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ABSTRAKT

Bakalatska prace ,,Financni analyza podniku® je sloZzena ze dvou casti. Teoreticka Cést
pojednava o finan¢ni analyze a jednotlivych metodach. V praktické ¢asti jsou aplikovany
jednotlivé metody finan¢ni analyzy na spolecnost Vodafone Czech Republic a.s. Cilem

prace je posouzeni financ¢ni situace spolecnosti a navrh doporuceni vedouci ke zlepseni.

Kli¢ova slova:

finan¢ni analyza, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, rozvaha,

vykaz zisku a ztraty.

ABSTRACT

Thesis "Financial analysis" consists of two parts. The theoretical part deals with the
financial analysis and various methods. In the practical part are applied individual methods
of financial analysis for Vodafone Czech Republic a.s. The objective is to assess the

financial situation of the company and proposal of recommendations to improve.

Keywords:

financial analysis, absolute indicators, distinction indicators, ratios, balance sheet, profit

and loss account.
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UvVOD

V soucasné dobé¢ je tieba, aby podnik stdle sledoval a patfi¢né reagoval na neustile se
ménici trzni prostiedi. Pro uspé$né fizeni a fungovani podniku je dulezité, aby manazeti
dobfe poznali jeho finan¢ni situaci. Finan¢ni analyza patii mezi néstroje, které umoziuji
sledovat a vyhodnotit hospodaieni podniku, odhalit silna i slaba mista podniku, je zdrojem

pro dalsi rozhodovani a posuzovani, dokéze predikovat budouci vyvoj.

Finan¢ni analyza v8ak neslouzi jen manazerim, aby se mohli spravné rozhodovat (napft. pfi
ziskavani finanénich zdroji) a fidit, ale i mnoha dal$im lidem jak z podniku, tak i z jeho
okoli. Napft. banky potfebuji znat financni analyzu, aby posoudily finanéni situaci podniku,
zda mohou poskytnout uvér ¢i nikoliv. Zajima je, jak je podnik zadluzeny a jestli by byl

schopen splacet mozny avér.

Cilem bakalafské prace je posouzeni finanéni situace spolecnosti a navrh doporuceni

vedouci ke zlepSeni stavu spole¢nosti v problémovych oblastech.
Bakalatska prace je sloZzena z teoretické a praktické ¢asti.

Na uvod teoretické €asti jsou pomoci odborné literatury objasnény zakladni pojmy spjaté s
finan¢ni analyzou, co je jejim cilem, uzivatelé a zdroje dat, z nichz ¢erpa. Nasledné jsou
uvedeny metody financni analyzy, déleni téchto metod a predev§im charakteristika
vybranych stavovych, rozdilovych a pomérovych ukazateli. Na zavér, pro posouzeni
celkové finan¢ni situace spolecnosti 1 k prognéze vyvoje, jsou zminény bonitni a bankrotni

modely.

V nasledujici praktické ¢asti je nejprve piedstavena spole¢nost Vodafone Czech Republic
a.s., kde jsou uvedeny zakladni tdaje o spolecnosti a jeji historie. Déle je zpracovana
samotnd finan¢ni analyza rozborem ucCetnich vykazli spolecnosti, kterd se opird o
teoretickou cast prace. Nejdiive jsou analyzovany vybrané stavové, rozdilové a pomérové

ukazatele a na zavér jsou provedeny testy na bonitu spolecnosti.

Zavér bakalatské prace je vénovan shrnuti vysledki finanéni analyzy a navrhi doporuceni

pro zlepSeni stavu finan¢ni situace spole¢nosti.
Informace pro financ¢ni analyzu jsou Cerpany z Ucetnich vykazi, které jsou ziskany z
vetejné pristupnych vyrocnich zprav spolecnosti za obdobi 2008-2011, a z webovych

stranek spole¢nosti.
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1 FINANCNI ANALYZA

Mezi cile financniho fizeni podniku patfi poskytnout managementu podniku dostate¢né
mnozstvi kvalitnich informaci pro rtizna operativni, takticka i strategicka rozhodnuti, ale 1
posoudit minuly, soucasny a budouci stav hospodafeni podniku. Finan¢ni analyza je

vyznamnym nastrojem, pomoci kterého téchto cili finanéniho fizeni lze dosahnout. [19]

Finan¢ni fizeni podniku spocivd v fizeni pohybu penéznich a finan¢nich prostfedkl
zobrazenych penéznimi toky cash flow (pfijmy a vydaje penéznich prostiedki) a
kapitalovymi toky (pfirtstky a tbytky penéznich prostredkil, které se odvozuji ze zmén

stavu rozvahovych polozek). [5]

Finan¢ni analyza podniku je analyzou financi podniku. Finance podniku se definuji jako

pohyb penéznich prostiedki, vyjadieny penéznimi toky. [5]

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je pokud mozno komplexné posoudit uroven finanéni
situace podniku — informovat o finan¢nim zdravi firmy nejen v soucasnosti, ale i o
budoucich hodnotach, které se daji oCekavat a ptipravit opatieni ke zlepSeni ekonomické
situace podniku, zajisténi dal$i prosperity podniku, slouzi také k piipravé a zkvalitnéni

rozhodovacich procesi. [3], [20]

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Udaje, které se tykaji finanéni situace podniku, slouzi mnoha subjektim z firmy, ale i z
jejiho okoli. Finan¢ni analyza je diilezita jak pro podnikové manazery, tak i rovnéZ pro
akciondre, vétitele a dalSi externi uzivatele. Kazda z téchto skupin ma své specifické
zajmy, s nimiz je spojen urcity typ ekonomickych rozhodovacich tloh. [5]

,, VSichni uzivatelé maji jedno spolecné, potrebuji védét, aby mohli ridit. “ [10]

Podle toho, kdo provadi a potfebuje finan¢ni analyzu, se uZzivatelé rozd€luji na interni a

externi. [5]

1.1.1 Interni uzivatelé

Manazefti — vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy predevsim pro operativni i dlouhodobé
finan¢ni fizeni podniku. Finan¢ni analyza jim umoziuje rozhodovat o struktuie a vysi

majetku a zdrojt, alokaci penéznich prostiedkt, rozd€leni zisku, ocenéni podniku atd.
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Zaméstnanci — zajimaji se hlavné o jistoty zaméstnani a o ptipadny rist mezd nebo

socialnich vyhod.

Odborafi — sleduji vyvoj zaméstnanosti, a proto potiebuji znat finan¢ni situaci podnika. [5],

[20]

1.1.2 Externi uzivatelé

Investofi — vyuzivaji informace ziskané z finan¢ni analyzy z investi¢niho a kontrolniho
hlediska. Zajima je hlavné riziko jejich investic, kapitadlové zhodnoceni, dividendova

vynosnost, likvidita a stabilita podniku, disponibilni zisk atd.

