na rozdil od vyvoje ROA nepiekonal konkurent ani
v roce 2019 troven Vodakvy, i kdyz se ji podstatné piiblizil. Ta si trvale udrzuje vyssi
hodnotu ROS a mezi lety 2016 az 2018 si drzela také vyssi tempo rlstu této rentability.
V tomto casovém horizontu se rozdil ve zjisténych hodnotach pohyboval v rozmezi 2-

3%, coz je v tomto ptipadé pomérn€ znacny rozdil.
Graficky vyvoj tohoto ukazatele je znazornén nize.

Graf 3: Grafické znazornéni vyvoje ukazatele ROS

7%
6%
4% \ / ROS Vodakvy
2% —ROS
Konkurenta

1%
O% T T T T 1

2015 2016 2017 2018 2019

Zdroje: vlastni zpracovani, 2021

Z uvedeného grafu lze lépe vidét rozdil hodnot, kterych obé spolec¢nosti u tohoto

ukazatele dosahovaly.

5.3.3 Ukazatele zadluzZenosti

Vysledné hodnoty ukazateld v této skupin€ jsou primarné ovlivnény zvolenym
financovanim spole¢nosti. Je proto nutné respektovat fakt, Ze univerzalni zpisob
financovani neexistuje a rozhodnuti, zda vyuzivat ve vétsi mife k financovani zdroja

cizich, ¢i vlastnich, zavisi jednotlivé na kazdém podniku a jeho moznostech.

Celkova zadluZenost

Jedna se o zékladni ukazatel poméiujici cizi zdroje a aktiva.
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Tabulka 25: Celkova zadluzenost Vodakvy v porovnani s konkurentem v obdoba 2015-

2019
2015]  2016] 2017] 2018] 2019
. 3004] 3136] 3192| 3210 3247
Cizi zdroje (v tis. K¢&.) 029 265 490 575 203
. . 3269| 3404| 3464 3485 3531
Aktiva (v tis. KS) 992 383 999 618 878
Celkova zadluzenost Vodakvy |91,87 % |92,12 % | 92,14 % | 92,11 % | 91,94 %
Celkova zadluZenost 17,34 % | 17,62 % | 18,09 % 17,21 % | 15,53 %

konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tento ukazatel ptfehledné zachycuje dva rozdilné piistupy k financovani spolecnosti.

Celkova zadluzenost Vodakvy osciluje po celé sledované obdobi okolo 92 %. Pii

prvnim pohledu je mozné usoudit, Ze je firma piedluzend. Zjisténé hodnoty jsou ovSem

nadhodnocené z divodu vysSe zminéného vykazovani zlstatkové hodnoty majetku

v prongjmu v dlouhodobych zavazcich. Vétsi vypovidaci hodnotu o skutecném

zadluzeni a schopnosti splaceni urokl tedy ma ukazatel urokového kryti.

Z tabulky vyplyva, Ze konkurent vyuziva naopak priméarné€ vlastnich zdrojl financovani.

Jeho celkova zadluZenost dosahla maxima v roce 2017, kdy vystoupala na 18,09 %. Od

tohoto roku zacala klesat a v roce 2019 dosahla minima.

Tento ukazatel dopliuje koeficient samofinancovani, ktery zobrazuje naopak podil

vlastnich zdrojii na financovani aktiv. Vysledné hodnoty tohoto doplitkového ukazatele

zachycuje niZze uvedena tabulka.

Tabulka 26: Koeficient samofinancovani

konkurentem v obdobi 2015-2019

spole€nosti Vodakva v porovnani

S

2015]  2016] 2017] 2018] 2019

Vlastni kapital (v tis, K&.) 264469 | 267433 | 271 820| 274 523 | 283 665

. 3269 3404 3464] 3485 3531

Aktiva (v tis. K¢.) 092| 383  999| 618 878

Koeficient samofinancovani Vodakvy | 8,09 % | 7,86 % | 7.84 % | 7,88 % | 8,03 %

Koeficient samofinancovani 82,66 % | 82,38 % | 81,91 % | 82,79 % | 84,47 %
konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Zjisténé hodnoty z principu konstrukce ukazatele vykazuji opac¢ny trend od celkového

zadluzeni. Tyto hodnoty pouze potvrzuji vySe zminény rozdilny pfistup k financovani

chodu obou spolecnosti.

Mira zadluZenosti

Na rozdil od celkové zadluzenosti poméfuje tento ukazatel cizi zdroje s vlastnim

kapitalem.

Tabulka 27: Mira zadluzenosti spolecnosti Vodakva v porovndni s konkurentem v

obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019

Cizi zdroje (v tis. K&) | 3004029 3 136 265 | 3 192490 3 210 575 | 3 247 203

Vlastni kapitdl (v s, K&.) | 264469| 267433| 271820| 274523| 283665

] ; 113587 117273 1174.49| 1169.51| 1144,73

Mira zadluZenost Vodakvy % % o % o,

Mira zadluZzenosti 2098 % | 21,39% | 22,09%| 20,79 %| 18,38 %
konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2021

Mira zadluzenosti Vodakvy dosahovala béhem sledovaného obdobi mnohonasobé
horsich hodnot, nez je tomu u konkurenta. Cizi zdroje n€kolikanadsobné prevysuji vlastni
kapital, ¢imZz je dosahovano miry zadluZenosti az 1174,49 %. Této hodnoty bylo
dosazeno v roce 2017 a od tohoto roku mira zadluZenosti klesa. Na vysledek tohoto
ukazatele ma opét vliv predevSim

specifické vykazovani Vodakvy v ramci

dlouhodobych zavazk.

