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Uvod

Financ¢ni analyza tvoii zékladni slozku finan¢niho fizeni podniku. Na zaklad¢ analyzy a
ziskanych informaci lze posoudit finan¢ni zdravi podniku. Analyza je také dualezita pii
rozlozeni vlastnich a cizich zdroji financovani podniku. Pomoci metod finan¢ni analyzy
dokaze podnik regulovat své piijmy a vydaje a piedejit tak platebni neschopnosti ¢i
bankrotu. Pti hodnoceni finan¢ni situace v podniku se doporuc¢uje fidit se bilan¢nimi

pravidly.

Cilem této bakalatrské prace je posouzeni vykonnosti na zaklad¢ bilan¢nich pravidel u
firmy Vodarna Plzen, a.s. a celkovému zhodnoceni ekonomické situace pomoci
klasickych finan¢nich ukazatelt v letech 2011 — 2014. Finanéni analyza je provedena na
zaklad¢ ziskanych finan¢nich vykazl a vyro¢nich zprav od finan¢niho feditele pana Bc.
Alese Kacirka. Cilem analyzy je posouzeni vlivu zptsobu financovani podniku na
rentabilitu vlastniho kapitalu a néasledné doporuceni, jak 1épe vyuzit vlastnich zdroji.

Prace je rozdé€lena nejprve na kapitoly s teoretickou ¢asti a nasledné kapitoly s praxi.

V prvni kapitole je pfedstavena vyznamnd plzenskd firma Vodarna Plzen, a.s.. V této
kapitole jsou uvedeny zakladni informace o podniku, stru¢na historie a jeji soucasna
situace spolu s organiza¢ni strukturou. Druha kapitola se vénuje vykonnosti podniku.
V praci je zminéna analyza vykonnosti podniku podle klasickych ukazateld, ptedevsim
ukazatele zisku, rentability a cash flow, pficemz cash flow neni dale v praktické ¢asti vice
rozvedeno. Ve treti kapitole je popsana horizontalni a vertikalni analyza., jeji teoreticka
&ast. Ctvrta kapitola se zabyva popisem 4 bilanénich pravidel — zlaté bilanéni pravidlo,

pravidlo vyrovnani rizika, zlaté pari pravidlo a ristové pravidlo.

Dalsi kapitoly obsahuji praktické posouzeni u podniku Vodarna Plzen, a. s. podle vyse
zminénych teoretickych kapitol. Prakticka ¢ast zadina patou kapitolou, kde je podnik
hodnocen podle jednotlivych ukazateli rentability — rentabilita vlastniho kapitalu,
rentabilita celkového vlozeného kapitalu a rentabilita trzeb. Vysledné hodnoty jsou
porovnany s odvétvim daného podniku a jsou zaneseny do grafi. Stru¢né je i zminéna
horizontalni a vertikdlni analyza rozvahy v podniku. Dilezitou ¢asti je nasledujici

kapitola, kde jsou bilan¢ni pravidla zminéna v praxi vybraného podniku.



V piedposledni kapitole je posouzeno, jaky vliv md dodrzovani bilan¢nich pravidel na
rentabilitu vlastniho kapitdlu. Nasledn¢€ jsou zde formulovéna doporuceni, jak Iépe

investovat vlastni zdroje.



1 Predstaveni spole¢nosti Vodarna Plzen, a.s.

Spole¢nost Vodarna Plzen, a.s. je nejen provozovatelem vetejnych vodovodu, kanalizaci,
ale i sluzeb s tim spojenych, tedy obecné vodohospodarské infrastruktury. V ramci téchto
sluzeb spolecnost obstarava vyrobu a dodavku pitné vody témét pro 230 000 spotiebiteltl,
odvadi a Cisti odpadni vody. Podnik nezabezpecuje jen mésto Plzen, ale také i dalsi mésta

a obce v jejim okoli (Vodarna Plzen 3, 2016).

1.1 Zakladni informace

Obchodni jméno: VODARNA PLZEN, a.s.

Sidlo spolecnosti: Plzen, Malostranska 2, PSC 317 68
Pravni forma: akciova spolec¢nost

Datum vzniku: 31. 12. 1996

Zakladni kapitél spolecnosti: 5 000 000 K¢

IC: 25205625

Hlavni ¢innosti podnikani:

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona
e podnikéni v oblasti nakladani s nebezpecnymi odpady

e provadéni staveb, jejich zmén a odstraniovani

e zkuSebni laboratof

e vyroba a obchod s elektiinou

e montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni
(Vodarna Plzen 1, 2016; Vypis z obchodniho rejstiiku, 2016).
1.2 Historie spole¢nosti

V roce 1993 vznikla v Plzni firma Vodovody, kanalizace Plzen, spole¢nost s.r.0., kde
mésto mélo majoritu. Od roku 1994 zacal v Plzeniském kraji proces privatizace a také
odstatnéni kanalizaci a vodovodil a 1. dubna 1994 se firma stala na zaklad¢ beztplatného
pfevodu majetkem mésta Plzné. V prosinci 1994 se podnik piejmenoval na Vodarny
Plzen, s.r.o. se sidlem v Malostranské ulici v Plzni, kde se firma nachazi i v souCasné

dobé.
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Dne 9. 3. 1996 se firma transformovala ze spole¢nosti s ru¢enim omezenim na akciovou
spolecnost na zaklad¢ zakladatelské smlouvy. Od této doby se podnik nazyva Vodarna

Plzen, a.s., jak ji zname jiz dnes (Vodarna Plzen 2, 2016; Pravda o vodé, 2014).
1.3 Soucasna situace podniku

Nyni provozuje vodohospodaiskou infrastrukturu pftiblizné v 60 obcich v Plzeiiském
kraji, diky tomu zasobuje piiblizn¢ kolem 230 000 obyvatel (Vodarna Plzen 3, 2016;
Pravda o vodg¢, 2014).

Na zakladé smlouvy, ktera byla podepsana v poloving fijna roku 2015, se Vodarna Plzen
od roku 2016 stava 100% majetkem mésta Plzné. Piivodné pattilo méstu pouhych 1, 7 %
a firm& Veolia Voda Ceska republika, a.s. 98, 3 %. Plzensti zastupitelé se museli
rozhodnout na zaklad¢ podminek piidéleni dotaci od Evropské unie, zda mésto Plzen
vyplati zbytek procent a bude jedinym vlastnikem, nebo na zaklad¢ oficidlniho
koncesniho fizeni se vybere firma, ktera se stane 100% vlastnikem vodarny Plzen, a.s.

(Vodarna Plzen 4, 2016; Plzen, 2013).
1.4 Organizacni struktura

U Vodarny je zaveden dualisticky systém organizacni struktury. TO znamena, Ze nejvyssi
organ spolecnosti je valna hromada a k nim jsou povinné zfizeny dva dal$i organy.
Prvnim je predstavenstvo a druhym dozor¢i rada spole¢nosti. Pod né patii usek
generalniho feditele, pod kterého spadaji Useky technického fteditele, obchodniho,
finan¢niho a provozniho feditele a jako takovy persondlni usek. JelikoZ Vodarna ma jen
jednu hlavni pobocku v Plzni na Slovanech, tato organizacni struktura je zjednodusena,
ale zato kompletni. Na nasledujicim obrazku je znazornéna Vodarny, organizacni

struktura (Vodarna Plzen 5, 2016; Rehagek, 2010).
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Obrazek €. 1: Organizacni struktura Vodarny Plzen, a.s.

Usek technického Usek obchodniho a Usek provozniho Personalni dsek
feditele finanéniho feditele feditele

Zdroj: Vodarna Plzen 5, 2016
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2 Vykonnost podniku

V soucasné dob¢, kdy dochazi v podnikatelském prostiedi k castym zménam, je pro
podnik opravdu tézké dlouhodobé udrzovat konkurenéni vyhody, které jsou k vykonnosti
podniku jeho nedilnou soucasti. Pokud podniky reaguji na ménici se situace a podminky
V podnikani, pribézné kontroluji a analyzuji, jak se jejich vykonnost vyviji, a snazi se
neustale tuto vykonnost zvySovat, pak tyto podniky pravé maji Sanci se na trhu udrzet

(Pavelkova, Knapkova, 2012; Wagner, 2009).

Pro zvySovani miry vykonnosti podniku je predpoklad, Ze podnik se pfi jejim fizeni opira
o prave tato opakovana méfeni, na zaklad¢ kterych provadi dusledky. Proto je ale nutné
vyuzivat nepfeberné mnozstvi manazerskych filozofii, néstroji a technik, diky kterym
podnik mize dosahnout podnikovych cilii a udrzovat konkurenéni vyhody (Pavelkova,

Knapkova, 2012; Wagner, 2009).

Béhem nekolika desetileti se vyvinulo n€kolik kritérii, dle kterych se vykonnost podniku
hodnotila. Tato kritéria se samoziejmé kazdym dal$im rokem postupné rozvijela, nebo
naopak byla zruSena na zaklad¢ jin¢ho a lepsiho kritéria. Néktera vychézeji ze zvyklosti
¢i pragmatickych pfistupi podnikové praxe, néktera zase piimo z pohledu na finan¢ni
analyzu (Pavelkova, Knapkova, 2012; Wagner, 2009). ,, Historicky pohled na méreni
vykonnosti ukazuje vyvoj ndzorii na toto méreni a pojimadni vykonnosti od méreni
ziskovych marzi a ristu zisku K méreni rentability investovaného kapitalu az k modernim
konceptiim zalozenych na tvorbé hodnoty pro vlastniky a hodnotovému rizeni*
(Pavelkova, Knapkova, 2012). Vyvoj ukazateli finan¢ni vykonnosti je pro piehled

zobrazeno v nasledujici tabulce.

Tabulka €. 1: Vyvoj ukazatelti finan¢ni vykonnosti podniku

1. GENERACE | 2. GENERACE 3. GENERACE 4, GENERACE
HZiskova ,,Rast zisku* ,» Vynosnost kapitalu® ,»Tvorba hodnoty
marze“ (ROA, ROE, ROI) pro vlastniky*

Zisk/Trzby Maximalizace zisku | Zisk/Investovany kapital | EVA, FCF,...

Zdroj: vlastni zpracovani 2016 podle: Pavelkova, Knapkova, 2012
Posledni generaci, tedy v moderni dobé, je pro vykonnost firmy podstatny ukazatel, ktery

vytvoii maximalni hodnotu pro vlastniky. Je to déno tim, Ze vlastnici jsou ti, ktefi
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ptfinesou napad, svou myslenku do podnikéni, investuji do toho své penize a samoziejmée
s sebou nesou nejvetsi riziko v podnikani. Za zminku stoji zndmé ekonomické ptidana
hodnota EVA (Economic Value Added), ktera mezi tyto moderni ukazatele patii, taktéz
rozhodné patii i mezi sofistikovanéjsi vypocty (Wagner, 2009; Pavelkova, Knapkova,

2012). Prace bude zamétena predevsim na klasické ukazatele.
2.1 Klasické ukazatele finanéni vykonnosti podniku

Dosavadni ukazatele vychazeji zejména z maximalizace zisku. NejvyznamnéjSimi
zaroven 1 nejpouzivanéj$imi méfitky vykonnosti podniku jsou ukazatele absolutni
hodnoty zisku, cash flow, tedy hotovostni toky, a ukazatele rentability (Pavelkova,
Knépkova, 2012).