Banky a jini véfitelé — banky potiebuji finan¢ni analyzu k posouzeni finanéni situace

podniku, zda mohou poskytnout Gvér, ¢i nikoliv. Zajima je zejména zadluzenost, ziskovost,

rentabilita podniku a schopnost splaceni mozného tvéru a troka.

Stat — sleduje podnik z mnoha dtvodu, napt. pro statistiku, danové kontroly, rozdélovani
finanéni vypomoci (pfima dotace), také se kontroluji podniky se statni ucasti a ty, které

ziskaly statni zakazky.

Obchodni partnefi (dodavatelé, odbératelé) — dodavatelé sleduji zejména prosperitu,

solventnost a likviditu podniku. Je v jejich zajmu, aby podnik, kam dodavaji, byl schopen
platit své zavazky véas. Odbératelé jsou pak zavisli na pravidelnosti dodavek, a proto je

pro n¢€ nutné znat financni situace podniku, od kterého odebiraji.

Konkurence a dal§i — konkurence pouziva udaje o finanéni situaci uréitého podniku ke

srovnani se svymi vlastnimi vysledky. Zajimaji se o rentabilitu, ziskovost, cenovou
politiku, zasoby, i o dobu obratu zasob. Dalsimi zajemci mohou byt napf. analytici,

burzovni makléfi, univerzity, novinafi, ale i Siroka vefejnost. [5], [20]

1.2 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Ve finan¢ni analyze je tfeba vyuzivat velké mnoZstvi informaci z riznych zdroji a rtizné
povahy. Zdroje informaci se Cerpaji jak z vnittnich, tak i z vn&jSich zdroji. Mezi vnitini
zdroje patii zejména ucetni vykazy finan¢niho Gcéetnictvi, vyro¢ni zpravy, vnitropodnikové

informace. Do vnéjsich zdroju patii burzovni informace, finan¢ni informace jako jsou ro¢ni

zpravy emitentl vefejné obchodovatelnych cennych papirti atd. [5]
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Finan¢ni analyza tedy piestavuje rozbor udajii, jejichz prvotnim a zpravidla hlavnim
zdrojem je financni uUcetnictvi. Analyzovanim tUdaji lze ziskat piehled o majetkoveé,
finan¢ni a diichodové situaci podniku, podklady pro finan¢ni rozhodovani a finan¢ni fizeni
podniku. [12]

Zékladni informace pro finan¢ni analyzu poddva fadna ucetni zavérka podle Zékona o
Gdetnictvi. UCetni zavérka predstavuje shrnuti udaji  b&Znych udetnich zapist
k rozvahovému dni, tj. poslednimu dni Gcetniho obdobi a jejich uspoiadani do roénich

ucetnich vykazi. [4]

V rémci ucetni zévérky se pouzivaji tyto vykazy: rozvaha (bilance), vykaz ziska a ztrat,

vykaz o Cash Flow, pfiloha ucetni zavérky.

1.2.1 Rozvaha (bilance)

Rozvaha je zékladni ucetni vykaz, ktery uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje
stav majetku podniku a zdroji jeho kryti k ur¢itému datu, vétSinou k poslednimu dni
ucetniho obdobi, v penéznim vyjadieni. Podle casového okamziku, ke kterému se rozvaha

sestavuje, se rozpoznava zahajovaci, pocate¢ni, a kone¢na rozvaha. [2], [5]

Aktiva - tvori levou stranu rozvahy, kde je zachycen stav majetku k uré¢itému datu. Majetek
je vrozvaze sefazen podle likvidnosti, od nejméné likvidniho k nejvice likvidnimu a je

uveden v cené, za niz byl pofizen.
Plati rovnice:
Aktiva = Stala aktiva + Ob&Zna aktiva + Casové rozliSeni

Pasiva - jsou na pravé strané rozvahy. Zde je zachycen stav zdroju k ur¢itému datu. Kromé
svého ptuvodu (vlastni, cizi), jsou zdroje ¢lenény také podle lhiity splatnosti (kratkodobé,
dlouhodobé). Zavazky s nejdelsi dobou splatnosti jsou v rozvaze uvedeny jako prvni a

zavazky s nejkratsi dobou splatnosti jako posledni.
Plati rovnice:
Pasiva = Vlastni zdroje + Cizi zdroje + Casové rozliseni

ProtoZe vSechny prostfedky vlozené do podniku tvoii néjaky druh majetku a kazdy majetek

musi byt odné¢kud financovan, musi platit, ze AKTIVA = PASIVA. [4], [12]
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1.2.2 Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

Vykaz zisku a ztraty dava ptehled o podnikovych vynosech, nakladech a vysledku
hospodaieni podniku (zisk ¢i ztrata) za ucetni obdobi. Analyza vykazu zisku a ztraty
umoznuje urcit faktory, které ovlivnily vysledek hospodaieni a ziskat obraz o nakladovosti

firmy. [4]

Néklady a vynosy v tomto vykazu jsou oddé€lené do ¢asti provozni, finan¢ni a

mimoradné. [20]
Plati vztah:

Vysledek hospodateni = vynosy — naklady
Vynosy mohou byt definovany jako penézni castky, které podnik ziskal z veskerych svych
¢innosti za dané tcéetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu.
Néklady predstavuji penézni ¢astky, které podnik v daném obdobi ucelné¢ vynalozil na
ziskani vynosi, 1 kdyz k jejich skute€nému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.

Vysledek hospodateni - za béznou ¢innost, Z provozni, finan¢ni a mimotadné ¢innosti. [9],

[15]

1.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je pfehled o penéznich tocich podniku, tj. o jeho penéZnich piijmech a
vydajich. Sledovani cash flow poméaha odstranit obsahovy i ¢asovy nesoulad mezi naklady
a vydaji, vynosy a pfijmy, ziskem a stavem penéznich prostiedki. Podstatou sledovani ve
vykazu cash flow je zména stavu penéZznich prostredkll. Tento vykaz vysvétluje pfiristky a
ubytky penéznich prostiedki a diivody, pro¢ k nim doslo dle zvolenych kritérii. [9], [12]
Sleduje toky z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti firmy:

vvvvvv

e Provozni Cinnost je z financniho hlediska nejdulezitejsi, méla by tvofit vnitiek

celého podniku.