Konkurent vykazuje vyrazné lepsi vysledky. Stejné jako v piipadé¢ Vodakvy dosdhla
mira zadluZeni svého maxima v roce 2017 a od té doby vykazuje stejny klesajici trend.
Na zaklad¢ tohoto ukazatele by nemél mit podnik problémy pii zZadosti o poskytnuti
uvéru.

Urokové kryti

V ramci skupiny ukazatelli zadluzenosti povazuji urokové kryti za stézejni ukazatel,
ktery jako jediny umoZiuje realny pohled na mozZnost externiho financovani Vodakvy.
Svou konstrukei totiz abstrahuje od struktury zdrojti financovani a zamétuje se pfimo na
momentalni zadluzeni firmy na zakladé porovnani vySe nédkladovych turokli a

dosahovaného hospodaiského vysledku.
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Tabulka 28: Urokové kryti spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi

2015-2019
2015 2016 2017 2018 2019
EBIT (v tis. K&.) 34954 35278| 38231 41309 47284
Nakladov%‘g"ky (v tis. 135 387 730 1131 950
Urokové kryti Vodakvy 258,92 91,16 52,37 36,52 49,77
Urokove kryd 4,98 4,02 4,62 4,41 7,98
konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Z uvedené tabulky vyplyva, ze vyse EBIT je vice nez dostatecna pro pokryti
nakladovych urokl. I pfes klesajici trend, ktery se v hodnotdch urokového kryti
projevoval az do roku 2018, se vysledky tohoto ukazatele nepftiblizily ani v jednom
sledovaném obdobi k vysi, kterd by znacila potencidlni nesolventnost vici uvérovym
institucim. Je zde tudiz zfejmé, Ze za vysi celkové zadluZenosti a miry zadluzeni nestoji

priméarné nadbytecné zatizeni podniku pfijatymi uvéry, ale praveé ucetni specifika.

O dosahovanych hodnotach konkurenta, i kdyz jsou nékolikanasobné nizsi, nelze fici,
ze jsou nezadouci. O to vice, pokud by si konzistentné udrzoval hodnotu z roku 2019,

kdy se v porovnani naptiklad s rokem 2016 zvysilo Grokové kryti téméf o dvojnéasobek.

5.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity porovnavaji rizné rozvahové polozky (ve vétSiné piipadl aktiva)
s trzbami a zjiSt'uji tak, zdali jsou tyto poloZzky v podniku zastoupeny v piiméfené mife

k dosahovanym hospodaiskym vysledkiim. (Sid Blaha & Jindfichovska, 2006, str. 58)
Obrat aktiv
Tento ukazatel vyjadiuje miru vyuziti celkovych aktiv.

Tabulka 29: Obrat aktiv spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi
2015-2019

2015] 2016] 2017] 2018] 2019

Trzby (v tis. K&.) 737 678 | 760 534 | 736 451 754 711/ 815 988

. . 3269| 3404| 3464| 3485| 3531

Aktiva (v tis. K¢.) 992 383 999 618 878

Obrat aktiv Vodakvy 0,23 0,22 0,21 0,22 0,23

Obrat akty 020 024] 025 026 026
Konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Opét je zde nutné brat v potaz odvétvi, ve kterém se sledované podniky pohybuji. Na
prvni pohled by se mohly vysledky ukazatele obratu aktiv Vodakvy jevit jako
nedostacujici. Pii porovnani s konkurentem jsou ovSem v relativné podobné vysi.
Béhem kazdého obdobi, kromé roku 2015, dosahuje konkurent lepSich hodnot (i kdyz
minimaln€), coz znaci, vyssi efektivitu ve vyuzivani svych aktiv v poméru k jeho

vykoniim ve formé¢ trzeb.
Obrat zasob

Obrat zasob a z n¢j odvozena doba obratu zasob vyjadiuje, kolikrat se zasoby preménily

b&hem roku na trzby a také kolik dni tato obratka trvala.

Tabulka 30: Obrat zasob spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi
2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
Trzby (v tis. K¢.) 737 678 | 760 534 | 736 451 | 754 711 | 815 988
Zasoby (v tis. K¢.) 142407 80209| 62149 63880| 65035
Obrat zasob Vodakvy 5,18 9,48 11,85 11,81 12,55

Obrat zasob 38,56 4534 51,11 53,37 56,86
Konkurenta

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Obrat zasob Vodakvy rostl az do roku 2017. Nésledujici rok doslo k mirnému poklesu a
nasledné, vroce 2019, kopétovnému narGstu. V porovnani srokem 2015 drzi
spolecnost ve vSech obdobich podstatné mensi objem zasob, ktery se ovSem od roku

2017 mirnym tempem kazdoro¢né zvysoval.

Konkurentova obratka zasob dosahuje mnohem vyssich hodnot. I v roce 2015, ktery Ize
povazovat jako nejhorsi pro tento ukazatel u obou spole¢nosti, byl konkurent schopen
dosdhnout vice jak sedm krat vy$si hodnoty. Tento rozdil je nasledkem snizeni objemu
zasob Vodakvy v nasledujicich obdobich nizsi. Rust se projevuje po celé¢ zkoumané

obdobi, ovSem nejveEtsi narlist (poméerove) nastal, stejné€ jako u Vodakvy, v roce 2016.
Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj doby obratu zasob u obou spolecnosti.