2.1.1 Ukazatele zisku

Pro finan¢ni analyzu jsou podstatné 3 kategorie zisku EAT, EBT a EBIT, bez kterych by
se vypocty ukazatelli neobesly. Mimo né samoziejmé existuji i dalsi kategorie (zisk pro
akcionatfe ¢i EBITDA). VSechny zminéné zisky predstavuje obrazek nize (Ruckova,

2015; Nyvltova, Marini¢, 2010).

Obrazek €. 2: Grafické znazornéni jednotlivych kategorii zisku

vyplacené dividendy

AC N .
EAC za prioritni akcie

dafl z pfijmf z b&#né

EALLZ) T —

nakladove

EBT (ZD) froky (U

EBIT (ZUD) adpisy (0

EBITD A (ZOUD)

Zdroj: Nyvltova, Marini¢, 2010
2.1.1.1 EAT (Earnings After Taxes)

Téz nazyvany Cisty zisk, proto cesky oznaceny Z, nalezneme ve vykazu zisku a ztrat jako

vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi, jez je po zdanéni pfipraven k rozdéleni

S 24
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vyskytuje ve vSech ukazatelich pfi hodnoceni vykonnosti podniku (Rickova, 2015;

Pavelkova, Knapkova, 2012).
2.1.1.2 EBT (Earnings Before Taxes)

Ceskym zna¢enim ZD odpovida ,,zisk pired zdanénim, tedy provozni zisk jiz snizeny nebo
zvySeny o financni a mimoradny vysledek hospodareni, od kterého jeste nebyly odecteny
dane* (Ruckova, 2015). Je tedy patrné, ze se jedné o kategorii zisku, ktera jiz obsahuje
dan¢ z pfijmu jak z bézné, tak i z mimoifadné Cinnosti (Ruckova, 2015; Pavelkova,

Knapkova, 2012).
2.1.1.3 EBIT (Earnings Before Interest and Taxes)

Jak je zobrazeno v obrazku €. 2, tento zisk je znacen ZUD, coz znamena zisk pted Groky
a zdanénim. Ve vykazu zisku a ztrdt tuto kategorii zisku lze najit pod provoznim

vysledkem hospodateni (Riickova, 2015).
2.1.2 Ukazatele cash flow

., Podstatou sledovani cash flow je zména stavu penéznich prostredkii* (Pavelkova,

Knapkova, 2012).

Tyto ukazatele podniku prezentuji jeho penézni toky, veskeré jejich piijmy a vydaje.
K tomuto zjistovani slouzi vykazy rozvahy a zisku a ztrat. Rozvaha vypovida o stavu
majetku a kapitalu v podniku, naopak vykaz zisku a ztrat o vSech nakladech, vydajich,
vynosech a pfijmech. Analyza penéznich tokii by podniku méla sd¢lit, jestli ma podnik
platebni potize, a na jejim zakladé posoudit finan¢ni situaci podniku (Rickova, 2015;

Pavelkova, Knapkova, 2012).
2.1.3 Ukazatele rentability

Pomoci ukazatelti rentability métime vydéle¢nou Cinnost, tedy jak je podnik schopny
pomoci investovaného kapitalu dosahovat zisku, proto se rentabilité také fika vynosnost
vlozeného kapitélu. Vysledky téchto ukazateld u podniku se méti se zvolenou srovnavaci
zékladnou, naptiklad s odvétvim, do kterého dany podnik patfi. Protoze vynosy chce
podnik vzdy co nejvyssi, pak u rentability to je stejné. Cim vyssi rentability podnik
dosahuje, tim firma 1épe hospodafi se svym kapitalem a majetkem (Scholleova, 2012;
Nyvltova, Marini¢, 2010).
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U teéchto ukazatelii se vychazi ve vétSiné piipadi ze dvou velmi dulezitych ucetnich
vykazl - rozvaha a vykaz zisku a ztrat. Ukazatele rentability pométuji polozky tokovych
veli¢in, tedy vysledku hospodateni, kterou Ize najit ve vykazu zisku a ztrat, a polozky
stavovych ve jmenovateli (pfesnéji néjaky druh kapitdlu), které se daji dohledat
VvV rozvaze. V piipad¢ rentability trzeb se vyskytuji ve jmenovateli trzby, tedy polozka
tokova (Scholleova, 2012; Nyvltova, Marini¢, 2010).

Velmi obecné lze rentabilitu brat jako pomér zisku k mnozstvi vlozeného kapitalu.

Nejobecnéjsi vzorec rentability jde zapsat takto:

zisk (¢isty, upraveny)

Rentabilita =

1)

vlozeny kapital
Zdroj: Kalouda, 2015

Dalo by se fici, Ze rentabilita poda podniku informace o tom, kolik K¢& ze zisku pfipada
na jednotku ve jmenovateli (vlastni kapital, aktiva, trzby,...). Jak jiz bylo vySe zminéno,
k vypoctu jakékoliv rentability je potieba znat nékteré modifikace zisku. Pro rentabilitu
jsou podstatné 3 typy zisku EAT (Cisty zisk), EBT (zisk pfed zdanénim) a EBIT (zisk
pfed uroky a zdanénim). Rentabilita by obecné méla mit rostouci trend. Jejimi

vvvvvv

Nyvltova, Marini¢, 2010; Vochozka, 2011).
2.1.3.1 Rentabilita vlastniho kapitalu

Oznacovan téZ jako ROE (Return On Equity). ,, Vyjadruje vynosnost kapitalu vioZzeného
akcionari ¢i viastniky podniku. Jde o ukazatel, s jehoZz pomoci mohou investori zjistit, zda
je jejich kapital reprodukovan s ndleZitou intenzitou odpovidajici riziku investice

(Riickovd, 2015).

Diky tomuto ukazateli podnik dokéze porovnavat celkovou vykonnost vlastniho kapitalu
a vynosnost celkového, popiipadé ciziho kapitdlu. Naptiklad kdyZz podnik zlepsi sviij
vysledek hospodateni, zmensi podily vlastniho kapitalu, anebo naopak klesnou irokové
miry ciziho kapitalu, poté mlZe rentabilita vzrist (Rickova, 2015; Nyvltova, Marinic,

2010).

EAT

Rentabilita vlastniho kapitdlu = ——
Vlastni{ kapital

()

Zdroj: Scholleova, 2012
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2.1.3.2 Rentabilita celkového vloZeného kapitilu

Zkracené¢ ROA (v angli¢tiné Return On Assets) a dle knihy Petry Ruckové rentabilita
celkového vlozeného kapitalu: ,, Odrazi celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to,
Z jakych zdrojii byly podnikatelské cinnosti financovany. Ukazatel hodnoti vynosnost
celkového viozeného kapitalu a je pouzitelny pro méreni souhrnné efektivnosti. Lze o ném

také hovorit jako o ukazateli hodnoceni minulé vykonnosti ridicich pracovnikii*

(Rickovd, 2015).

V podstaté¢ vyjadtuje, jaka je navratnost kapitalu, ktery podnik do podnikani vlozil
v podob¢ aktiv. Dalo by se také fici, Ze vyjadiuje vydéleénou schopnost tohoto vlozeného
kapitalu. Celkovy vlozeny kapital se nachéazi v rozvaze, a to jako celkova aktiva podniku,
proto je mozné v n&kterych literaturach najit také nazev rentabilita aktiv. JelikoZ mezi
aktiva patii vlastni i cizi kapital, je v Citateli vhodné pocitat i se zisky pro vlastniky,
zaroven 1 véfitele, pfipadné stat, coz predstavuje zisk EBIT (Ruckova, 2015;
Kislingerova, Hnilica, 2008; Nyvltova, Marinic¢, 2010).

EBIT

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu = ———
Aktiva celkem

3)
Zdroj: Scholleova, 2012

2.1.3.3 Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (ROS) anglicky Return On Sales. ,, Poméruje zisk k trzbam, kdy tyto
trzby nejcasteji tvori provozni vysledek hospodareni. V pripadé pouziti Cistého zisku se
dosahuji veskeré trzby. V citateli se pouziva EBIT a EAT “ (Ruckova, 2015).

EBIT

Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb + trzby z prodeje zbozi

Rentabilita trzeb =

(4)
Zdroj: Scholleova, 2012

Tento ukazatel nam udava, jak vysoky podnik dokazZe vytvofit zisk z jedné koruny trZzeb.
Jestlize se tento ukazatel nevyviji pfiznivé, pak to negativné ovlivni vSechny ukazatele

rentability (Ruckova, 2015, Scholleova, 2012).
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3 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontélni a vertikalni analyza je zakladnim bodem finan¢ni analyzy. Ob¢ tyty analyzy
umoznuji, aby byly dodrzeny ptivodni absolutni hodnoty z Géetnich vykazu. ,, V pripade
horizontdlni analyzy se sleduje vyvoj zkoumané veliciny v Case, nejcastéji ve vztahu
k néjakému minulému ucetnimu obdobi. Vertikalni analyza sleduje strukturu financniho
vykazu strukturu financniho vykazu vztazenou k néjaké smysluplné veliciné (napr. celkova

bilancni suma)“ (Kislingerova, Hnilica, 2008).

Podstatou obou analyz jsou absolutni ukazatele — tokové a stavové veli¢iny Ucetnich
vykazi. K vysledkim horizontalni a vertikdlni analyzy se doporucuje piihlédnout i
K bilan¢nim pravidlim a jejich dodrzovani ve firmé. Jejich velkou nevyhodou je to, ze
vysledky pouze konstatuje, analyza nedokaze identifikovat ptic¢iny. Je pouze vychozim
krokem u finan¢ni analyzy, tak miize podnik upozornit na problémové oblasti (Kalouda,

2015; Rackova, 2015; Vochozka, 2011, Businessinfo, 2009).
3.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza, v literatufe Ize najit 1 svisld, je zalozena na tom, ze sleduje, jak se
jednotlivé polozky ucetnich vykazi méni v zavislosti k néjaké zakladni veli¢ing, bilan¢ni
sumé. V piipad¢ rozboru rozvahy jsou za zakladni veli¢iny povazovany sumy aktiv a
pasiv, u vykazu zisku a ztrat zase suma trzeb (Kurzy sprint, 2014; Kislingerova, Hnilica,
2008).