e Investicni cash flow sleduje zmény v hodnoté dlouhodobého majetku, tj. eviduje

vydaje na potizeni, ptipadné piijem z prodeje dlouhodobého majetku.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 15

e Finanéni cash flow poskytuje informace o zménach ve struktufe zdroju financovani,

tj. eviduje ziskdvani a splaceni finan¢nich zdroji, i vyplaty podild ze zisku

vlastnikam. [9], [14]
Pro sestaveni vykazu cash flow |ze vyuzit 2 zakladni postupy:

e Metoda piima - je metodou, kterd je zalozena na sledovani skuteénych piijmu a
vydaju. [6] Tento zpisob sledovani se pouziva predev§im v kratkém casovém
horizontu, zejména pii planovani pfijmu a vydaji na Ctvrtleti, mésice, dekady nebo
dny. Hlavni vyhodou piimé metody je to, ze pichledné zobrazuje hlavni kategorie
penéznich pfijml a vydajii. Mezi nevyhody patfi, Ze nejsou patrné zdroje a uziti

penéznich prostiedku. [9], [14]

e Metoda nepiimé - vychazi z vysledku hospodateni, ktery transformuje na tok penéz

(tzn. na rozdil mezi piijmy a vydaji). [9]

1.2.4 Ptiloha Gcetni zavérky

Ptiloha je nedilnou soucasti ucetni zavérky. Ptispiva k objasnéni skute¢nosti pro vytvoreni
spravného tsudku o finanéni situaci a vysledcich hospodafeni podniku, umoziuje srovnat s
minulosti a odhadnout mozny vyvoj do budoucna. Vysvétluje a dopliluje informace

obsazené v rozvaze a vykazu zisku a ztraty. [5]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci finan¢ni analyzy vzniklo mnoho metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, které
jsou s tispéchem aplikovany diky rozvoji matematickych, statistickych a ekonomickych
véd. Zakladem riiznych metod finan¢ni analyzy jsou financni ukazatele, které lze chapat
jako ¢iselnou charakteristiku ekonomické ¢innosti podniku. Je cela fada ukazateli, 1 kritérii

pro jejich ¢lenéni. [16]
V ekonomii se rozliSuji 2 pristupy k hodnoceni ekonomickych procesti:

e Fundamentalni analyza ma zejména pragmaticky a heuristicky charakter. Pii této

analyze se vyuzivd zkuSenosti, intuice, expertnich odhadid. Vychodiskem
fundamentalni analyzy podniku je vétSinou identifikace prostiedi, ve kterém se

podnik nachazi.

e Technicka analyza je zalozena na matematicko-statistickych metodach. Pouziva se

ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s naslednym (kvalitativnim)
ekonomickym posouzenim vysledk.
Tyto analyzy se vzajemné kombinuji. [11]
Finan¢ni analyza vyuZiva v podstaté 2 skupiny metod:
e Vys8i metody nejsou metodami univerzalnimi, také nejsou bézn€ pouZivany ve
firemni praxi. U téchto metod se vyZaduje hlubsi znalost matematické statistiky,

teoretickych 1 praktickych ekonomickych znalosti, i kvalitni software. VyS$s$imi

metodami se zpravidla zabyvaji specializované firmy. [16]

e Elementarni metody jsou zaloZeny na zékladnich aritmetickych operacich, jimiz
pretvareji vstupni data. Vybérem vstupnich dat tak dospivaji k hodnotam ukazateli
s pfedem definovanou vypovidajici schopnosti. Tato analyza je v praxi velmi
rozSitena. Mezi vyhody této analyzy patii jeji jednoduchost, nenarocnost na

technické vybaveni. [13]

Elementarni metody lze Clenit do nékolika skupin, které jako celek znamenaji komplexni

finan¢ni rozbor hospodateni podniku.

Bakalafska prace se bude podrobnéji zabyvat t€émito skupinami ukazateld elementarnich

metod:
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e analyza stavovych (absolutnich) ukazatela,
e analyza rozdilovych ukazatelt,

e piima analyza intenzivnich ukazateli (pomérovych ukazateli). [16]

2.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

U absolutnich ukazateli se vychdzi ptimo z ucetnich vykazii. Data, kterd se analyzuji,
porovnavaji za dany ucetni rok s rokem minulym. U danych udaja se sleduji absolutni
zmény téchto 0dajl, 1 zmeny procentni (relativni). Analyza absolutnich ukazatelt zahrnuje

horizontalni a vertikalni analyzu. [12]

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj polozek ucetnich vykazii v Case, jak se urcitd polozka
zménila oproti pfedchozimu roku, a to jak v absolutni vys$i, tak i1 v relativni vysi.
Vzhledem k tomu, Ze se porovnavaji udaje v jednotlivych fadcich, jedna se o horizontalni

porovnavani. [12], [19]
Horizontalni analyzu lze provadét dvéma zakladnimi zpusoby, kdy se sleduje:

e relativni rast hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, poméfuje se
hodnota v obdobi n K hodnoté¢ v minulém obdobi (n-1) = provadi se podilova

analyza.

e absolutni riist hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, sleduje se rozdil

polozky v obdobi n a n-1 = provadi se rozdilova analyza.

Podilovéa analyza je vhodnéjsi pro velké podniky, protoze rozdilova pii velkych ¢islech

ztraci prehlednost z hlediska sledovani vyvoje. [18]

2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza spoc¢iva ve vyjadfeni jednotlivych polozek tucetnich vykazii jako
procentniho podilu k jediné zvolené zakladné polozené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy se
obvykle za zakladnu voli vySe aktiv (pasiv) a pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost
celkovych vynosu (nakladiu). ProtoZze technika rozboru je zpracovavana v jednotlivych

letech od shora dold, proto se tento typ rozboru nazyva vertikalni analyzou. [9], [19]
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Cilem vertikalni analyzy je urcit:

e podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech,
e podil jednotlivych zdroji financovani na celkovych pasivech,

e podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach. [18]

2.1.3 Zlata bilan¢ni pravidla

Je dobré srovnat vysledky vertikalni analyzy s nasledujicimi bilan¢nimi pravidly, mize se
tak Cinit rozhodnuti ohledné financovani podniku tak, aby byla dosazena dlouhodoba

finan¢ni stabilita. Tyto bilan¢ni pravidla slouzi jako doporuceni.

Zlaté bilanéni pravidlo financovani

DM = VK + Dlouhodobé dluhy

Porovnava dlouhodobé zdroje a dlouhodoby majetek. Zdiraziuje, ze je tieba sladit
gasovou vazanost aktiv a pasiv. Rika, ze dlouhodoby majetek by mél byt financovan

z dlouhodobych zdrojt (vlastnich, cizich) a kratkodoby majetek z kratkodobych zdrojt.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

VK = Dluhy
Toto pravidlo se zabyva vztahy pouze na strané pasiv. Podle tohoto pravidla by vlastni
zdroje nemély byt nizsi nez cizi zdroje (bez ohledu na casovou vazanost).

Ne vzdy je mozné splnéni zlatého bilan¢niho pravidla a pravidla vyrovnavani rizika
zaroven, protoze majetkovd struktura podniku je ovlivnéna cCinnosti podniku a

konkurenénim postavenim.