Tabulka 31: Doba obratu zasob spolecnosti Vodakva v porovnani s Konkurentem (v
dnech

2015 2016 2017 2018 2019
Doba obratu zasob Vodakvy 70,46 38,49 30,80 30,89 29,09

Doba obratu zasob 9.47 8,05 7.14 6,84 6,42
Konkurenta

48



Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

V roce 2015 trvala jedna obratka zasob Vodakvy déle nez dva mésice. V nasledujicich
obdobich doslo k rapidnimu poklesu a v roce 2019 to byl jiz necely mésic. Doslo tak

k vice nez dvojnasobnému zlepseni mezi za¢atkem a koncem sledovaného obdobi.

Konkurentovi zabrala obratka zasob v kazdém roce podstatné krat$i dobu. Tato doba

byla nejkratsi v roce 2019, kdy jedna obratka zasob trvala pfiblizné¢ Sest a pul dne.

Obrat pohledavek

Za pomoci obratu pohledavek zle vyjadii pocet pfemén pohleddvek na trzby béhem
jednoho roku, neboli pfiblizné kolikrat dokdze podnik své pohledadvky pieménit
v penézni prostiedky.

Tabulka 32: Obrat pohledavek spole¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem v
obdobi 2015-2019

2015] 2016| 2017] 2018 2019

Trzby (v tis. K&.) 737 678 | 760 534] 736 451 754 711 815 988
Pohledavky (v tis. K&.) 172397 178 962 | 235 092 220 080 | 226 031
Obrat pohledavek Vodakvy 4,28 4,25 3,13 3,43 3,61
Oblré‘otnlﬁ’uhr':gfavek 4,02 454  296| 3,66| 4,44

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2021

Obrat pohledavek Vodakvy klesal az do roku 2017. V tomto roce doslo nejen k poklesu
trzeb, ale také ke zvySeni stavu pohledavek, coz se projevilo vyznamnym sniZenim
poctu obratek pohleddvek v tomto roce. V nasledujicich letech se zacal pocet obratek
pohledavek lehce zvySovat, oviem na nejlepSi hodnotu, kterd byla dosaZena v roce

2015, se podnik dokéazat nedostal.

K poklesu obratu pohledavek doslo u konkurenta az v roce 2017, ovSem tento pokles
byl vyznamnéjsi v porovnani s Vodakvou. V letech 2018 a 2019 se hodnoty vyznamné

zvySovaly a postupné se pfiblizily k hodnoté dosazené v roce 2016.

Nize uvedena tabulka vyjadifuje dobu obratu pohleddvek u obou spolecnosti ve

sledovaném obdobi.

Tabulka 33: Dobra obratu pohledavek spolec¢nosti Vodakva v porovnani s konkurentem
v obdobi 2015-2019 (v dnech)

2015 2016 2017 2018 2019
Doba obratu pohleddvek Vodakvy 85,30 85,89| 116,52 106,44| 101,11
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Doba obratu pohledavek

Konkurenta 90,74| 80,47| 123,34| 99,60| 82,22

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Z vyslednych hodnot lze aritmetickym priimérem vypocitat praimérnou dobu, kterou obé
spolecnosti potiebuji k preméné svych pohledavek v trzby. Tato doba je v pfipadé
Vodakvy pfiblizné 99 dni, kdezto u konkurenta 95 dni. I pfes poklesy a nartisty béhem
sledovaného obdobi tedy obé spolecnosti potiebuji vice jak 3 mésice k vySe zminéné
pfeméné.

Obrat zavazku

Tento ukazatel udava, kolikrat doslo béhem sledovanych obdobi k obratu zavazki.

Tabulka 34: Obrat zadvazkl spolecnosti Vodakva v porovnani s konkurentem v obdobi
2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
Trzby (v tis. K¢.) 737 678 | 760 534 | 736 451 | 754 711 | 815 988

Kratk"d"beég)v azky (VHis. | 5yg 544|175 848 | 183 328 | 182 877 201 230
Obrat zavazki Vodakvy 3,21 4,32 4,02 4,13 4,06
Obrat zavazki Konkurenta 6,93 3,69 3,17 3,57 3,75

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Obrat zavazkli Vodakvy se zvysil nejvice v roce 2016. V nésledujicich letech dochézelo
stiidavé k poklesu a narlGstu. Témé&f béhem celého sledovaného obdobi (krom vyse
zminéného narlstu roku 2016) nedochdzelo k vyraznéjsim vykyviim v hodnotéach tohoto

ukazatele.

U konkurenta je opét nutné brat v potaz zménu ve vykazovani zavazkl. Tato zmena by
s nejveétsi pravdépodobnosti zplsobila, ze hodnota dosahovand konkurentem v roce
2015 by byla blize hodnotam nésledujicich let. Od roku 2016 se hodnoty konkurenta
drzi vzdy pod trovni Vodakvy.

Nasledujici tabulka vyjadfuje pfiblizny pocet dni, ktery je nutny ke splaceni
kratkodobych zavazk.