Pozoruji se ucetni vykazy v jednotlivych letech odshora dol, proto se nazyva vertikalni.
Vysledky vertikalni analyzy jsou vyjadfeny v procentech. (Scholleova, 2012,
Kislingerova, Hnilica, 2008). Predevsim ,, hleda odpovédi na otazky:

e Meni se pri vyvoji firmy vzajemné proporce jednotlivych polozek?
o Je struktura majetku, kapitalu i tvorby zisku stabilni, nebo dochazi k néjakému

vyvoji? “ (Scholleova, 2012).
3.2 Horizontalni analyza

Horizontélni neboli vodorovna analyza pozoruje, jak se vyviji polozky ucetnich vykazii,
taktéZ hodnoti jejich stabilitu a to, jak se vyviji dale dle jejich pfimétenosti vSech polozek.
Tedy hleda ,, odpovédi na otizku: Jak se méni prislusna polozka v ¢ase? “ (Scholleova,

2012). Analyza mize byt provadéna bud’ rocné¢, tedy mezi kazdym rokem, kdy jsou
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srovnavana dvé po sobé jdouci obdobi, anebo je moznost analyzovat za vice Gcetnich
obdobi. Vystupem je jakysi Casovy trend, ktery lze specialn¢ pouzit k predikci
vV budoucnosti, tedy jak se dany ukazatel bude vyvijet (Scholleova, 2012; Kalouda, 2015).

Horizontalni analyzu je mozné provést dvéma zpusoby - podilova nebo rozdilova analyza.
Podilovy rozbor zjistime sledovanim relativniho riistu hodnot polozek rozvahy ¢i vykazu
zisku a ztrat. Je tedy podstatné srovnavat hodnotu v obdobi n s danou hodnotou v obdobi
n - 1. Rozdilova analyza je jind v tom, Ze nesledujeme hodnoty v danych obdobich, ale

sledujeme rozdily mezi obdobimn an - 1 (Scholleova, 2012).
4  Bilanéni pravidla

Bilanéni pravidla jsou zakladnimi ukazateli, které ndm ukazuji, jak je tsp€Sna nase firma.
Kdyz se podivame na zakladni strukturu majetku a zdroju jeho financovani, je mozné

vidét, Ze je 1ze srovnat dle Casové vazanosti v podniku (Scholleova, 2012).

Obrazek ¢. 3: Zakladni struktura majetku a zdroju jeho financovani

Majetek — aktiva = Kapital - pasiva
hmotny vkiady majiteld
diouhodoby | nehmotny viastni
e ‘ nerozdéleny zisk '
finanéni diouhodoby
zasoby
RPN dlouhodobé zavazky
| pohledavky )
kratkodoby cizi

prostfedky na uétech
- kratkodobe zavazky kratkodoby

hotovost

Zdroj: Veber, Srpova a kol., 2015

Vysledky téchto pravidel pro nds znamenaji jistd doporuceni, jak sladit vzajemny vztah
nekterych slozek aktiv a pasiv. Je nutné je vnimat jako doporuceni, protoZe kazdy podnik
je jinak strukturovany, a Vv piipadé jejich nedodrZeni je nutno hodnotit v ramci celého

kontextu daného podniku (Scholleova, 2012).
Pro fizeni majetkové a kapitalové struktury existuji tedy Ctyii obecna bilan¢ni pravidla:

e Zlaté bilan¢ni pravidlo
e Pravidlo vyrovnani rizika
e Pari pravidlo

e Rustové pravidlo
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4.1 Zlaté bilanéni pravidlo

»Zlaté  bilancni  pravidlo uvddi, Ze dlouhodoby majetek md byt financovin
Z dlouhodobych zdrojii (viastnich nebo cizich), kratkodoby majetek ze zdrojii
kratkodobych. Podnik by mél dbat na sladovani casového horizontu podnikového majetku

a zdrojit jeho financovani* (Veber, Srpova a kol., 2012).

Stupeni kapitalizace 1ze spocitat tak, ze v Citateli secteme vlastni kapital a dlouhodoby cizi
kapital, ve jmenovateli budeme mit dlouhodoby majetek. Existuji dva zplsoby
financovani, a to prekapitalizovani neboli konzervativni zpisob a podkapitalizovani,
jinak agresivni zpasob. V piipadé piekapitalizovani je stupenn kapitalizace vétsi nez 1,
v piipad¢ podkapitalizovani je tomu pravé naopak. V idealnim piipadé by byl stupen
kapitalizace roven 1 (Veber, Srpova a kol., 2012).

Vlastn{ kapital + dlouhodoby cizi kapital __

1 5
dlouhodoby majetek ( )

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Idealni stav, tedy kdy je opravdu dlouhodoby majetek financovan dlouhodobymi zdroji,
kratkodoby majetek kratkodobymi zdroji, miizeme znazornit pomoci obrazku. V realném
svéteé tato situace v podniku nenastava, vlastnik by musel sledovat pouze vyvazené

financovani a nicemu jinému by se nestacil v podniku vénovat (Scholleova, 2012).

Obrazek &. 4: Casova sladénost zdrojii majetku

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Viastni kapital
Dlouhodoby cizi kapital

ObézZny majetek Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: Scholleova, 2012

4.1.1 Konzervativni zpiisob financovani

Pokud podnik financuje nejen dlouhodoby majetek, ale také majetek kratkodoby
dlouhodobym kapitdlem, nazveme tento zpusob financovani konzervativnim
(ptekapitalizovani). Ptikladem je, kdyZ firma nakoupi material, plj¢i si dlouhodoby

kapital a zaplati jim (Scholleova, 2012).
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Jak jiz ndzev sam napovida, podnik ma vice kapital, nez je nutné, tedy ho nehospodarné
vyuziva. Dlouhodoby kapital je vétSinou drazsi nez obé€zny material, firma ma mnohem

vétsi naklady (Veber, Srpova a kol., 2012).
,,Je drazsi, ale malo rizikové a casto ho voli mensi podniky“ (Scholleova, 2012).

Tabulka ¢. 2: Konzervativni zptisob financovani

Konzervativni zpiisob financovani

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

Dlouhodoby cizi kapital
A A

A 4 A 4

Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital
Zdroj: Scholleova, 2012

4.1.2 Agresivni zpiisob financovani

Druhy zptsob financovani se nazyva agresivni nebo téz podkapitalizovany. Agresivni
zpusob spociva v tom, Ze podnik vyuziva kratkodobé zdroje jak na kratkodoby majetek,
tak i dlouhodoby. Jako ptiklad si mizeme uvést situaci, kdy firma koupi néjaky nakladny
pfistroj z dodavatelského Uvéru a véti, Ze do par meésict splati veSkery svij dluh

(Scholleova, 2012).

,,Je rizikové, ale velmi levné. Popsany zpiisob je extrémem, casto ho s vyhodou vyuzivaji
velké podniky, které maji ve svém odvétvi dobré postaveni a disponuji znacnou

vyjedndvaci silou vzhledem k dodavateliim i odbérateliim “ (Scholleova, 2012).

Tabulka €. 3: Agresivni zptisob financovani

Agresivni zpusob financovani

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek | Vlastni kapital
Dlouhodoby cizi kapitél

\ 4 A 4

Obé&Zny majetek Kratkodoby cizi kapital
Zdroj: Scholleova, 2012
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4.2 Pravidlo vyrovnani rizika

., Zlaté pravidlo vyrovnani rizika uvadi, Ze vilastni zdroje by mély byt vétsi nez cizi zdroje,
V krajnim pripadé by se mely rovnat “ (Veber, Srpova a kol., 2012).

VK _

—=1:1 (6)

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Zjednodusené by se dalo fici, ze vlastni kapital a cizi kapital by mély byt maximalné
v poméru 1 : 1, nebo 1épe, aby vlastniho kapitalu bylo vice. Toto pravidlo je dilezité,
pokud si firma chce zazadat o Gvér, protoze banky urcité nepujéi firm¢, kterd ma vice

ciziho kapitalu nez vlastniho.

Samoziejmé i zde zavisi na konkrétnim podniku a konkrétni situaci. Banky maji vétSinou
zadluzenost pies 90 %, tedy velmi vysoké riziko, ale je to ztoho divodu, ze musi
davétovat firmam, kterym zprostiedkovavaji své sluzby. Podstatnd je také vykonnost
podniku. Pokud je prosperujici, vykonny a silny na trhu, pak mize mit mnohem vice
ciziho kapitalu. Vyssi zadluzeni v tomto piipadé pak neni az takovy problém (Kurzy

sprint, 2014).

Vlastni kapital je ve vétSing ptipada drazsi nez cizi kapital. Je to zpisobeno tim, ze vlastni
kapital s sebou nese mnohem vétsi riziko a jeho splatnost je neomezena. U vlastniho
kapitalu je tedy pozadovan vétsi vynos za podstoupené riziko, které je s tim spojené.
Stava se tak nejdraz§im zdrojem financovani a to i diky tomu, ze neni ndkladem danové
uznatelnym. Coz naopak neplati u ciziho kapitalu. Ten firma mize u dani uplatit, protoze
zde ptisobi danovy stit, jelikoz uroky z ciziho kapitalu jsou nakladem a o tuto ¢ast mize

podnik snizit dafiovy zaklad (Veber, Srpova a kol., 2012).
4.3 Zlaté pari pravidlo

,, Pari pravidlo doporucuje, aby podnik uzival nejvys tolik vlastniho kapitalu, kolik miize
ulozit do dlouhodobého majetku — Vv idedlnim pripadeé méné, aby se vytvoril také prostor

pro financovani dlouhodobym cizim kapitdlem“ (Scholleova, 2012).

ZjednoduSené feceno pravidlo fikd, Ze mnoZstvi dlouhodobého majetku musi byt

maximaln¢é rovno objemu vlastniho kapitédlu, a to za pfedpokladu, Ze se podnik snaZzi
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omezovat dlouhodoby cizi kapital. Jinak by pravidlo pari mohlo naruSovat vyznam

zlatého bilan¢niho pravidla.

Vlastnim kapitalem by se tedy nemélo plytvat, jelikoz vlastni kapital s sebou nese nejveEtsi
riziko. Proto by si podnik mél udrzovat tzv. zdravé zadluzeni, tedy stav, kdy vyuziva
mnozstvi ciziho kapitalu v pfijatelné miie. Kdyz by firma dosla do konkursu, pak prave
z vlastniho kapitalu jsou uspokojovany veskeré zavazky, a to v poradi stat, banky, vétitelé
a nasledn¢ az ze zbytku majitelé. To je divodem, pro¢ vlastni kapital znamena pro
majitele podniku daleko vétsi riziko nez kapital cizi (Scholleova, 2012; Kurzy sprint,
2014; Businessvize, 2010).

4.4 Ristové pravidlo

,,Posledni z bilancnich pravidel doporucuje, aby tempo riistu investic nepredbihalo
tempo ristu trzeb. Porovnadvd, zda rist dlouhodobého majetku ma odezvu i v dalsich

vykonech podniku‘ (Scholleova, 2012).