Zlaté pari pravidlo

DM = VK

Zlaté pari pravidlo sleduje vztah dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu. Toto pravidlo
fikd, ze vlastni kapitdl by m¢l financovat dlouhodoby majetek, ale mél by pouzit i
dlouhodoby cizi kapitdl = vlastniho kapitdlu by mélo byt v podniku méné nez
dlouhodobého majetku. [12], [18]
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2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. Jsou oznacované jako fondy finan¢nich prostfedkt (finan¢éni fondy). Fond je
shrnutim urcitych stavovych ukazatel vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. rozdilem

mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a pasiv (tzv. Cisty fond). [9], [17]

Cisty pracovni kapital (CPK)

CPK = obéini aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Patii k nejvyznamnéjsim rozdilovym ukazatelim, mé vyznamny vliv na platebni schopnost
podniku. Pokud ma byt podnik likvidni, musi mit pfebytek kratkodobych likvidnich aktiv
nad kratkodobymi zdroji. CPK pfedstavuje finanéni polsta, ktery podniku umozni
pokracovat ve svych aktivitaich i tehdy, ze by ho potkala nepiizniva udalost, ktera by
vyzadovala vysoky vydej penéznich prostiedkil. Konstrukce CPK je zaloZena na rozlideni
obézného a dlouhodobého majetku a na rozliSeni dlouhodobé a kratkodobé véazaného
kapitalu. Cisty pracovni kapital je tou Gasti ob&zného majetku, ktera je financovana

dlouhodobym kapitalem. [9], [17]

Cisté pohotové penézni prostiedky (CPP)

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamZité splatné zivazky

Sleduji okamzitou likviditu praveé splatnych kratkodobych zavazkd. Nejvyssi stupen
likvidity vyjadiuje fond, ktery do pohotovych penéznich prosttedkit zahrnuje pouze
hotovost a penize na béZzném Uctu. Mezi pohotové penéZni prosttedky se zahrnuji 1
kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady, protoze v podminkach

fungujiciho kapitalového trhu se daji rychle pfemeénit na penize. [9], [17]

Cisty penézné&-pohledavkovy finanéni fond (CPM)

CPM = obéind aktiva — ziasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zivazky

Ukazatel je stfedni cestou mezi obéma vySe zminénymi rozdilovymi ukazateli. [17]
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2.3 Prima analyza intenzivnich ukazateli (pomérovych ukazateli)

Mezi zékladni nastroje financni analyzy patii pomérové ukazatele. Charakterizuji vzajemny
vztah dvou polozek zGcetnich vykazii pomoci jejich podilu. Tyto ukazatele umoznuji

ziskat rychly a nenékladny obraz o zékladnich finan¢nich charakteristikach podniku.

Zakladni pomérové ukazatele:

e ukazatele rentability,

e ukazatele likvidity,

e ukazatele aktivity,

e Uukazatele zadluZenosti,

e ukazatele kapitalového trhu. [19]

2.3.1 Ukazatelé rentability (vynosnosti)

Ukazatel€ rentability pométuji zisk dosaZzeny podnikénim s vysi zdroji podniku, které byly
vynaloZeny na vytvofeni tohoto zisku. PouZivaji se pro posouzeni intenzity vyuZzivani,

reprodukce a zhodnoceni podniku. [12]

Rentabilita vlozeného kapitalu ROI

EBIT

ROI =
celkovy kapital

EBIT = zisk pfed uroky a zdanénim

vV

Ukazatel ROI patii k nejdilezitéjsim ukazatelim, pomoci kterého se hodnoti podnikatelska
¢innost firem. Ukazatel vyjadfuje, s jakou Gcinnosti plsobi celkovy kapital vlozeny do

podniku, nezavisle na zdroji financovani.

Rentabilita celkovy aktiv ROA

tisty zisk

ROA =
celkova aktiva

Ukazatel ROA pomeétuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéani bez ohledu

na to, z jakych zdrojii jsou financovana. Pokud se do cCitatele dosadi Cisty zisk, méfi



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 21

produkéni silu aktiv podniku po zdanéni. Hodnota ukazatele udava, kolik korun vynesla

kazdé koruna investovaného kapitalu.

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE

tisty zisk

ROE =
viastni kapital

Ukazatel ROE vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili akcionafi. Akcionaii
pomoci tohoto ukazatele zjiStuji, jestli jejich kapital piinaSi dostateCny vynos, zda se
vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investi¢niho rizika. Pro investora je
dilezité, aby ukazatel ROE byl vy$§i neZz uroky, které by obdrZel pii jiné formé

investovani.

Rentabilita trzeb ROS

Ukazatel ROS pométuje Cisty zisk spolecnosti s celkovymi trzbami. Vysledek vyjadiuje,

kolik korun zisku pfinesla tcetni jednotce jedna koruna trzeb.

Rentabilita nakladu RN

tisty zisk
N=—""—
naklady
Ukazatel RN vyjadiuje vysi naklad pfipadajici na jednu korunu trzeb spole¢nosti. Cim
vysSi je ukazatel rentability ndkladd, tim Iépe jsou zhodnoceny vlozené nédklady do

hospodarského procesu, a tim vyssi je procento zisku. [3], [12], [17]

2.3.2 Ukazatelé likvidity

Ukazatelé likvidity charakterizuji schopnost ucetni jednotky dostat svym zavazkim.

Odpovidaji na otazku, zda je podnik schopen v¢as uhradit své kratkodobé zavazky.

Jednotlivé ukazatele likvidity pomé&fuji to, ¢im je mozno platit S tim, co je nutné zaplatit.
Zabyvaji se nejlikvidné;si ¢asti aktiv podniku a rozdé€luji se podle likvidnosti polozek aktiv

dosazovanych do Citatele z rozvahy. [1], [12], [17]

Likvidita je souhrnem vsech potencialné likvidnich prostiedku, které ma podnik k dispozici

pro uhradu svych splatnych zavazkd.
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Likvidnost je schopnost pfevodu jednotlivych majetkovych soucasti na pohotové platebni

prosttedky, jejich zpenézitelnost.

Solventnost se definuje jako pfipravenost hradit své zavazky v okamziku jejich splatnosti.