Tabulka 35: Doba obratu zavazkl spolecnosti Vodakva v porovnani s konkurentem v
obdobi 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
Doba obratu zavazkiti Vodakvy | 113,58 84,39 90,86| 88,44 90,01
Doba obratu zavazki 52,65 98,88 | 115,05| 102,14 97,21
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Konkurenta ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Aritmetickym primérem je primérnd doba obratu zavazki pfiblizn€ 93 dni pro obé
spolecnosti (u Vodakvy je tato doba mirné delsi, a to 93,46 dne oproti 93,18 dne

v ptipad¢ konkurenta).

Dobra obratu zavazka je v pfipadé¢ Vodakvy kratsi, nez doba obratu pohledavek.
Dochazi tedy diive k zaplaceni zadvazki, nez inkasu pohledavek, coz mize mit negativni

vliv na likviditu podniku.

5.4 Analyza pomoci bilan¢nich pravidel

Tato Cast prace se zabyvd zhodnocenim miry dodrzovani bilan¢nich pravidel ve
spolec¢nosti Vodakva. Jak jiZ bylo nadefinovani ve tfeti kapitole — bilan¢ni pravidla jsou

souborem rad, ¢i doporuceni, pro zajisténi financni stability podniku.

5.4.1 Zlaté pravidlo financovani

Naésledujici graf zachycuje vyvoj dlouhodobych zdrojii a stalych aktiv. Dlouhodobé
zdroje tvoii vlastni kapital a dlouhodobé cizi zdroje, mezitim co stalé aktiva dlouhodoby

majetek.

Graf 4: Vyvoj dlouhodobych zdroji a stalych aktiv spole¢nosti Vodakva v obdobi 2015-
2019 (v tis. K¢&)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Z grafu je ziejmé, ze v sledovaném ¢asovém horizontu disponuje Vodakva prebytkem
dlouhodobych zdroji nad stalymi aktivy. To znamend, ze ¢ast dlouhodobych zdrojt je

pouzita k financovani obéznych aktiv. Tento zpusob financovani se tedy da oznacit za

konzervativni.

Konkrétni hodnoty poméru dlouhodobych zdroju a stalych aktiv obsahuje nize uvedena

tabulka.
Tabulka 36: Pomér dlouhodobych zdrojii a stalych aktiv spole¢nosti Vodakva v obdobi
2015-2019
2015 2016 2017 2018 2019
Pomér dlouhodobych zdrojti a 1,027 1,025 1,035 1,030 1,026
stalych aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Z vyslednych hodnot lze usoudit, ze toto pravidlo Vodakva dodrZzuje. I pies narlst

v roce 2017 se zjisténé hodnoty pohybuji velice blizko 1.

5.4.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Toto pravidlo tikd, Ze by firma méla ve vétsi mife vyuzivat financovani vlastnimi zdroji.

Strukturu zdrojl financovani Vodakvy zachycuje nasledujici graf.

Graf 5: DodrZovani zlatého pravidla vyrovnani rizika ve firm€ Vodakva v obdobi 2015-

2019 (v tis. K&.)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Toto pravidlo, na rozdil od zlatého pravidla financovani, neni ve Vodakveé dodrzovano.
Z grafu je patrné, ze firma vyuzivd v mnohem vétsi mife financovani cizimi zdroji.
Pomér téchto dvou zdroji financovani zustaval v pribéhu sledovaného obdobi
vicemén¢ stejny a to i pres celkovy nartst zdroji financovani, ktery nutné provazel
nariist majetku na druhé stran¢ rozvahy. Opét je zde nutné brat v potaz ucetni specifika
Vodakvy, bez kterych by pii pohledu na vysSe uvedeny graf, ¢i nckteré ukazatele

zadluzenosti, nebylo t€zké konstatovat, ze je tento podnik predluzeny.

5.4.3 Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo doporucuje, aby hodnota vlastnich zdrojti byla nanejvyse stejné, jako
dlouhodobého majetku (v idedlnim piipad€ nizsi). Dodrzovéani tohoto pravidla je
zobrazeno v nésledujicim grafu.

Graf 6: Dodrzovani zlatého pari pravidla ve spole¢nosti Vodakva v obdobi 2015-2019
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Béhem celého sledovaného obdobi byla hodnota dlouhodobého majetku vyssi, nez
vlastnich zdrojui financovéani. Vyvoj tohoto pravidla, stejné jako pravidla ptedchoziho,
bylo mozné ocekavat po provedeni piedeslych analyz v této praci. Konkrétné lze uvést
horizontalni analyzu aktiv a pasiv, ze které je zfejmé, Ze v absolutnim vyjadfeni rostla
hodnota dlouhodobého majetku ve vétsi mite, nez hodnota vlastnich zdroji (vlastniho
kapitalu). Z teoretického znéni pravidla lze usoudit, Ze bylo dodrZzovano, ovSem

pravdépodobné ve vétsi mife, neZ bylo autory pravidel zamysleno.

53



5.4.4 Zlaté pomérové pravidlo

Podle tohoto pravidla by v kratkodobém horizontu nemélo dojit k situaci, ve které je

tempo investic vétsi, nez je tempo rustu trzeb.