Pokud firma chce tohoto pravidla dosdhnout, mél by rist investic byt nizsi nez riist trzeb.
Pravidlo ptispiva podniku k tomu, Ze se muze vyhnout takovym investicim, které
nepiinaseji zvySovani trzeb. Pokud se tedy investice neprojevi v trzbach, zbrzdi se dalsi
nové investice a to muize vést prave ke stabilizaci podniku. Jinak feceno, staré investice
musi vydélavat na ty nové, nelze investovat dale do nového, kdyZ star§i investice nejsou
vynosné. Na ristové pravidlo je nutné se divat z dlouhodobého hlediska. Diky tomuto
pravidlu dok4dZeme piedejit nepotiebnym a nevydéleénym investicim a tim uSetfit vlastni

penézni prostiedky (Scholleova, 2012).
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5 Vykonnost podniku Vodarna Plzei, a.s.

5.1 Ukazatele rentability
5.1.1 Rentabilita vlastniho kapitalu ROE

Jak jiz bylo zminéno, rentabilita vlastniho kapitalu pro podnik znamena, jak jim vynasi
kapital, ktery byl do podniku vlozZen vlastniky ¢i investory. Na nasledujici tabulce je
zachyceno, jakou vynosnost Vodarné ptinesl vlozeny vlastni kapital, nasledné také, jak
vysoka rentabilita byla za urcity rok v odvétvi, do kterého dany podnik patii. Vysledek
tohoto ukazatele je velmi dulezity pravé pro vlastniky podniku a také pro budouci

investory.

Rentabilita podniku je prvni tfi zminéné roky o dost vyssi nez celkova rentabilita odvétvi,
podniku se tedy dafilo mit vysokou vynosnost vlastniho kapitalu, ktery byl do podnikani
vlozen. Vyse vynosnosti podniku miize pfitahnout dalsi investory, jelikoz se rentabilita
nachazi v rozmezi 15 - 18 %, pomérné vysoko nad odvétvim. U odvétvi se ROE pohybuje
kolem 4 %, v poslednim roce vzrostla na 5, 2 %. V roce 2014 je ale vidét dost vysoky
pokles efektivnosti vyuziti vlastniho kapitalu, a to 0 10, 38 % u Vodarny, kdy se jeji
rentabilita timto ptiblizila k hodnoté rentability odvétvi. Pokles byl zptsoben jak
sniZzenim vlastniho kapitalu oproti minulému roku, tak i niz§im vysledkem hospodateni.
rentability. Podnik tim mohl ztratit nékteré investory, kteti by mohli mit zajem do ného

investovat.

Tabulka €. 4: Rentabilita vlastniho kapitalu podniku Vodarna Plzen, a.s.

ROK 2011 2012 2013 2014
EAT (v tis. K¢) 65 041 65 621 68 192 24 898
Vlastni kapital (v tis. K¢) 428 789 444 601 387 149 344 075
ROE Vodarna Plzen % 15,17 14,76 17,61 7,24
ROE v odvétvi % 3,37 4 3,8 5,2

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016; MPO, 2015
Pro lepsi ptredstavivost a srovnani nasleduje graf nize, kde je mozné 1épe vidét, jak se

vyvijela rentabilita samotného podniku, a také odvétvi, ve kterém se podnik nachazi.
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Podnik se nachézi ve vyssich ¢islech nez u odvétvi ve vSech letech, pouze v poslednim

roce doslo k pfibliZeni a to, jak jiz bylo zminéno, sniZenim rentability u Vodarny.

Obrazek €. 5: Srovnani ROE Vodarny Plzen a odvétvi

20,00
18,00
16,00
14,00
12,00
10,00
8,00
6,00
4,00
2,00
0,00

17,61

15,17
14,76

ROE vodarna Plzen

ROE v odvétvi
7,24

3,37 3,8

2011

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016; MPO, 2015
5.1.2 Rentabilita celkového vloZeného kapitalu ROA

2012 2013 2014

Ukazatel, jehoz vysledek podniku fekne, jaké navratnosti dosahuje kapital vlozeny
v podob¢ aktiv. Da se téz fici, Ze se jim da zméfit souhrnna efektivnost. V prvnich tiech
letech se rentabilita podniku pohybuje okolo 11 %, ovSem v roce 2014 dojde opét
k podobnému poklesu jako u rentability vlastniho kapitalu. U tohoto ukazatele je to
zpusobeno poklesem zisku EBIT, ktery, jak uz bylo zminéno vyse, se sklada jak ze zisku

pro vlastniky, tak i pro vétitele a stat. EBIT v tomto roce klesl oproti piedchozimu zhruba

wrwe
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zachyceno v tabulce ¢. 5.

Tabulka €. 5: Rentabilita celkového vlozeného kapitalu podniku Vodérna Plzen, a.s.

ROK 2011 2012 2013 2014
EBIT (v tis. K¢) 80 901 82 777 86 312 37520
Aktiva (v tis. K¢) 759 256 797 211 756 478 775 260
ROA Vodarna Plzen % 10,66 10,38 11,41 4.84
ROA v odvétvi % 2,9 3,51 3,08 4,33

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016; MPO, 2015
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Srovnani, jak se rentabilita celkového vlozeného kapitalu vyviji, je znazornéno v grafu
nize. Rentabilita odvétvi se pohybuje pomérné na nizsich procentudlnich hodnotach,
v roce 2014 vystoupala na nejvyssi hodnotu, ptes 4 %. Oproti tomu je rentabilita Vodarny
dané roky vyssi. V roce 2014 doslo ke stejnému piiblizeni hodnot jako u rentability

celkového vlastniho kapitalu.

Obrazek €. 6: Srovnani ROA Vodarny Plzen a odvétvi

12,00
10,66 11,41

10,00 10,38

ROA Vodarna Plzen %

8,00
ROA v odvétvi %

6,00
4,84

4,00 3,51 4,33

3,08

2,00 2.9

0,00
2011 2012 2013 2014

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016; MPO, 2015
5.1.3 Rentabilita trzeb ROS

Rentabilita trzeb podava podniku informace o tom, kolik korun zisku se podniku daii
tvofit zjedné koruny trZeb. Oproti ostatnim rentabilitam je tento ukazatel nejvice

podobny jak u Vodarny, tak u odvétvi.

V nésledujici tabulce jsou zpracovany konkrétni informace ohledné podniku a i 0 daném
odvétvi. V prvnich tfech letech je ROS podniku cca o 1 % vyssi nez ROS odvétvi a
nedochazi k Zzadnému velkému kolisani. Jak uz bylo feceno a je patrné i z tabulky, zisk
EBIT, ktery v roce 2014 poklesl o vétsi hodnotu, opét zpusobil pokles u této rentability.
V daném roce poprvé poklesla hodnota niZe, nez je tomu u odvétvi. Obecné niz8i hodnota
rentability mliZe byt zpiisobend zmé&nou ceny, nebo se mohly zménit naklady podniku,

poklesnout trzby anebo vyssi kurzové rozdily.
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Tabulka €. 6: Rentabilita trzeb podniku Vodarna Plzen, a.s.

ROK 2011 2012 2013 2014
EBIT (v tis. K¢) 80 901 82777 86 312 37520
Trzby (v tis. K¢) 1021047 | 1163609 | 1206949 | 1215792
ROS Vodarna Plzen % 7,92 7,11 7,15 3,09
ROS v odvétvi % 5,35 6,66 6,11 8,43

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016; MPO, 2015

O rentabilité trzeb u podniku a u odvétvi vypovida graf na obrazku ¢. 7, kde je postupny

vyvoj znazornén. Je viditelné, jak se ROS u obou pohybuji pobliz sebe, pouze

V poslednim roce je odvétvi podstatné vyse.

Obrazek ¢. 7: Srovnani ROS Vodarny Plzen a odvétvi
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6 Horizontalni a vertikalni analyza Vodarna Plzen, a.s.

6.1 Vertikalni analyza

6.1.1 Vertikalni analyza aktiv podniku Vodarna Plzei, a.s.

Z vertikalni analyzy aktiv v tabulce ¢. 7 vyplyva, ze v letech 2011 - 2014 tvofi nejvetsi
podil suma aktiv obézna aktiva. Pomér obéznych aktiv viici majetku, tedy stalych aktiv,

je skoro dvakrat vétsi a hodnoty se pohybuji od 63 % az 67 %. Tento rozdil je ovlivnén

ptedevsim typem spolecnosti.

Nejvétsi podil v obéznych aktivech tvoii kratkodobé pohledavky (ptiblizné 63 — 65 %),
tedy pohledavky z obchodnich vztahl. Zasoby zlstavaji v celém obdobi 2011 - 2014
podobné a nachazeji se okolo hodnot 0, 5 %. Podnik tedy nedisponuje velkym mnozstvi
zasob. Kratkodoby finan¢ni majetek byl nejvyssi mezi roky 2012 - 2013. Naopak je tomu
v poslednim roce pozorovani doséhl nejnizsi urovné 0, 47 %. To mohlo byt zplisobeno

niz§im stavem v pokladné nebo stavem pen€z na uctu.

Tabulka ¢. 7: Vertikalni analyza rozvahy - analyza aktiv

ROK 2011 2012 2013 2014
Stala aktiva 30,01 27,48 31,73 27,91
DNM 0,44 0,25 0,15 0,14
DHM 25,29 23,29 27,42 27,66
DFM 4,28 3,94 4,16 0,12
ObéZna aktiva 65,39 67,12 63,77 66,65
Zéasoby 0,51 0,50 0,52 0,49
Dlouhodobé pohledavky 1,11 0,05 0,03 0,01
Kratkodobé pohledavky 63,20 65,92 62,59 65,68
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,58 0,66 0,63 0,47
Ostatni aktiva 4,60 5,40 4,50 5,44
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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6.1.2 Vertikalni analyza pasiv podniku Vodarna Plzei, a.s.

Vertikalni analyza pasiv je zaméfena predevsim na vlastnéné zdroje a budouci zdroje,

které musi podnik ziskat vhodnou investici.

Z tabulky €. 8 je patrné, ze podnik vyuziva o néco malo vice vlastniho kapitalu nez cizich
zdroji. OvSem rozdil neni pfili§ vyrazny. Jen v poslednim roce prevysuji cizi zdroje.
Vysokou hodnotu u cizich zdroji tvoii predevsim kratkodobé zavazky. Z hodnot lze
vycist, ze se s kazdym rokem zavazky zvySuji, podnik se tedy stale vice zadluzuje. OvSem
to je u vefejnych instituci bézna véc. Dale je patrné, ze podnik si nechava rezervy a ¢erpa
zasoby z minulych let. Hodnoty vysledku hospodateni jsou sice vysoké, ale je vidét, ze
od zacatku pozorovani v roce 2011 ma sestupnou tendenci, tedy jej podnik skute¢né

vyuziva pro své dalsi investice ¢i ke kryti neocekavanych vydajh.