Podminkou solventnosti je likvidita. [4], [17]

Likvidita ma protikladny vztah k rentabilité ucetni jednotky - podniky s velkym podilem

vysoce likvidniho majetku dosahuji obvykle nizsi rentability. [12]

Bézna likvidita

obéina aktiva
kratkodobé zivazky

Béina likvidita =

Ukazatel udava, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty obéznymi aktivy. To znamena,
kolikrat je spole¢nost schopna uspokojit své véfitele, kdyby proménila sva kratkodoba
aktiva v daném okamziku v hotovost. Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele zavisi na
struktuie a likvidnosti jednotlivych aktiv. Ukazatel je postacujici pro hodnotu vyssi nez

1,5. [1], [17]

Pohotova likvidita

obéina aktiva — zasoby
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

ProtoZe vSechna aktiva spolecnosti nejsou stejné likvidni, proto se pii méfeni rychlé
schopnosti splnit zavazky vylucuji zasoby. Zasoby pifedstavuji nejpomaleji se obracejici
polozku obéznych aktiv, tedy polozku nejméné likvidni. Podle literatury by pro zachovani

likvidity podniku neméla hodnota ukazatele klesnout pod 1. [1], [17]

Okamzita likvidita

finanéni majetek
kratkodobé zavazky

OkamEita likvidita =

Me¢ti schopnost podniku hradit okamzité splatné zavazky. Likvidita je zajiSténa pii hodnoté
ukazatele alespon 0,2. Finan¢nim majetkem jsou chapany penize v hotovosti, na béznych

uctech a kratkodoby finanéni majetek. [12], [17]
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2.3.3 UkKkazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud jich ma
podnik vice nez je tieba, vznikaji mu zbyte¢né naklady, a tim i nizky zisk. Ma-li jich
nedostatek, prichazi o potencialni trzby.

Ukazatel¢é aktivity se vyjadiuji ve dvou formach — ukazatelé poctu obratek, nebo ukazatelé
doby obratu. Ukazatelé poctu obratek udavaji, kolikrat se za stanoveny casovy interval

obrati urcity druh majetku. Ukazatelé doby obratu sleduji dobu, po kterou je majetek

v urcité form¢ vazan. [12], [17]

Obrat celkovych aktiv

trby

Obrat aktiv = ———
rat gL aktiva celkem

Komplexni ukazatel, ktery méti efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Udava, kolikrat se
celkova aktiva obrati za rok. Lze fici, Ze obrat aktiv by mél byt minimdlné na Grovni
hodnoty 1, hodnotu ovlivituje i pfislusnost k odvétvi. Nizkd hodnota ukazatele znaci

neumérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti. [8], [9]

Doba obratu zasob

prameérné zasoby
triby
360

Doba obratu zasob =

Vyjadiuje primérny pocet dnli, po které jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich
spotfeby nebo do doby jejich prodeje. U zisob vyrobki a zbozi je ukazatel zaroven
indikatorem likvidity, protoze udava pocet dnii, za které se zasoba proméni v hotovost

nebo pohledavku. [8], [17]

Obrat zasob (ukazatel intenzity vvuziti zasob)

triby
zasoby

Obrat zasobh =

Ukazatel udava, kolikrat je v pribé¢hu roku kazda polozka zasob podniku prodana a
opétovné uskladnéna. Pokud se obratovost zasob zvysuje a doba obratu snizuje (zrychluje),

pak je situace v podniku dobra. [8], [17], [19]
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Doba obratu pohledavek (doba inkasa)

obchodnipohledavky
trzby
360

Doba obratu pohledavek =

Vyjadfuje dobu, kterd uplyne ode dne vystaveni faktury odbératelim az po piijem
pendZnich prostiedki. Rika, za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny. Podnik ma

zajem o co nejkratsi dobu inkasa. [12], [17]

Doba obratu zavazku (doba odkladu plateb)

zavazky vafi dodavatelim
triby
360

Doba obratu zavazkno =

Ukazatel udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim. Podnik se
muiZe snazit, aby tato doba byla co nejdelsi. Aby byla zajisténa likvidita podniku, tato doba
by neméla byt kratsi, nez je doba obratu pohledavek. [12], [17]

2.3.4 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluZenosti udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku,
méfi zadluzenost podniku, tedy rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy.
Ucetni jednotka pouziva cizi kapital tehdy, kdyz ji tato alternativa pfinese vétsi vynos, nez

jsou naklady spojené s cizim kapitalem (tj. uroky). [12], [17]

Celkova zadluZenost (ukazatel vétitelského rizika)

cizi kapital

Celkova zadluienost = - -
celkori aktiva

Udava, z kolika procent jsou celkova aktiva financovana cizim kapitidlem. Cim je podil
vlastniho kapitalu vétsi, tim veEtsi je bezpe€nostni polStar proti ztratdm véftitell v pripade
likvidace spolecnosti, proto véfitele preferuji nizs$i hodnotu tohoto ukazatele, tedy nizsi
miru zadluzenosti. Naopak vlastnici budou preferovat vyssi miru zadluzenosti (hledaji vétsi
finan¢ni paku), aby zndsobili své vynosy. Protoze cizi zdroje jsou levnéjsi nez vlastni a pii

vys$i mife zadluzenosti se zvySuje vynosnost jejich kapitalu. [4], [12], [17]
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Koeficient samofinancovani

viastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
celkova aktiva

Ukazatel dopliuje ukazatele celkové zadluzenosti, je vyjadfenim financni nezavislosti

daného podniku. Oba ukazatelé informuji o skladb¢ kapitalu podniku. [17]

Koeficient zadluZenosti

cizi kapital

Koeficient zadluzenosti = - —
viastni kapital
Vypovidaci schopnost koeficientu samofinancovani je takova jako celkové zadluZenosti.

Oba rostou s tim, jak roste proporce dluhti ve finan¢ni struktufe podniku. [12], [17]

I3

Urokové kryti

EBIT
nakladové aroky

Urokové kryti =

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat pievySuje zisk placené uroky. Vyjadiuje tedy schopnost
podniku splacet urok za vyuzivani ciziho kapitdlu. Jako minimélni doporucend hodnota
ukazatele se uvadi hodnota 3. Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, Ze na zaplaceni

uroku podnik potiebuje cely zisk. [4], [17]

Dlouhodobé kryti stalych aktiv

i R _ viastni kapital + dl. cizi kapital
Dlouhodobé kryvii stalych aktiv =

stala aktiva

Ukazatel vyjadiuje kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitdlem. Podle doporuceni finan¢ni
teorie by stald aktiva firmy méla byt kryta dlouhodobymi zdroji.

Pokud je hodnota ukazatele vyssi nez 1, dochazi k ptekapitalizaci - dlouhodobych zdrojt je
pfiliS§ mnoho a ¢ast je pouZivana ke kryti kratkodobych aktiv, to znamend vyssi stabilitu
podniku, ale zaroven niz§i efektivnost podnikani. Pokud je hodnota niz8i nez 1, jde o stav
podkapitalizace — ¢ast stalych aktiv je kryta kratkodobymi cizimi zdroji, coz finan¢ni
stabilitu snizuje. [13], [17]
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2.3.5 Ukazatelé kapitalového trhu

Ukazatelé kapitdlového trhu se zabyvaji vztahem ceny akcii k zisku spolecnosti a ucetni
hodnoté akcii. Ukazatele sleduji predevsim skute¢ni i potencidlni investofi, akcionafi a
vsichni, kdo obchoduji na kapitalovém trhu k ohodnoceni hospodateni podniku a predikci
jejiho budouciho vyvoje. Investofi se zajimaji pfedevSim o navratnost svych investic. T¢

1ze dosahnout prostfednictvim riistu dividend nebo ristem ceny akcii.