Tabulka 37: Dodrzovani zlatého pomérového pravidla ve spolecnosti Vodakva v obdobi
2015-2019

2015-16 2016-17 2017-18 2018-19
Tempo ristu 6.42% 0,65% 1,12% 1.26%
mnvestic
Tempo ristu trzeb | 3,10% 317% 2.48% 8.12%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Na zaklad¢ ziskanych vysledkii 1ze konstatovat, Ze v obdobi 2015-2017 toto pravidlo
nebylo dodrzovéno, jelikoz mezi lety 2015-2016 bylo tempo ristu trzeb nizsi nez tempo
rustu investic a mezi lety 2016-2017 byl u trzeb zaznamenan dokonce pokles. V tomto
obdobi ovSem nedoslo k tak rapidnimu tempu ristu investic. Po zbytek sledovaného
obdobi bylo toto pravidlo dodrzeno a je pravdépodobné, Ze az v téchto obdobich se
zacaly projevovat ve vétsi mife diive provedené investice. Nejvyssiho ristu trzeb bylo

dosazeno mezi lety 2018-2019, kdy rust trzeb vice nez 6 krat prevysil riist investic.
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6 Shrnuti vysledkii analyzy — doporuceni pro podnik

Z horizontalnich analyz je patrné, ze spoleCnost navySovala sva aktiva v celém
sledovaném obdobi. Na tomto nartistu se podilel predev§im dlouhodoby majetek.
Obéznad aktiva vykazovala stfidajici pokles a narGst. Z polozek obéznych aktiv
dochazelo predevsim k ibytku zasob a v roce 2018 také k ubytku pohledavek. U pasiv
1ze sledovat rast jak vlastniho kapitalu, tak cizich zdroji. Spolecnost vykazuje rostouci
vysledek hospodatreni po zdanéni a ani pokles trzeb v roce 2017 tento rast nezastavil.
Néklady klesaly k roku 2016 a 2017 a to predevSim kvili poklesu ve vykonové
spotfeb€. Na jejich opétovném nartistu se podilela, krom zminéné vykonové spotieby,

také polozka osobnich nakladii.

Dlouhodoby majetek tvofi dominantni polozku aktiv (konkrétné dlouhodoby hmotny
majetek). Obézna aktiva tvoii vzdy méné nez 10 % celkovych aktiv a jejich podil klesl
nejvice v roce 2016. Béhem sledovaného obdobi 1ze pozorovat podstatny narast podilu
pohledavek na celkové hodnoté obéznych aktiv. Struktura pasiv je obdobna jako aktiv
v tom smyslu, Ze vlastni kapital tvoii méné nez 10 % celkovych pasiv. Spolecnost
vytvaii fond ze zisku, ktery je v hodnoté ptiblizné¢ 0,5 % pasiv. Dominantni polozku
vynosu a nakladu tvofi trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb a vykonova spotieba.

Lze pozorovat zvysujici se podil osobnich ndkladl na nakladech celkovych.

Cisty pracovni kapital dosahuje u obou spoleénosti kladné vyse, tudiz by mély byt
schopny splatit vSechny své kratkodobé zavazky (v ptipad€ potieby), bez nutnosti
odprodeje svého dlouhodobého majetku. Ani v jednom ptipadé tedy nedochdzi ke
vzniku nekrytého dluhu. Na rozdil od konkurenta dosahuje Vodakva, krom 2018,
niz8ich hodnot, které ale vmém pohledu nejsou tak nizké, aby existenci podniku

jakkoliv ohroZovaly.

V analyze pomérovych ukazatelii byly postupné vypocitany ukazatele likvidity,

rentability, zadluZenosti a aktivity.

Napfi¢ vSemi ukazateli likvidity dosahoval konkurent v porovnéni s Vodakvou vyssich
hodnot. I pfes obecné nizsi hodnoty se Vodakva pohybovala v doporu¢enych pasmech,
kromé ukazatele okamzité likvidity (L1), ktery se svymi hodnotami pohybuje hluboko

jak pod obecné stanovenymi doporucenimi, tak pod trovni konkurenta. Ani oc€isténi
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kratkodobych zavazkli o pfijaté zalohy na vodné a stocné nemélo za nésledek (v

absolutnim vyjadreni) dostatecny narlst této urovné likvidity do pfijatelné Grovné.

V piipadé ukazatell rentability dosahovala naopak vyssich hodnot Vodakva. Rentabilita
celkového kapitdlu se ale 1 tak pohybovala pouze lehce nad urovni 1%. Na vysledku
ukazatele rentability vlastniho kapitdlu (Vodakvy) se ve velké mife projevuje struktura
financovani. Podnik pracuje s finanéni pdkou a dosahuje tak IlepSich vysledk.
Rentabilita trzeb se vzdy drzela nad arovni konkurenta a, kromé roku 2016, se
zvySovala. Pii zachovani tempa ristu by tato rentabilita v roce 2020 piekonala hranici

6%.

Analyza ukazatelli zadluzenosti poukazuje na rozdilné zplsoby financovani obou
spole€nosti. Vodakva vyuzivd primarn€ zdroji cizich, kdezto konkurent zdroji
vlastnich. Pivodné az katastrofalni vysledek vétSiny téchto ukazatelt vyvazuje fakt, ze
za nim stoji pfedev§im ucetni specifika podniku a jeho vztah se svymi akcionafi
(konkrétné VSOZC). Pomérné vérny pohled na realné zadluzeni poskytuje aZ ukazatel
urokového kryti, ktery dokazuje, Ze finan¢ni zatizeni Vodakvy v podobé nakladovych
urokd je minimalni.