Tabulka ¢. 8: Vertikalni analyza rozvahy - analyza pasiv

ROK 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 56,47 55,77 51,18 44 38
Zakladni kapital 0,66 0,63 0,66 0,64
Rezervni fondy 0,18 0,20 0,20 0,23
VH z minulych let 47,07 46,71 41,30 40,30
VH bézného obdobi 8,57 8,23 9,01 3,21
Cizi zdroje 43,49 44,23 48,82 55,62
Rezervy 0,73 0,55 0,43 0,13
Dlouhodobé zavazky 1,45 1,30 1,31 0,59
Kratkodobé zavazky 41,32 42,38 47,09 54,90
Ostatni pasiva 0,03 0 0 0
PASIVA CELKEM 100 100 100 100

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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6.1.3 Porovnani analyzy aktiv a pasiv

Pro srovnani rozloZeni aktiv a pasiv byl vytvofen obrazek ¢. 8, kde je vidét pomér
celkovych stalych, ob&znych a ostatnich aktiv k celkové bilanéni sumé aktiv. Taktéz
pomér vlastnich, cizich a ostatnich zdroji k celkové bilanéni sumé pasiv. Graf je
znazornén jen jeden zdivodu pomémé neménnych hodnot veSkerého majetku

V jednotlivych letech. Zvolen byl roku 2011.
Obrazek ¢. 8: Srovnani aktiv a pasiv
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6.2 Horizontalni analyza
6.2.1 Horizontalni analyza podniku Vodarna Plzen, a.s.

Dalsim klasickym ukazatelem majetku podniku je horizontalni analyza. Tato metoda je
zalozena na vycisleni relativnich a absolutnich ukazatelti. Protoze je u ni zéasadni
vyhodnocovat delsi casové obdobi, neni pro nés tento ukazatel piili§ vypovidajici. Pro
ukazku byla vytvofena tabulka ¢. 9, kterd zachycuje vypracovanou horizontalni analyzu
podniku Vodarna Plzen, a.s.. Pro dalSi Casti prace je pro nas podstatnéjsi vertikalni
analyza, ktera vypovidéa vice informaci pro zavére¢né zhodnoceni ekonomické situace

podniku.

Tabulka ¢. 9: Horizontalni analyza rozvahy - analyza aktiv

Relativni Absolutni

ROK 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Stala aktiva 1,02 | 0,96 | 1,10 | 0,90 | 16608 | -8 787 | 20 956 | -23 614
DL nehmotny 1 570 | 059 | 058 | 0.6 | -1421 | -1415 | -824 | -49
majetek

DI. hmotny 1,10 | 0,97 | 1,12 | 1,03 | 18029 | -6322 | 21780 | 6969
majetek

D], financni 1,00 | 097 | 1,00 | 0,03 0 -1 050 0 |-30534
majetek

Obé7na aktiva | 1,02 | 1,08 | 0,90 | 1,07 | 9480 | 38617 | -52 709 | 34 320
Zésoby 1,04 | 1,03 | 1,00 | 096 | 149 116 -7 -150
DI. pohledavky | 0,87 | 0,05 | 0,50 | 0,41 | -1239 | -7990 | -200 -119
Kritkodobé 1,02 | 1,10 | 0,90 | 1,08 | 10466 | 45653 | -52 044 | 35 709
pohledavky

Kratkodoby

. 1,02 | 1,19 | 0,91 | 0,77 104 838 -458 -1120
finan¢ni majetek

Ostatni aktiva 082|123 (0,79 | 124 | -7422 | 8125 | -8980 | 8096

AKTIVA
CELKEM

1,02 | 1,05 | 0,95 | 1,02 | 16 608 | 37955 | -40 733 | 18 802

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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7 Bilan¢ni pravidla Vodarna a.s.

7.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Z vyse uvedené teorie idealni stav nastane tehdy, pokud je pomér dlouhodobého majetku
a dlouhodobého kapitalu roven 1. U podniku Vodarna Plzen, a.s. je vidét, Ze tohoto stavu
nedosahuje ani v jednom ze sledovanych obdobi, ackoliv v poslednich tiech letech je
vidét klesajici trend ukazatele stupné kapitalizace a priblizovani se k optimalni hodnoté¢.
I kdyz bylo feceno, ze konzervativniho zptisobu financovani vyuzivaji spise mensi firmy,
Vodarna Plzen jej vyuziva také. Upfednostiuje rad€ji drazsi variantu, ale zato méné

rizikovou.

Tabulka ¢. 10: Zlaté bilan¢ni pravidlo podniku Vodarna Plzen, a.s.

ROK 2011 2012 2013 2014
Dlouhodoby majetek (v tis. K¢) | 227 851 219 064 240 020 216 040
Dlouhodoby kapital (v tis. K¢) 445 315 459 324 400 271 349 669

Vlastni (v tis. K¢) 428 789 444 601 387 149 344 075
Cizi dlouhodoby (v tis. K¢) 16 526 14 723 13122 5594
Stupen kapitalizace 1,95 2,1 1,68 1,62

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Jak je vidét z tabulky €. 10, firma vyuZziva opravdu malo ciziho dlouhodobého kapitalu.
V roce 2012 nabyva pomér dlouhodobého majetku a dlouhodobého kapitalu nejvyssi
hodnoty, a to 2, 1. Firma sice snizila oproti roku 2011 dlouhodoby majetek, ale vzrostl
objem vlastniho kapitalu, a zvySila tak stupen kapitalizace. Nasledujici rok doslo
k mensimu ristu dlouhodobého majetku, ale naopak k vétsimu poklesu dlouhodobého
se o kus priblizil k idealnimu stavu, kdy v dal$im roce se k nému zase o kousek posunul,

protoze doslo jak k poklesu dlouhodobého majetku, tak i dlouhodobého kapitalu.

Jestli firma bude pokracovat nadale ve slad’ovani dlouhodobého majetku a dlouhodobého
kapitalu, jak je tomu Vv poslednich letech, bude mozné, ze za par let se firma piiblizi
k idealnimu stavu. Na obrazku €. 9 je zobrazena situace, jak se vyvijel vlastni dlouhodoby

kapital a dlouhodoby majetek podniku v letech 2011 — 2014.
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Obrazek ¢. 9: Zlaté bilan¢ni pravidlo podniku Vodarna Plzen, a.s.
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® Dlouhodoby majetek = Vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

7.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Jak jiZ bylo zminéno v teorii, vlastni kapital by mél prevySovat cizi kapital, popiipadé by
mély byt v poméru 1 : 1. Jak je na tom podnik Vodarna Plzef, a.s., ukazuje tabulka ¢. 11,

ve které je Ciseln¢ vyjadien vlastni kapital, cizi kapital i jejich pomér.

Tabulka €. 11: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika podniku Vodérna Plzen, a.s.

ROK 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital (v tis. K¢) 428 789 444 601 387 149 344 075
Cizi kapital (v tis. K¢) 330 220 352 609 369 317 431 205
VK/ICK 13 1,26 1,05 0,8

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Je vidét, Ze podnik se ve zminénych letech pohybuje okolo poméru 1 : 1. Optimalni
hodnota ma byt vétsi nebo rovna 1. Ve vétsin€ piipadli u podniku pravidlo vyrovnani
rizika plati. V letech 2011 a 2012 je pravidlo splnéno uz zcela, v dal$im roce, ackoliv je
pravidlo splnéno, pfiblizuje se k doporu¢enému poméru 1 : 1, ale v roce 2014 uz pravidlo
neni dodrzeno viibec. Na obrazku ¢. 10 je zobrazen vyvoj vlastniho kapitalu a ciziho

kapitalu v podniku Vodarna Plzen, a.s. v letech 2011 — 2014.
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Obrazek ¢. 10: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika podniku Vodarna Plzen, a.s.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

V prvnich 3 letech podnik vyziva vice vlastniho kapitalu nez ciziho, tedy, jak bylo
zminéno, pravidlo bylo dodrzeno. V roce 2011 a 2012 ma vlastniho kapitalu dokonce uz
0 dost vice nez ciziho kapitalu, a to cca 0 99 000 K¢ a 92 000 K¢. Proto se pomér vlastniho
kapitalu a ciziho kapitalu pohybuje okolo 1, 3. Oproti tomu v roce 2013 ve firm¢ klesl
vlastni kapital. Podnik ma sice stale o néco vice vlastnich zdroji nez téch cizich, ale uz
to neni takovy rozdil jako v pfedchozich letech. Naopak se to pfiblizuje k poméru 1 : 1,
presnéji 1, 05, a je to krajni ptipad tohoto pravidla. V poslednim roce uz pravidlo neni
splnéno viibec, ciziho kapitalu vyuziva firma vice nez svého vlastniho kapitalu. Jejich
rozdil uz ¢ini cca 87 000 K¢, je to ¢astka podobna, jako v prvnich 2 letech, je pouze
odli$né vyuziti kapitalu, cizi kapital prevySuje vlastni.

Firma by mohla docilit idedlniho stavu snizenim ¢asti kapitalu, pfesnéji o tu ¢ast, kterou

financuje kratkodoby majetek, a vyuzit ho efektivnéji.
7.3 Zlaté pari pravidlo

Podle zminéné teorie, zlaté pari pravidlo doporucuje podniku, aby mél v idealnim piipadé
mén¢ vlastniho kapitalu nez dlouhodobého majetku. V nésledujici tabulce je vycisleno,

jak toto pravidlo dodrzuje Vodarna Plzen, a.s..
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Tabulka ¢. 12: Zlaté pari pravidlo podniku Vodarna Plzen, a.s.

ROK 2011 2012 2013 2014

Dlouhodoby majetek (v tis. K¢) | 227 851 219 064 240 020 216 040
Vlastni kapital (v tis. K¢) 428 789 444 601 387 149 344 075
Pari pravidlo VK>DM | VK>DM | VK>DM | VK>DM

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2016

Pfi pohledu na tabulku je patrné, Ze firma toto pravidlo nedodrzuje ani v jednom roce.
Podle pravidla je mozné, ze bude vlastni kapitdl maximalné¢ roven dlouhodobému
majetku, coz v tomto piipad¢ také neni splnéno. Podnik vyuziva vlastniho kapitalu vice,
nez kolik mize vlozit do dlouhodobého majetku, tim podstupuje vEtsi riziko, kdyby §la

firma v budoucnu do konkursu.