Trzni cena akcie je cena za jednu kmenovou akcii, ktera je kotovana na burze nebo

mimoburzovnim trhu. [1], [12]

Cisty zisk na akcii (EPS)

tisty zisk

EPS =
pocet kmenovych akcii

Udava pomér trzni ceny akcie firmy k ¢istému zisku na jednu akcii. Zisk na akcii je
povazovan za klicovy udaj o financni situaci podniku, na zdklad€ tohoto ukazatele
investofi zvazuji vhodnost uloZeni volnych penéznich prostiedki do akcii podniku. Cistym

ziskem se rozumi celkovy zisk po zdanéni a po vyplaté pifednostnich dividend. [12], [17]

Pomér trzni ceny k zisku na akcii (P/E ratio)

trini cena akcie

PIE = EPS

Vyjadtuje, kolik jsou investofi ochotni zaplatit za 1 korunu vykazovaného zisku na akcii.
Relativné vysoky pomér P/E mliZze znamenat, Ze investoii o¢ekavaji v budoucnu velky rist
dividend nebo akcie obsahuje malé riziko, nebo ze podnik ocekava v budoucnu
nadpramérny rust, a tak vyplaci akcionafum velky podil vydélku. Pokud je ukazatel P/E
niz8i nez oborovy prameér, mize to znamenat, ze podnik ma maly ristovy potencial nebo je

rizikovéjsi. Dulezitou roli zde hraje o¢ekavani. [17]

Dividenda na akcii (DPS)

dividendy za rok

DP5 =
pocet kmenovych akcii

Udava, kolik penéz dostanou akcionafi za jednu svou akcii. Rozhodnuti firmy o vysi

dividend je casto spojeno 1 Sjinymi rozhodnutimi. N&které firmy vyplaceji nizké

dividendy, aby uchovali nerozd€leny zisk pro financovéani budouci expanze. Jind firma
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muze financovat kapitdlové vydaje hlavné ptjckami, tim uvolnuje prostiedky pro vyplatu
dividend. Obecné plati, Ze vedeni podniku se snazi o zachovani stalych nebo mirné

rostoucich dividend. [12], [17]

Dividendovy vynos

DPS
trinicena akcie

Dividendovy vynos =

Ukazatel informuje investora o vysi dividendy piipadajici na 1 korunu trzni ceny akcie. [4]

Vyplatni pomér

DPS _ dividenda na akcii
EPS  ¢istyziskna akcii

Vyplatni pomér =

Vyjadiuje, jaka ¢ast z Cistého zisku je vyplacena akciondiim v podobé dividend. Ukazatel

vypovida o dividendové politice podniku. [17]

Aktivaéni pomér

Aktivatni pomér = 1 — vyplatni pomér

Ukazatel zachycuje proporci zisku reinvestovaného zpét do podniku. [17]
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3 BONITNI A BANKROTNI MODELY

Bonitni a bankrotni modely slouzi k posouzeni celkové financni situace i jeji predikce v
podniku. [17] MozZnost prognézovat vyvoj finanéni situace podniku, je zalozena na
hodnoceni a interpretaci vysledk dosazenych v soucasnosti, v nichz nachazime pii¢iny
dalsiho vyvoje. Snahou téchto modell je rozpoznat vcas situaci v podniku a piedejit

moznym problémum. [4], [6]

3.1 Bonitni (diagnostické) modely

Snazi se vyjadrit financni situaci, resp. pozici podniku (mezipodnikové srovnavani) pomoci
jednoho syntetického ukazatele, ktery nahrazuje jednotlivé analytické ukazatele rliznych

vypovidacich schopnosti. [17]

3.1.1 Kiralickuv rychly test

Rychly test, ktery navrhl v roce 1990 P. Kralicek, poskytuje rychlou moZnost analyzovat
firmu. Je to metoda, kterd pracuje se 4 financnimi ukazateli a jednoduchou bodovou

stupnici. [4], [17]
Jedna se o tyto ¢tyri nasledujici ukazatele:

Kvéta vlastniho kapitalu

. . . viastni kapital
Kvotavlastniho kapitalu = ———————
celkora aktiva

Tento ukazatel vypovidad o kapitdlové sile firmy, charakterizuje dlouhodobou finanéni

stabilitu a samostatnost. [17]

Doba splaceni dluhu z cash flow

cizi kapital — kratkodoby financni majetek

Dob laceni dluhuz CF =
oba splaceni dliuhu z cash flow

Uvedeny ukazatel vyjadiuje, za jakou dobu by byl podnik schopen splatit vSechny své
dluhy v pripad¢, ze by kazdy rok generoval takové cash flow, jako v pravé sledovaném

obdobi.

Oba vyse uvedené ukazatele hodnoti finanéni stabilitu podniku. [7], [17]
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Rentabilita trzeb, méfena cash flow

cash flow

Cash flow v trzbach = "
triby

Rentabilita aktiv

VH po zdanéni+ troky (1 — danova sazba)
celkova aktiva

ROA =

Rentabilita trzeb a rentabilita aktiv hodnoti vynosovou situaci podniku.

Na zaklad¢ dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se pfidéli body podle nize uvedené
bodové stupnice a urci se vyslednd znamka jako prosty aritmeticky prumér bodi ziskanych

za jednotlivé ukazatele. [7], [17]

Tab. 1 — Stupnice hodnoceni ukazatelii [5]

Ukazatel Hodnota ukazatele Pocet bodi
0,3 a vice 4

0,2-0,3
Kvéta vlastniho kapitalu 01-0.2
0,0-0,1

0,0 a méné

3 améné
3,0-5,0
Doba splaceni dluhu z CF 50-12,0
12,0-30,0

30,0 a vice

0,15 a vice
0,12-0,15
Cash flow v trzbach 0,08 -0,12
0,00-0,08

0,00 a méné

0,1 a vice
0,08-0,1
Rentabilita aktiv (ROA) 0,05-0,08
0,00 - 0,05

0,00 a méné

OlRrINW|dM|lOIRPINW|M|O|IPINIW|M|lO|IPLINDNW
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Vysledné hodnoceni je vymezeno nasledovneé:

e Pii hodnoceni 3 a vice bodi je podnik povazovan za velmi dobry.
e Pfi hodnoceni 1 — 3 nelze spolehlivé rozhodnout.

e Pfihodnoceni 1 bod a méné je podnik povazovan za $patny. [5]

3.2 Bankrotni (predikéni) modely

Bankrotni modely podle chovani vybranych ukazateld indikuji pfipadné ohrozZeni

finan¢niho zdravi podniku, ptedstavuji jakési systémy v¢asného varovani. [17]

3.2.1 Taffleriv model

Tafflerdv model vznikl v roce 1977 a vyuziva 4 pomérové ukazatele, kterym jsou pfifazeny
vahy. Tento model existuje v zakladnim a modifikovaném tvaru. Modifikovana verze
modelu se li$i poslednim pomérovym ukazatelem, kdy zménou dochazi k odlisné hranici

intervalti pro hodnoceni podniku. [17], [21]

Modifikovany tvar Tafflerova modelu:

T = 0,53R, + 0,13R, + 0,18R; + 0,16R.