Obrat aktiv dosahoval nizkych hodnot u obou spolecnosti, ovS§em konkurent dosahl
mirné lepsich hodnot. Obrat zasob je nckolikrat vyssi v piipad¢ konkurenta, ovSem za
hlavni zde povazuji podstatné zlepSeni Vodakvy v priibéhu let, kdy mezi zacatkem a
koncem sledovaného obdobi doslo k vice nez dvojnasobnému zvySeni obratu zasob,
respektive vice nez dvojnasobnému snizeni doby obratu zasob. Pfi srovnani doby obratu
pohledavek a doby obratu zavazkl bylo zjisténo, Ze tato doba je pro zavazky nizsi.

Tento fakt miize mat v konec¢ném disledku negativni vliv na likviditu podniku.

Zlat¢ pravidlo financovani je ve Vodakvé dodrZovano, s mirnym pievisem
dlouhodobého kapitdlu nad stalymi aktivy. Tento zpisob financovéani lze povaZovat
podle literatury za konzervativni. Zlat¢ pravidlo vyrovnani rizika ve Vodakvé
dodrzovano neni, z velké Casti je toto zpisobeno ucetnimi specifiky podniku na strané
vykazovani dlouhodobych cizich zdroji. Zbyld bilanéni pravidla, tedy zlaté pari
pravidlo a pomérové pravidlo, v podniku dodrZzovéana jsou. Splnéni zlatého pari pravidla
bylo zfejmé jiz z pravidla vyrovnani rizika. Pomérové pravidlo bylo v nékterych
obdobich dodrzeno, v jinych ovSem ne. Pro lepSi vyhodnoceni tohoto pravidla je nutné

sledovat jeho budouci vyvoj.
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6.1 Doporuceni pro zlepSeni ekonomické situace

Na zaklad¢ provedené analyzy oznacuji finan¢ni situaci podniku jako stabilni. V celém
obdobi vykazuje zisk, ktery je v adekvatni vysi. Neoc¢ekavam, ze by se v kratkodobém
hledisku dostal do vyraznych financ¢nich potizi, které¢ by ohrozily jeho existenci. I pies
tento zaveér existuji urCité aspekty, na které by se v mém pohledu mé¢l podnik do

budoucna zaméfit.

Béhem sledovaného obdobi je patrny celkovy pokles zasob, ¢imz dochdzi k mensi
kapitalové vazanosti v této polozce aktiv. Proto by se podnik m¢l, mimo jiné, zaméfit na
udrzovani jejich vySe, ¢i dalSi snizovani. Véfim, ze novy podnikovy systém Qi
zavadény v roce 2017, tomuto dopomuze.

Za nejhorsi vysledky analyzy povazuji hodnoty okamzité likvidity. Penézni prostfedky
tvoii vletech 2015-2019 vzdy méné neZ 1% obéZnych aktiv. Z analyzy ukazatelt
aktivity vyplyva dlouh4 doba splatnosti pohledavek, kterda mize negativné ovliviiovat
likviditu. Krom doporuceni aktivniho a disledného sledovani likvidity se pro zlepSeni
situace nabizi moznost poskytovani skonta, ¢i zvysSeni tirokli po splaceni. Tim by byli
odbératelé vice motivovani k splaceni svych pohledavek v fadném, ¢i jesté diiveéjSim

terminu a likvidita spolec¢nosti pozitivné ovlivnéna.
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7 Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo zhodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku Vodarny a

kanalizace Karlovy Vary, a.s. v letech 2015-2019.

Data pro vypracovani praktické casti byla ziskana predevSim z vetfejné¢ dostupnych

zdroji, a to z vyrocnich zprav za ptislusna obdobi, kterd byla v ramci prace sledovana.

Financ¢ni situace a vykonnost podniku byla zhodnocena na zaklad¢ vypoctu vSeobecné
uznavanych ukazatelli, které byly za dobu své existence standardizovany — jedna se
predevsim o ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity, a v neposledni fadé

také bilan¢nich pravidel.

Na zaklad¢ provedenych analyz a vysledkii ukazateli shleddvam financni situaci
podniku jako stabilni. I pfes n¢které neptiznivé vysledky vykazuje spolecnost v celém
sledovaném obdobi rostouci zisk. Za nejzajimavé¢jsi vysledky povazuji vysledky
zakladnich ukazatelti zadluzenosti, jelikoz je jejich vysledek, stejné jako vysledek ROE,
vyrazn€ ovlivnén specifickou strukturou zdrojii financovani a vilbec celkového
fungovani podniku. Zjisténé vysledky, zvlasté v téchto oblastech, poukazuji na fakt, ze
je nutné pii zpracovani finan¢nich analyz brat v potaz nejen specifika daného oboru

podnikéni, ale také specifika konkrétniho podniku.

Finan¢ni analyza je Cinnost, jejiz vyznam je znaény. V pravé probihajicich krizovych
dobach se jevi sledovani ukazateld jako je napf. likvidita, ¢i zadluZenost zasadni a

finan¢ni analyza se stava pravidelnou soucasti fizeni a fungovani firem napfi¢ riznymi
spektry.