Obrazek ¢. 11: Zlaté pari pravidlo podniku Vodarna Plzen, a.s.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

V prvnim roce je rozdil mezi vlastnim kapitalem a dlouhodobym majetkem pomérné
vyssi, pohybuje se kolem 200 000 K¢&. V dalsim roce se tento rozdil opét zvysil, a to
v disledku vzristu i vlastniho kapitalu a zaroven snizeni dlouhodobého majetku.
V nasledujicich letech se rozdil o dost snizil diky postupnému poklesu jak vlastniho
kapitalu, tak dlouhodobého majetku. Podnik se pfiblizil ke splnéni pari pravidla, ackoliv
jej stale jesté nedosahl. Kdyz bude firma nadale snizovat a vyrovnavat tento rozdil, jsou
schopni toto pravidlo v budoucnu dodrzet. Jak jiz bylo zjisténo pii analyze zlatého
bilan¢niho pravidla, podnik ma vice kapitalu neZ ma mit, tedy ho nehospodarné vyuziva.
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Pravidlo pari nam zlaté bilan¢ni pravidlo timto potvrdilo, protoze i v tomto pfipadé nam

vyslo, Ze podnik ma vice vlastniho kapitalu nez je pro podnik zdravé.
7.4 Zlaté pomérové pravidlo

Na zlaté pomeérové pravidlo je dobré se divat z del§itho ¢asového horizontu, v tomto
ptipad¢ jsou 4 roky celkem dostacujici. Pravidlo vypovida o investi¢ni ¢innosti daného
podniku, zda investované penize se poté promitnou i v rustu trzeb. Diky tomu se da

zamezit nevydéleCnym investicim a investovat prostfedky daleko Iépe.

Tabulka ¢. 13: Zlaté pomérové pravidlo podniku Vodarna Plzen, a.s.

ROK 2011 2012 2013 2014
Dlouhodoby majetek (v tis. K¢) 227 851 219 064 240 020 216 040
Trzby (v tis. K¢) 1021047 | 1163609 | 1206949 | 1215792
Tempo ristu investic % 7, 86 -3, 86 9, 57 -9, 99
Tempo ristu trzeb % 17,21 13, 96 3,72 0,73

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Dle tabulky ¢. 13 se podniku ve vétsiné ptipadt investice povedly a zhodnotily se jim
vys§im rastem trzeb. V prvnich dvou letech je tempo rastu trzeb opravdu pomérné vysoké
a je i o dost vy$si nez rust investic, ktery podnik zvolil. Pravidlo je tedy v téchto letech
splnéno, ackoliv v roce 2012 je rast investic zaporny, tedy o hodné poklesl proti roku
pfedchozimu. Dale uZ dodrZovani pravidla neni tak zdafilé, protoze procentudlni hodnota
investic uz piesahla procentualni hodnotu trzeb. Sice tempo rdstu investic hodné
vyskoc€ilo vzhiru, ale nezhodnotilo se to v rastu trzeb. Trzby maji opravdu nizkou
hodnotu. Je mozné, ze volba investic nebyla zrovna zdafila nebo ze dané investice
v dal§im roce opét vzrostou. Je nutné proto kontrolovat jejich dalsi vyvoj a podle toho

v dalSich letech jednat.
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Obrazek ¢. 12: Zlaté pomé&rové pravidlo podniku Vodarna Plzen, a.s.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Z grafu vyse lze vycist, ze v poslednim roce investice hodné poklesly a dosahuji zaporné
hodnoty, 0 dost niz§i nez tomu bylo v roce 2012, kdy byla hodnota taktéz zaporna.
V porovnani s rokem 2013 je pravidlo opét dodrzeno, tempo ristu trzeb je vyssi nez
tempo rlstu investic, pouze, jak tomu tyto hodnoty samy napovidaji, je dost mozné, ze
investice nejsou spravné a nevynaseji moc velky zisk. V nasledujicich letech je dulezité
se na tyto investice vice zaméfit a poptipad¢ analyzovat, zda neni vhodnéjsi investovat

nékam jinam.
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8 Zhodnoceni vlivu zpiisobu financovani na ROE

Na zéaklad¢ vypocitanych hodnot z praktické Casti lze zjistit finan¢ni situaci podniku
Vodarna Plzen, a.s. Pro zhodnoceni jeji situace je pouzit ukazatel rentability vlastniho
kapitalu ROE, ktery bude srovnavan s bilan¢nimi pravidly - zlaté bilan¢ni pravidlo, pari

pravidlo a pravidlo vyrovnani rizika.

Nejdiive byla provedena horizontalni a vertikalni analyza, a to pouze u rozvahy podniku
Vodarna Plzen, a.s.. Je to z divodu toho, Ze ani samotna analyza rozvahy ndm pfili§
nevypovidd mnoho informaci ke zhodnoceni komplexni situace podniku. Vertikalni
analyza rozvahy je rozvedena vice nez horizontalni analyza, protoze nam opé€t toho moc
nepovédéla. Horizontalni analyza je tedy zminéna jen v jedné tabulce ¢. 9 pro ukazku, jak

tato analyza v podniku vibec vypada.

Pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku je pro nés dilezité rentabilita vlastniho kapitalu,
ktera je ve vSech zvolenych letech 2011 — 2014 o dost vySsi nez rentabilita u odvétvi, do
kterého dany podnik patii. ROE v odvétvi je nejvyssi v roce 2014, a to 5, 2%, jinak se
hodnoty pohybuji nize. V podniku se nachazeji v prvnich ttech letech v rozmezi 14 — 18
%, Vv poslednim roce doslo k vyraznému poklesu na hodnotu 7, 24 %. Podle vysokého
procenta je vidét, Ze se podniku nejdiive dafilo vice ziskavat z vlastniho vlozného

kapitalu. Zhodnocoval se tedy vice, coz samoziejmé laka budouci investory.

Jak jiz bylo zminéno, zlaté bilan¢ni pravidlo v podniku nebylo dodrzeno ani v jednom
roce. Vodarna Plzen, a.s. vyuZziva konzervativni zptisob financovani. Je to drazsi, ale zato
méné rizikové. Z tabulky je patrné, ze ve vétSiné pripadd mad az dvakrat vice
dlouhodobého kapitalu nez dlouhodobého majetku. Idealniho stavu je mozné dosdhnout,

pokud pomér dlouhodobého majetku a dlouhodobého kapitalu klesne na Groven 1.

V daném podniku se stupen kapitalizace pohybuje vysoko nad 1, spiSe se ptiblizuje az
k hodnoté 2, oddaluje se tedy od idealniho stavu. V letech 2013 a 2014 naopak dochazi
K vétsimu piiblizeni k idealnimu stavu diky snizovani dlouhodobého majetku a také
dlouhodobého kapitalu. Je tedy jasné, Ze podnik vyuziva dlouhodoby kapital i na
udrzovani kratkodobého majetku, coz je pro podnik neefektivni a finanén€ nevyhodné.
Kapital by se dal jist¢ vyuzit o mnoho lépe, jak bude zminéno V dalsi kapitole
- alternativni vyuziti vlastnich zdroji. Zajimavé je, Ze kdyZ u zlatého bilan¢niho pravidla

vychazi stupen kapitalizace 0 dost vyssi nez idealni stav, pak vynosnost vlastniho kapitalu
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je také pomérné vysoka. V roce 2011 a 2012 se stupen kapitalizace pohybuje kolem 2 %
a vynosnost vlastniho kapitalu je také v téchto letech podobnd, kolem 15 %, tedy
nedochazi k zddnym velkym vykyvim. Zisk i vlastni kapital jsou v obou letech podobné.
Az v roce 2013 se situace trochu méni, zisk EAT se lehce zvysil a vlastni kapital se snizil,
coz zpusobilo vétsi ROE, skoro az 18 %. V navaznosti na zlaté bilan¢ni pravidlo je vidét,
ze stupen kapitalizace poklesl a ptiblizil se tim k idealnimu stavu, tedy k hodnot¢ 1. Tento
rok je pro firmu nejlepsi ze vSech, vynosnost nejvyssi a stupen kapitalizace se snizil ve
srovnani s minulymi roky. V roce 2014 doslo k velkému poklesu rentability. Je to
zpuisobeno hlavné tim, ze poklesl zisk EAT. Firma vyd¢lala v tomto roce o 43 294 K¢
mén¢ nez v roce 2013. Dalsi podstatnou kladnou zménou je to, Ze stupen kapitalizace
by byl pravdépodobné v roce 2014 na tom nejlépe. Pro podnik je dobré, ze se jim daii
snizovat vlastni kapital i dlouhodoby majetek a vzajemné tento vztah slad’ovat. Kdyby se
jim jesté ke v§emu povedlo udrzet zisk kolem 65 000 K¢, vynosnost vlastniho kapitalu
by tak byla vysoka.

U pravidla vyrovnani rizika je feCeno, ze vlastni kapital a cizi kapital maji byt v poméru
1: 1, nebo Iépe, vlastni zdroje by mély pievysovat hodnotu cizich zdroju. Je doporouceno
mit vlastni a cizi kapital vyrovnany nebo mit vlastniho kapitalu vice. Pro firmu je levnéjsi

vlastnit vice ciziho kapitalu, ale o to je to rizikové;jsi.

Vodarna Plzen, a.s. vyuziva konzervativni zptsob financovani, jak nam naznacilo zlaté
bilan¢ni pravidlo, tudiZ drazsi a méné rizikovou variantu. Lze to vidét i tak, Ze v prvnich
dvou letech u zlatého bilan¢niho pravidla je hodnota spis ke 2 a az v letech 2013 a 2014
dochazi k ptiblizeni k 1. Pro podnik to znamena, ze vyrovnava vlastni a cizi kapital a je
uz méné konzervativni. V roce 2013 je optimalni hodnota u pravidla vyrovnani rizika
témét docilena, tedy vlastni a cizi kapital jsou skoro vyrovnané, jak je podle pravidla
doporuceno. TaktéZ vynosnost vlastniho kapitdlu je nejvyssi, coz je pro podnik
nejvyhodnéjsi. V roce 2014 uz pravidlo neni dodrZeno, rentabilita je opravdu hodné
nizka, a ze u zlatého bilan¢niho pravidla dochazi k nejvy$Simu pfiblizeni hodnoty
k idealnimu stavu, nam napovida, o tom, Ze podnik uz neni tolik konzervativni. Nemusi
to tak byt, ale mize se stat, ze v budoucnu se podnik bude zamétovat na agresivni zptisob

financovani. Tedy Zze bude mit vice ciziho kapitalu nez toho vlastniho. Opét nam toto
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pravidlo potvrdilo, Ze nejlepsi finan¢ni situace nastava pro podnik Vodarna Plzen, a.s.

v roce 2013.

Posledni pravidlo, které budeme porovnavat s ROE, je zlaté pari pravidlo. Pravidlo ndm
tikd, Ze v idedlnim pfipad¢ je mit mén¢ vlastniho kapitdlu nez dlouhodobého majetku

v podniku. Hranici pro jeho dodrzenti je jejich vzajemna rovnost.