R; = zisk pfed zdanénim/kratkodobé zavazky
R, = obéznd aktiva/cizi kapital

R3 = kratkodobé zavazky/celkova aktiva

R4 = trzby celkem/celkova aktiva

Pokud vypocitand hodnota T > 0,3, jde o firmy s malou pravdépodobnosti bankrotu.
Jestlize hodnota T < 0,2, Ize bankrot ocekavat s vyssi pravdépodobnosti. Hodnoty

nachazejici se v intervalu 0,2 véetné do 0,3 v¢etné, poukazuji na tzv. Sedou zénu. [17], [21]
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1.  PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI VODAFONE

Vodafone patii mezi nejveétsi mobilni operatory na svété. Na Cesky trh vstoupil, kdyz

koupil ¢eského operatora Oscar Mobil a.s.

Vodafone CR nabizi velké mnozstvi tarift ,,usitych na miru®, ale i internet, pausalni a jiné

sluzby.

4.1 Vodafone Group Plc.

Skupina Vodafone patii mezi nejveétsi mobilni telekomunikacni operatory na svété. Piisobi

ve vice nez 30 zemich péti kontinenti a ma 40 dalSich partnerskych siti po celém svéte.

K 31. bfeznu 2011 trzby Cinily 46 miliard liber, pocet zaméstnanct v praméru 83 900 a
pocet zakaznikl prevysil 370 miliont.

Vodafone ziskal britskou mobilni licenci uz roku 1983. O dva roky pozdgji se v jeho siti
uskutecnil prvni hovor. Dilezitym milnikem se stal rok 1991, kdy propojil prvni

mezinarodni hovor z Britanie do Finska — vznikl roaming. Roku 1994 Vodafone jako prvni

Vv Britanii spustil kratké textové zpravy SMS.

Spole¢nost Vodafone Czech Republic a.s. se stala soucasti nejvétsiho mobilniho operatora

na svété, skupiny Vodafone, v roce 2005. [22]

4.2 Vodafone Czech Republic a.s.

NiZe jsou uvedeny zakladni udaje o spolecnosti, které jsou ziskany z obchodniho rejstiiku

(aktualni k 11. 4. 2012), hlavni pfedmét ¢innosti a historie.

4.2.1 Udaje o spole¢nosti

Datum zépisu do obch. rejstiiku: 13. srpna 1999

Obchodni firma: Vodafone Czech Republic a.s.

Sidlo: Vinohradska 167, 100 00 Praha 10

Prévni forma: akciova spole¢nost

Jediny akcionéi: Vodafone Europe B.V., Nizozemské kralovstvi

Akcie: 1 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobg,
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jmenovita hodnota 1 470 000 000,- K¢,

akcie neni vetejn¢ obchodovatelna

Zakladni kapital: 1 470 000 000,- K¢, 100 % splaceno
Pocet zakazniku: 3,3 miliona
Pocet zaméstnancu: 2 700

Hlavnim pfedmétem cinnosti je podnikani v oblasti elektronickych komunikaci, pfedevsim

S vyuzitim vetejné mobilni sité elektronickych komunikaci a vefejné mobilni telefonni site.

4.2.2 Historie

Vodafone Czech Republic a.s. je pravnickd osoba ve formé akciové spolecnosti, ktera
vznikla v roce 1999 pod obchodni firmou Cesky Mobil a.s., kdy spole¢nost ziskala licenci
na provozovani dudlni mobilni sit¢ GSM 900/1800.

Komeréni provoz byl zahajen 1. bifezna 2000. Spole¢nost se stala 3. a nejrychleji se
rozvijejicim mobilnim operatorem v Ceské republice. Béhem roku se ji podafila vybudovat
sit’ srovnatelnd s konkurenci, diky jasné¢ vymezené inovativni strategii ptimého styku se

zakaznikem, kterd se stala zékladem tspéchu firmy.
V roce 2004 doslo ke zméné obchodni firmy Cesky Mobil a.s. na Oscar Mobil a.s.

O rok pozdé&ji se firma stala soucasti skupiny Vodafone. V roce 2006 se Oscar Mobil a.s.
prejmenoval na Vodafone Czech Republic a.s. a postupné upeviioval svou pozici na trhu.
Roku 2009 byl spustén komercni provoz 3G sité. Ve stejném roce také doslo ke sloucent
spolecnosti Vodafone Czech Republic a.s. se spolecnosti BroadNet Czech, a.s., kdy se
nastupnickou spole¢nosti stala spolecnost Vodafone Czech Republic a.s. a spole¢nost

BroadNet Czech, a.s. zanikla.

Béhem roku 2010 bylo otevieno vice nez 80 franSizovych prodejen, které piiblizily dalsi
zakazniky, ktefi dosud museli za sluzbami Vodafonu cestovat. Dostaly se na svét nové
tarify, které se zaCaly pfizpsobovat potiebdm zakaznikd, spustil se novy systém péce o
zékazniky, zacala se intenzivnéji budovat 3G sit’.

Vroce 2011 se spole¢nost Vodafone stala leaderem na trhu co do velikosti pokryté

populace, ptivedla na trh prvni tablety vlastni znacky, ziskala nové zakazniky. Od ledna ma

Prvni zelenou sit’ (odebira energii z obnovitelnych zdroja a Setii energii). [23]
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5 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Na zéklad¢ teoretickych poznatkii jsou aplikovany jednotlivé metody finan¢ni analyzy na

spole¢nost Vodafone Czech Republic a.s. v letech 2008 — 2011.

V ramci finan¢ni analyzy jsou provedeny analyzy absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazateld. Na zavér pro posouzeni celkové finanéni situace a jeji predikce je proveden

Kralicktv rychly test a Taffleriv model.

Analyza vychazi z ucetnich vykazil, které jsou ziskdny z vyro€nich zprav spolecnosti. Pro

lepsi prehlednost jsou informace znazornény i v grafické podobé.