V mych ocich jsou toto ovSem pravé ty Casy, ve kterych bychom si méli pfipomenout,
ze za dosahovanymi vysledky stoji predevsim kumulované Usili nas - lidi nds — lidi a
stejné jako v pripad€ provadéni finanéni analyzy, nesmime sviij pohled upinat pouze na

vysledek, ale také na zptisob, jaky za jeho dosazenim stoji.
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Piiloha A: Rozvaha spole¢nosti Vodakva v obdobi 2015-2019 (v tis. K¢)

Rok 2015 2016 2017 2018 2019
3269 3404 3464 3485| 3531
AKTIVA CELKEM
992 383 999 618 878
;o 2953 3142 3163| 3198 3198
Dlouhodoby majetek 032|  606| 133|  409| 409
Dlouhodoby nehmotny majetek 318 470 1623| 1732 1337
Ocenitelna prava 318 172 257 1538| 1173
Software 318 172 257 1538 1173
Ostatni dlouho.doby nehmotny 0 64 13 0 0
majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a nedokonceny 0 234 1353 194 164
dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 0 20 20 0 2%
nehm. majetek
Nedokonceny dlophodoby nehmotny 0 154 1273 194 138
majetek
, ;o 2947 3137 3157 3192 3230
Dlouhodoby hmotny majetek 531 553 527 694 007
Pozemk tavh 2774 2915| 2935| 2958| 2976
ozemiy a stavby 312| 486 536| 118 017
Pozemky 49 114| 49964 | 49 653| 49365| 49001
Stavb 2725 2865 2885 2908| 2927
Y 198] 522 883 753|016
Hmotné movité véci a ieiich soubor 162 217 203 201 194
otné movité véci a jejich soubory 424 295 084 104 338
Ocenovaci l‘OZ.dll k nabytému 2 985 504 252 0 0
majetku
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek a nedokonceny 7810 4268 18655 33472 59152
dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté za10’hy na dlouhodoby 5 0 0 0 0
hmotny majetek
NedokonZeny dlouhodoby hmotny 7805| 4268| 18655 33472| 59152
majetek
Dlouhodoby finanéni majetek 5183 4583 3983 3983 7234
Ostatni dlouhodobre cenne papiry a 3982 3982 3982 3982 3982
podily
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek | 1201 601 1 1| 3252
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 1201 601 1 1| 3252
wx g b e 316 259 299 286 292
Obezna aktiva 122|  924| 488|311 454
Zasoby ‘1‘33 80209| 62149| 63880| 65035
Material 13261 12731 12025| 12956| 14 963




129

Nedokoncena vyroba a polotovary 146 67478 | 50124 50924| 50072
. 172 178 235 220 226
Pohledavky 397 962| 092|080 031
Dlouhodobé pohledavky 0 0| 41076| 41076 41076
Pohledéavky - ostatni 0 0| 41076| 41076| 41076
Jiné pohledavky 0 0| 41076| 41076| 41076
. . . 172 178 194 179 184
Kratkodobé pohledavky 397 962 016 004 955
Pohledavky z obchodnich vztaht 46 988 | 49 848 | 56267| 49016| 52 607
, , 125 129 137 129 132
Pohledavky - ostatni 409 114 749 088 348
Stat - danové pohledavky 0 359 0 0 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 13067 11249| 10501| 12237 9729
. o 111 116 120 116 121
Dohadné ucty aktivni 754 969 736 636 508
Jiné pohledavky 588 537 6512 1115 1021
PenéZni prostiredky 1318 753 2247 2351 1388
Penézni prosttedky v pokladné 758 266 992 801 878
Penézni prostredky na uctech 560 487| 1255 1550 510
Casové rozliSeni aktiv 838| 1853| 2378 898 846
Néklady pfistich obdobi 838| 1853 2378 898 846
3269 3404 3464| 3485 3531

PASIVA CELKEM
992 383 999 618 878
. . 264 267 271 274 283
Viastni kapital 469| 433|  820| 523|665
. , " 123 123 123 123 123
Zakladni kapital 486| 486 486| 486| 486
, s 123 123 123 123 123
Zakladni kapitd] 486| 486 486  486| 486
AZio a kapitalové fondy 39583 39583 39583| 39583| 39583
Azio 25249| 25249 25249| 25249 25249
Kapitalové fondy 14334| 14334| 14334| 14334 | 14334
Ostatni kapitalove fondy 14334 14334 14334 14334 14334
Fondy ze zisku 1786 2009, 1685 1245| 1539
Statutarni a ostatni fondy 1786 2009| 1685 1245 1539
Vysledek h"Sp"gf}f)e“‘ minulyeh let | o4 195 | 67464| 69565 70 031| 72723
Nerozdéleny zisk minulych let 64 795| 67464| 69565 70031 | 72723

Vysledek hospodareni béZného
icetniho obdobi (+/-) 34819 | 34891| 37501| 40178 | 46 334
Rozhodnuto o zalghove vyplaté podilu 0 0 0 0 0
na zisku (-)