Firma Vodarna Plzen, a.s. dané pravidlo nedodrzuje ani v jednom ze zminénych let.
Vlastniho kapitadlu ma podnik az dvakrat vice nez dlouhodobého majetku. V roce 2014 se
tento rozdil o néco zmensil, ale pofdd ma kapitalu vice. Opét se dostavame do situace,
kdy je vidét, Zze vlastniho kapitdlu ma podnik zbytecné moc vazéano v kratkodobych
zdrojich. VSechna tato pravidla jsou viditelné propojena a odkazuji nés v podstaté na to
samé. Tedy na vysoké mnozstvi vlastniho kapitalu. Porovnani pari pravidla a ROE nam

prinasi podobné vysledky jako u pravidel pfedchozich.
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9 Alternativni zpiisoby vyuziti vlastnich zdroju

Po zhodnoceni vybranych ukazatelti finan¢ni analyzy a bilan¢nich pravidel mtzeme fici,
ze podnik Vodarna Plzen, a.s. si vede dobie. Vysledek hospodareni si snazi drzet na stejné
urovni, jen v poslednim roce 2014 piisel pokles, ale i pfesto se podnik nedostal do ztraty.
Je mozné, Ze to bylo zplsobeno hospodaiskou krizi u vodarenského primyslu ci
budoucim rozpoétem na pripravovanou koupi plného vlastnictvi mésta Plzné od firmy
Veolia Voda Ceska republika, a.s.. Bude zajimavé, jak si dany podnik povede v dalsim
roce, jestli navdze na snizeny vysledek hospodateni, anebo se vrati na Groven minulych

let.

Také z vySe zminénych analyz je viditelné, Ze firma investuje pfili§ dlouhodobého
kapitalu do kratkodobého majetku, coz je pro firmu nevyhodné a neefektivni. Podnik je
piekapitalizovany. Svij kapital by tak mohl vyzivat mnohem lépe a po Case z n¢j i mit

néco navic.

Vychazi to ze zlatého bilan¢niho pravidla, pravidla vyrovnani rizika i pari pravidla, kde
je vidét hodnota, ktera by mohla byt investovand jinde a pfinasSet o néco vice penéz do
podniku nez vazanim do kratkodobého majetku. Tato cast se spocita jako rozdil

dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku viz tabulka ¢. 14.

Tabulka ¢. 14: Rozdil dlouhodobého kapitalu a dlouhodobého majetku
ROK 2011 2012 2013 2014

(VK + DCK) — DM (v tis. K&) 217 464 | 240260 | 160 251 | 133 263

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Nejenze by podnik mohl mit vyrovnanou strukturu majetku a jeho financovani, ale mohl
by dosahnout i ur¢itého zisku navic. Naptiklad kdyby firma vlozila svoji ¢ast kapitalu na
Gidet s terminovanym vkladem, je podstatné vybrat spravnou banku. Cim vétsi trokovou

miru banka nabizi, tim vétsi zisk firma na zavér ziska.

Pro srovnani bylo vybrano 7 instituci, které terminované vklady poskytuji a jsou zaneseny
I S jejich aktualni trokovou mirou do grafu nize. V soucasné dobé¢ Zuno Banka nabizi
nejvyssi trokovou miru, a to 1, 1 %, naopak Ceska spofitelna s hodnotou 0, 01 % patii

rozhodn¢ mezi nejméné vyhodné (Finance, 2016).
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Z grafu je vidét, ze mladsi banky jako Zuno banka, Sberbank nebo Fio banka maji vyssi
uroceni vkladl oproti ,,starSim “, tedy bank, které jsou u nas na trhu déle. Hlavnim
divodem je samoziejm¢ naldkat a ziskat co nejvice novych klientl, ktefi opusti svoji
banku a zacnou vyuzivat produkti novych bank. Star§i banky by se mély tedy co
nejrychleji pfizpusobit a adaptovat na podobné vyhody a sluzby, nez ptijdou o své klienty.
Na druhou stranu novéj$im bankam bude jesté néjakou dobu trvat, nez na trhu ziskaji

svoji stabilni pozici, tedy i divéru ostatnich klienta.

Obrazek ¢. 13: Urokové miry terminovaného vkladu na trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Samoziejmosti je vyc€isleni, jaky zisk firma ztraci, kdyz dlouhodoby kapital vdze misto
na terminované vklady suroky na kratkodoby majetek. Graf na obrazku ¢. 13 je
vytvoteny z piesnych cifer aktudlni urokové sazby po dobu Ctyt let na terminovaném Gctu

u n¢kolika poskytujicich instituci na ¢eském trhu.
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Obrazek ¢&. 14: Uroky ziskané z terminovanych uéti
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Jak je patrné z obrazku ¢. 14, nejvétsiho zisku z investovaného kapitalu by firma dosahla
U Zuno banky, kdyby vlozila penize na ucet, a to lehce pies 9 000 K¢ za 4 roky. Ani u Fio
Banky ¢i Sberbanky by na tom nebyli se ziskem nejhtlife, u obou kolem 8 000 K¢. Je vidét,
Ze instituce, které dfive vladly trhu a byly nejvice vyhledavany, jako Ceska spofitelna,
Komeréni banka nebo i GE Money bank, jsou nyni pomérmné¢ valcovany novéjSimi
bankami. Nov¢ vzniklé banky u nas lakaly a stale lakaji zakazniky na vysoké troky, které
je mozné z uctd ziskat, ¢i jiné vyhodné sluzby, diky kterym v tomto sméru nemohou
konkurovat, nemaji uréité prostiedky, kdyz zakazniky ztraceji. Vynos u Ceské spofitelny

je opravdu skoro zanedbatelny, v prvnim roce je to ptiblizné 21 K¢.

Vzhledem k tomu, Ze zisk, ktery by podnik ziskal, kdyby vlozil piebytecny kapital na
terminovany ucet, neni zrovna moc vysoky, pak vlozit své penize pravé sem neni
nejvhodnéjsi varianta. I presto, Ze ziskany urok by nebyl vysoky, je to alespoil jedna
z moznosti, jak efektivnéji investovat kapital. Urcité vyhodné&jsi nez dlouhodoby kapital

nechavat vazany na kratkodoby majetek a skoro nic z néj navic nemit.
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Zavér
Cilem bakalaiské prace bylo zhodnotit ekonomickou situaci podniku Vodarna Plzen, a.s.

v letech 2011 — 2014 pomoci finan¢ni analyzy a nasledné dodrzovani bilanénich pravidel.

Poté provézt doporuceni moznosti, jak 1épe vyuzit a investovat vlastni zdroje.

Veskeré udaje Vv praktické casti byly vyuzity z poskytnutych vykazii od financniho
feditele podniku - z rozvahy, vykazu zisku a ztrat, vyroCnich zprav a Gcetnich zavérek
z let 2011 — 2014. Data, ktera byla ziskana analyzou jak pomoci pomérovych ukazatelt,
tak bilan¢nich pravidel, byla srovnéna s udaji z odvétvi, do kterého dany podnik patii.

Pro piehlednost byly vytvoreny tabulky a grafy s veskerymi udaji podniku i odvétvi.

V prvni kapitole byly sepsany zékladni informace firmy Vodarna Plzen, a.s. v¢etné
struéné zminéné historie, jeji soucasné situace i vnitini organizace podniku. Po
charakteristice podniku byly teoreticky rozepsané metody, jak méfit vykonnost podniku
a to pomoci klasickych ukazatelt. Ukazatele byly pouzity k vypoctu zisku, kde byly
zminény druhy zisku, cash flow, kterym se tato prace dale nezaobirala, a ukazatele
rentability. Teti kapitola byla vénovana teorii horizontalni a vertikalni analyzy. Posledni
teoreticka kapitola, tedy ¢tvrta, se zabyvala bilanénimi pravidly. Jako prvni pravidlo bylo
vysvétleno nejznaméjsi zlaté bilancni pravidlo, poté pravidlo vyrovnani rizika, zlaté pari

pravidlo a nakonec rustové pravidlo.

Nasledné kapitoly byly jiZ zaloZené na realnych tdajich z vykazii od firmy. Tyka se to
kapitoly paté, kterad se zamcéfila na vykonnost podniku, pfesnéji na propocitavani
klasickych pomérovych ukazatell, které vypovidaji o rentabilité podniku. Ukazatele,
které byly pouZzity — rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita celkového vloZeného
kapitalu a nakonec rentabilita trzeb. V Sesté kapitole je pak stru¢né zhodnocena vertikalni

a horizontalni analyza Vodarny Plzen, a. s.

Také kapitola sedma se zabyvala podlozenymi daty od firmy, vénovala se bilan¢nim
pravidlim. Jako prvni pravidlo bylo zanalyzovéano zlaté bilan¢ni pravidlo, poté zlaté
pravidlo vyrovnani rizika, zlaté pari pravidlo a na konec zlaté pomérové pravidlo. V Sesté
kapitole bylo nasledné provedeno zhodnoceni celkové ekonomické situace v podniku na
zéklad¢ vyvoje rentability vlastniho kapitdlu a dodrzovani bilan¢nich pravidel.
V posledni kapitole byly navrzeny zptsoby leps§iho vyuziti vlastnich zdrojii, napiiklad

vyuziti uctd s terminovanym vkladem.
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Po zhodnoceni vybranych ukazatelii finan¢ni analyzy a ndsledné srovnani s dodrzovanim
bilan¢nich pravidel, dochazime k ndzoru, Ze podnik Vodarna Plzen, a.s. je finan¢né
stabilni firma, ktera se snazi drzet své finan¢ni prostfedky na stejné urovni. Vyjimkou je
rok 2014, kdy doslo k vétsSimu poklesu hospodaiského vysledku. Divodem mohl byt
napiiklad i dopad hospodaiské krize ve sféfe vodarenského primyslu. Tento vysoky
propad zpusobil hluboky pokles vSech zminénych rentabilit, které se pfiblizili

k rentabilitAm odvétvi.

V dalsi casti bakalaiské prace byla vSechna vybrana bilan¢ni pravidla posouzena, zda je
podnik Vodarna Plzen, a.s. dodrzuje ¢i nikoliv. Zlaté bilan¢ni pravidlo podnik nedodrzuje
ani v jednom roce, jejim zptisobem financovani je konzervativni zptisob. Ani zlaté pari
pravidlo v podniku nema pfili§ velkou roli, protoze vlastniho kapitalu maji ve vSech
letech vice nez dlouhodobého majetku. Pomérové pravidlo a vyrovnani rizika se podnik

snazi drzet ve vétsiné let v rozmezi 2011 — 2014.