Cizi zdroie 3004 3136| 3192 3210| 3247
! 029 265| 490 575 203




Rezervy 6307, 6559 6729 7351 8171

Ostatni rezervy 6307 6559 6729 7351 8171

Zavazk 2997 3129| 3185 3203| 3239

y 722 706 761 224 032

. 2768 2953 3002 3020 3037

Dlouhodobé zavazky 178 358 433 347 302

Zavazky k uvérovym institucim 0| 40000| 34839 36991 | 40498

Zavazky - podstatny vliv 2 Zgg 0 0 0 0

. , 2913 2967 2983 2997

Zavazky - ostatni 0 358 594 356 304

Tiné zavazk 0 29131 2967 2983 2997

Y 858|  594|  356| 304

. L. 229 175 183 182 201

Kratkodobé¢é zavazky 544 348 328 877 230

Zavazky k uvérovym institucim 17432 9226| 31034| 12759 607

Kratkodobé ptijaté zalohy égg 63707| 50321| 67199| 79260

Zavazky z obchodnich vztahti 21720| 21435| 22933| 13550 21054

Zavazky - podstatny vliv 37089 | 37089| 37089| 37089| 37089

Zavazky - ostatni 43 775| 44391 | 41951| 52280| 63220

Zavazky ke spole¢nikiim 545 628 712 885 927

Kratkodobé¢ finan¢ni vypomoci 0 500 500 500 500

Zavazky k zaméstnanciim 15334 | 15323| 15455| 17522| 18 847

Zavazky ze s001a,1n1h0 %%b?zPecenl a 9295 9275 9607! 10686! 11444
zdravotniho pojisténi

Stat - danové zavazky a dotace 2947 2740 3959 5835 829%4

Dohadné ucty pasivni 15300 15494 | 11325| 16443 | 22823

Jiné zavazky 354 431 393 409 385

Casové rozliSeni pasiv 1494 685 689 520 1010

Vydaje ptistich obdobi 1494 685 689 520 1010

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti Vodakva za obdobi

2015-2019




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Vodakva v obdobi 2015-2019 (v tis. K¢)

Rok 2015 2016 2017 2018 2019

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a
sluzeb 737 678 | 760 534| 736451 | 754 711| 815 988
Trzby z prodeje zbozi 0 0 0 0 0
Vykonova spotieba 376 783 | 349 879| 309 624 | 325 705| 365 920
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -28417| 61668 17354 -799 851
Aktivace -1557| -43565| -1375| -9561| -13355
Osobni naklady 244 111 | 255472 261 305| 284 153 | 305 554
Upravy hodnot v provozni oblasti 106997 | 107 124| 110178 108 274 | 109 347
Ostatni provozni vynosy 8239 16762 9509 5786 12476
Ostatni provozni naklady 12175 10653| 10065| 10524] 11965
Provozni vysledek hospodareni 35825| 36065, 38809 42201, 48182
Nékladové uroky a podobné naklady 135 387 730 1131 950
Ostatni finan¢ni vynosy 89 12 867 20 24
Ostatni finan¢ni néklady 960 799 1 445 912 922
Finan¢ni vysledek hospodaieni -1006] -1174| -1308] -2023| -1848

Vysledek hospodareni pred
zdanénim 34819 34891 37501 40178 46334
Dan z piijmt 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni po zdanéni 34819 34891 37501 40178| 46334
Ptevod podilu na vysledku hospodareni
spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni

obdobi 34819 34891 37501 40178 46334
Cisty obrat za tietni obdobi 746 006 | 777 308| 746 827 | 760 517 828 488

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav spolecnosti Vodakva za obdobi

2015-2019




Abstrakt

Ketka, O. (2021). Posouzeni vykonnosti organizace za vyuziti financni analyzy a
bilancnich pravidel. (Bakalaiska préace), ZapadoCeska univerzita v Plzni, Fakulta

ekonomicka, Cesko.
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Prace je zaméfend na posouzeni vykonnosti vybrané organizace za pouziti nastroji
finan¢ni analyzy a bilan¢nich pravidel. Prvni ¢ast prace je Cast teoreticka, ve které jsou
charakterizovany postupy a ukazatele, jez jsou v druhé ¢asti prace pouZzité pro zjisSténi
finan¢ni vykonnosti a ekonomické situace vybraného podniku. Druha ¢ast prace je ¢ast
prakticka, jejiz vod slouzi k ptfedstaveni vybraného podniku a také zvoleného
konkurenta. Dale jsou zpracovany jednotlivé druhy analyz, které zahrnuji analyzu
absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelti. V posledni ¢ésti prace je uvedeno
dodrzovani bilan¢nich pravidel ve vybrané spole¢nosti a zavér. V zavéru je zhodnocena
finan¢ni situace podniku na zdklad¢ vysledk ziskanych v praktické casti a navrh

doporuceni pro zlepSeni ekonomické situace vybrané spolecnosti.



Abstract

Ketka, O. (2021). The Assesment of Company Performance by Using Financial
Analysis and Balance Sheet Rules (Bachelor Thesis). University of West Bohemia,

Faculty of Economics, Czech Republic.

Key words: financial analysis, performance, balance sheet rules

This thesis is focused on the evaluation of performace of a selected organization by the
use of tools provided by financial analysis and balance sheet rules. The first section of
this thesis is theoretical and consists of characterized methods and indicators. Those are
used in the second part of the thesis for finding out the financial performance and the
economic situation of the selected company. The second section is practical, It's
introduction presents the selected company and also the selected competitor.
Afterwards, there are processed individual types of analyses, which include the analysis
of absolute, differential and proportional indicators. The last section of this thesis is
focused on the compliance of balance sheet rules in the selected company and the
conclusion. In the concluding section of the thesis, the business's financial situation is
based on results included in the practical part of the thesis with the addition of

recommendation for improvement of the company's economic situation.