Zhodnoceni ekonomické situace Vodarny Plzen, a.s. bylo provedeno na zaklad¢ vysledki
analyzy ukazatelii rentability a bilan¢nich pravidel. Tfi zminénd pravidla, kromé
pomérového, nés privedla na stejny vysledek. Podnik vyuZziva pftili§ vlastnich zdrojt, je
prekapitalizovany, i kdyz v poslednim roce tuto hodnotu trochu snizil. Je zajimavé, ze
dlouhodoby vlastni kapital nevyuziva jen na financovani dlouhodobého majetku, ale také
ho vaze na kratkodoby majetek a to je pro podnik velice neefektivni. Proto dochazi
K navrhu na alternativni vyuziti vlastnich zdroji, napfiklad vlozit tu ¢ast vlastniho
kapitalu vazanou na kratkodoby majetek na ucet s terminovanym vkladem. Z celkového
hlediska podnik ptsobi velmi stabilné a plni dulezitou roli nejen pro své odbératele, ale

jako dilezity monopol si dokaze svoji dominantni roli udrzet.
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Seznam pouzitych zkratek
a.s. — akciova spolecnost

CK — cizi kapital

DCK — dlouhodoby cizi kapital
DM — dlouhodoby majetek

EAC — Earnings Available for Common Stockholders, ¢isty zisk k rozdéleni akcionaiftim

vlastnicim kmenové akcie
EAT (Z) — Earnings After Taxes, Cisty zisk, zisk po zdanéni
EBIT (ZUD) — Earnings Before Interest and Taxes, zisk pfed Giroky a zdanénim

EBITDA — Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization, zisk pied

zapoctenim uroku, dani a odpist

EBT (ZD) — Earnings Before Taxes, zisk pfed zdanénim

DI - dlouhodoby

EVA — Economic Value Added, ekonomicka piidana hodnota
FCF — Free Cash Flow, volné hotovostni prostfedky

IC — identifikani &islo

ROA — Return On Assets, rentabilita celkového vlozeného kapitalu, rentabilita aktiv
ROE — Return On Equity, rentabilita vlastniho kapitalu

ROI — Return On Investment, navratnost investic

ROS - Return On Sales, rentabilita trzeb

Spolecnost s.r.0. — spole¢nost s ru¢enim omezenym

tis. — tisic

tzv. — takzvané

VK - vlastni kapital
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Priloha A

Rozvaha firmy Vodarna Plzen, a.s. v letech 2011 — 2014 (v tis. K¢)

ROK 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 759256 | 797 211 | 756 478 | 775 260
Dlouhodoby majetek 227851 | 219064 | 240020 | 216 406
Dlouhodoby nehmotny majetek 3378 1963 1139 1090
Software 3200 1863 1077 633
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 178 100 62 24
Ezgiglginéeny dlouhodoby nehmotny 0 0 0 433
Dlouhodoby hmotny majetek 191989 | 185667 | 207 447 | 214 416
Pozemky 12 704 12 766 12 829 12 829
Stavby 48 967 | 47242 | 101767 | 110426
E;T?j;ig’fnorjfgéf ngi"i a soubory | sa388 | 72943 | 63035 | 53101
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 778 502 892 287
Nedokon¢eny DHM 22 152 23214 | 28924 | 37764
Poskytnuté zdlohy na DHM 29 000 29 000 0 9
Dlouhodoby finanéni majetek 32484 | 31434 | 31434 900
Podily - ovladana osoba 31434 | 31434 | 31434 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 1 050 0 0 900
ObéZna aktiva 496 503 | 535060 | 482411 | 516731
Zdasoby 3849 3905 3958 3808
Material 3849 3905 3958 3808
Dlouhodobé pohledavky 8 390 400 200 81
Pohledavky z obchodnich vztahti 8390 400 200 81
Krdtkodobé pohledavky 479 863 | 525516 | 473472 | 509 181
Pohledavky z obchodnich vztahi 49199 | 56718 | 51255 | 58742
Igsélézdévky - ovladana nebo ovladajici 190896 | 244661 | 200684 | 235 267
Stat - danové pohledavky 14 278 22 953 17 740 17 826
Kratkodobé poskytnuté zalohy 31199 9 606 10 423 17 006




Dohadné ucty aktivni 194284 | 191570 | 193 328 | 180 308
Jiné pohledavky 7 8 42 32
Kratkodoby financni majetek 4401 5239 4781 3661
Penize 193 346 182 311
Uty v bankach 908 543 1299 50
Kratkodobé cenné papiry a podily 3 300 4 350 3 300 3300
Casové rozli§eni 34 902 43 027 34 047 42 143
Naklady pftistich obdobi 32857 | 40600 25738 23 505
Piijmy piisStich obdobi 2 045 2427 8 309 18 638
PASIVA CELKEM 759 256 | 797 211 | 756 478 | 775 280
Vlastni kapital 428 789 | 444601 | 387 149 | 344075
Zikladni kapitdl 5000 5000 5000 5000
Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000
Fondy ze zisku 1381 1572 1549 1769
Rezervni fond 1 000 1 000 1 000 1000
Statutarni a ostatni fondy 381 572 549 769
Vysledek hospodaieni minulych let 357 367 | 372408 | 312408 | 312408
Nerozd¢leny zisk minulych let 357 367 | 372408 | 312408 | 312408
éistﬁizkob dolg‘i’Sp"dafeni bézncho | 65041 | 65621 | 68192 | 24898
Cizi zdroje 330220 | 352609 | 369317 | 431205
Rezervy 5 506 4 367 3228 1016
Rezerva na dan z piijmt 4111 3556 2 382 140
Ostatni rezervy 1395 811 846 876
Dlouhodobé zavazky 11 020 10 356 9894 4578
Odlozeny danovy zadvazek 11 020 10 356 9894 4578
Krdtkodobé zavazky 313694 | 337886 | 356195 | 425611
Zavazky z obchodnich vztaht 42 418 | 48810 51743 | 108 925
Zavazky k zaméstnanclim 8 780 9 096 8 741 9222
fg;e‘vziilﬁz ;(‘)’Jcllsi‘;iho zabezpefeni a | 5o | 5854 | 5784 | 6172
Stat - danové zavazky a dotace 1400 1442 1488 1570
Kratkodobé ptijaté zalohy 206 035 | 227 555 | 245995 | 257 078




Dohadné ucty pasivni 49467 | 45129 | 42444 | 42644
Casové rozliSeni 247 1 12 0
Vydaje pristich obdobi 245 0 0 0
Vynosy pristich obdobi 2 1 12 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016 podle vyro¢nich zprav Vodarna Plzen, a.s.




Priloha B

Vykaz zisku a ztrat firmy Vodarna Plzen, a.s. v letech 2011 — 2014 (v tis. K<)

ROK 2011 2012 2013 2014

. 1163 1206 1215
Vykony 1021 047 609 949 792
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a 1163 1206 1215
sluzeb 1021047 609 949 792
Vykonovd spotieba 732262 | 870179 | 913314 | 952 828
Spotfeba materidlu a energie 171774 | 175692 | 183558 | 178 527
Sluzby 560488 | 694487 | 729756 | 774 301
Piidana hodnota 288785 | 293430 | 293635 | 262 964
Osobni naklady 177649 | 187047 | 191580 | 191 097
Mzdové naklady 125711 | 132319 | 135564 | 134544

Odmény ¢lenim organti obchodni

588 588 580 578
korporace

Néklady na socidlni zabezpeceni a

N 45 333 48 094 49 268 49 677
zdravotni pojisténi

Socialni ndklady 6 017 6 046 6 168 6 298

Dané a poplatky 13 645 6 311 6 551 6 402

Odpisy dlouhodobého nehmotného a

, . 23710 22 937 21810 21 225
hmotného majetku

Triby 1z prodeje dlouhodobého 1116 1 046

. s 870 2 393
majetku a materidlu
TrZ_by z prodeje  dlouhodobého 296 197 179 164
majetku
Trzby z prodeje materialu 820 919 698 2229
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 131 108 168 1636
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku 0 13 it 1636
Prodany material 131 95 71 1636
Zme"lvm stavu rezerv a opravnych -1 563 733 1985 79
poloZek
Ostatni provozni vynosy 2599 7474 14 981 15 038

Ostatni provozni ndaklady 2823 2 025 4 825 2 009




zdanénim

Provozni vysledek hospodareni 75120 81 851 86 537 57 894
Trz’lzyo g prodeje cennych papiri a 0 0 0 11 245
podili

Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 31434
Vin_wsy z dlouhodobého financniho 5000 0 0 0
majetku

Yynosy z podilii osob a ucetnich 5 000 0 0 0
jednotek

Vyl_wsy z kratkodobého financniho 48 36 36 13
majetku

Vynosové uroky 900 1076 102 23
Ostatni financni naklady 173 186 363 221
Financéni vysledek hospodarieni 5781 926 -225 -20 374
Daii 7 pFijmii za béZnou Cinnost 15 860 17 156 18 120 12 622
Splatna 15 235 17 820 18 582 17 938
Odlozena 625 -664 -462 -5 316
szledek hospodareni za béZnou 65 041 65 621 68 192 24 898
cinnost

Vysled'ek hospodareni za ucetni 65 041 65 621 68 192 24 898
obdobi

Vysledek  hospodafeni  pred | o9y | gy777 | ge312 | 37520

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016 podle vyro¢nich zprav Vodarna Plzen, a.s.




Abstrakt

HOLUBOVA, Pavla. Posouzeni vykonnosti podniku na zdkladé bilancnich pravidel.
Bakalatska prace. Plzen: Fakulta ekonomicka ZCUv Plzni, 52 s., 2016

Kli¢ova slova: metody finan¢ni analyzy, finan¢ni analyza, bilan¢ni pravidla, klasické

ukazatele finan¢ni analyzy

Bakalatskéa prace se zamétuje na zhodnoceni ekonomické situace podniku Vodarna Plzen,
a.s. na zaklad¢ bilan¢nich pravidel a nasledné jeji vykonnosti. Sklada se tedy, jak
Z teoretické Casti, tak 1 z jeji praktické ¢asti, ktera mohla byt provedena diky dostupnosti

vykazi a kazdoro¢nich ucetnich zavérek za roky 2011 - 2014.

Prvni kapitola obsahuje zdkladni informace o vybraném podniku. Ve druhé kapitole je
zminéna teorie k vykonnosti podniku na zakladé¢ klasickych finanénich ukazatelli, cash
flow a zisku. Tteti kapitola se zabyva teoreticky samotnymi bilanénimi pravidly.
V dalsich kapitolach je popsana praktickd cast k vykonnosti podniku a bilanénim
pravidlim. Na samotném konci je zhodnoceni vlivu zpiisobu financovani na rentabilitu

vlastniho kapitalu a nasledné alternativni zpisoby vyuziti vlastnich zdroji.



Abstract

HOLUBOVA, Pavla. Assessment of the efficiency of the company based on the balance
rules. Bachelor Paper. Pilsen: Faculty of Economics, University of West Bohemia, 52 p.,
2016

Key Words: methods of financial analysis, finance analysis, balance rules, classical
financial ratios

Bachelor thesis presents assessment of economic situation of the company Vodarna
Plzen, a.s. based on the balance rules and efficiency of company. Bachelor is divided into
theoretical and practical part. Main sources of the practical part were used basic financial
statements and annuals between years 2011 - 2014.

The first chapter provides basic information about the selected company. The second
chapter contains the information about performance a company based on selected classic
financial ratios, cash flow and profits. The third chapter is focus on the balance rules.
Next chapters described the practical section of performance and balance rules of the
company. In the last part of bachelor provides a complete ratings financial method based
on profitability of main capital. Then proposed measures of alternative methods that could

lead to using own resources.