5.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Zdrojem pro analyzu absolutnich ukazateli jsou data obsazena v ucetnich vykazech

spolecnosti.

5.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy dava pfehled o zménach ve struktufe majetku a kapitalu
podniku. Rozvaha spole¢nosti je uvedena v ptilohach P I, P II. Nasledujici tabulky
predstavuji zkracenou podobu horizontalni analyzy rozvahy, kompletni horizontalni

analyza aktiv a pasiv rozvahy je uvedena v ptilohach P Il a P IV.

Podle vyro¢ni zpravy dne 1. 4. 2009 doSlo ke slou€eni spolecnosti BroadNet Czech a.s.
(zanikajici spolecnost) se spolenosti Vodafone Czech Republic a.s. (nastupnicka
spolecnost). Spolecnost Vodafone Czech Republic a.s. ptevzala vSechny slozky aktiv a
pasiv zanikajici spole¢nosti v¢. rezerv, opravnych polozek k pohledavkam z obchodniho
styku a dohadnych a piechodnych ucti. Doslo také k vylouceni vzajemnych pohledavek a
zévazkl mezi zanikajici spolecnosti a nastupnickou spolecnosti. Nastupnickd spole¢nost
vylouc¢ila finan¢ni investici v zanikajici spolecnosti ve vysi 130 mil. K¢ oproti vlastnimu

kapitélu.
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Vyvojvybranych aktiv k 31. 3. (mil. K¢)
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Graf 1 — Vyvoj vybranych aktivk 31. 3. (v mil. K¢)

Z grafu ¢. 1 lze vidét, ze celkova aktiva spolecnosti nejprve rostla, ale k 31. 3. 2010 doslo

k vyraznému poklesu. V dal§im obdobi uz byl zaznamenan nartst. Propad mezi rokem

2009 a 2010 byl zplsoben hlavné poklesem obéZnych aktiv, predevSim kratkodobych

pohledavek.

Tab. 2 — Zkrdcena horizontdlni analyza aktiv rozvahy k 31. 3.

Dlouhodoby majetek -2 109 -13,45 -1 502 -11,07 -746 -6,18
Dlouhodoby nehmotny majetek -321 5,73 817 15,47 208 3,41
Dlouhodoby hmotny majetek -1919 -19,04 -2 188 -26,81 -967 -16,19
Dlouhodoby finan&ni majetek 131 -131| -100,00 13

ObéZna aktiva 5 385 43,10 -13562 -75,85 2 567 59,46
Zasoby 186 91,63 -129|  -33,16 16 6,15
Dlouhodobeé pohledavky -204|  -44,64 220 86,96 58 12,26
Kratkodobé pohledavky 5376 4563| -13706 -79,88 2418 70,05
Kratkodoby finan¢ni majetek 27 51,92 53 67,09 75 56,82
Ostatni aktiva 15 7,08 40 17,62 -24 -8,99

Za sledované obdobi se celkova aktiva vyrazn¢ ménila, v obdobi 2008/2009 méla rostouci

tendenci, zvysila se o 11,59 %. K 31. 3. 2010 ale doslo k prudkému poklesu, kdy celkova

aktiva klesla o0 47,43 %. Pokles byl zptisoben zejména snizenim obéznych aktiv, predevsim

polozky kratkodobych pohledéavek, které se snizily az o 79,88 %. Ve stejném obdobi doslo
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I k poklesu zasob o 33,16 %. V nasledujicich letech vSak celkova aktiva zacala vzristat,

navysila se 0 10,79 %.

Dlouhodoby majetek ma po sledované obdobi klesajici tendenci, v letech 2008/2009 klesl
0 13,45 %. V piistim obdobi také poklesl o 11,7 %. K 31. 3. 2011 se snizil o 6,18 %, na
11 324 mil. K¢. Dlouhodoby financni majetek zaznamenal v roce 2009 v polozce podily
Vv ovladanych a fizenych osobdch ¢astku 130 mil. K¢. V nasledujicim obdobi uz byla tato

polozka nulova.

Kratkodobé pohledavky mezi 31. 3. 2009 a 31. 3. 2010 poklesly o 13 706 mil. K¢&. Pokles
zpusobila polozka jiné pohledavky, ktera se snizila az 0 91,39 %, tj. 13 838 mil. K¢.
V polozce jiné pohledavky se vykazuji ptedev§im financéni prostfedky, které jsou
deponované u mateiské spolecnosti Vodafone Group Plc. Na zdklad€ skupinové interni
smérnice deponuje spole¢nost Vodafone Czech Republic a.s. castky, které presdhnou
matefskou spolecnosti stanoveny limit pro bankovni hotovost v dcefinych spolec¢nostech u

Vodafone Group Plc.

Kratkodoby finan¢ni majetek se postupné zvysuje, z 52 mil. K¢ se zvysil k 31. 3. 2009 o 27
mil. K¢, tedy na 79 mil. K¢ a v nésledujicich obdobich o 53 mil. K¢ a 75 mil. K¢&, na
celkovych 207 mil. K¢&. Postupny rist je zpisoben polozkou Uty v bankach, nebot’ tato
polozka prubézné stoupa, k 31. 3. 2008 se na ni nachazelo 43 mil. K¢ a k 31. 3. 2011 je na
bankovnich tc¢tech 202 mil. K¢.

Ostatni aktiva maji nejdiive rostouci tendenci, nejprve se zvysuji o 7,08 % a v nasledujicim

obdobi 0 17,62 %. V letech 2010/2011 dochazi k poklesu 0 8,99 %, tedy 0 24 mil. K¢.

Vyvoj vybranych pasiv k 31. 3. (mil. K&)
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Graf 2 - Vyvoj vybranych pasiv k 31. 3. (v mil. K¢)
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Z grafu ¢. 2 je ziejmé, ze celkova pasiva spoleCnosti se nejprve zvysila, ovSsem k 31. 3.
2010 poklesla. V dalsim obdobi uz byl zaznamenan rast. Propad mezi rokem 2009/2010
byl 0 47,43 %, tedy o 15 024 mil. K¢. Pokles byl ovlivnén zejména sniZzenim vlastniho
kapitalu, konkrétné¢ polozkami zékladni kapital a kapitalové fondy. Celkovy vyvoj pasiv

kopiruje celkovy vyvoj aktiv, je tedy zachovana bilan¢ni suma.

Tab. 3 — Zkrdcena horizontdlni analyza pasiv rozvahy k 31. 3.

Zména 2008/2009 Zména 2009/2010 Zména 2010/2011
PoloZka rozvahy absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni
(mil. K¢) (%) (mil. K¢) (%) (mil. K¢) (%)

Vlastni kapital 2588 10,67 | -15157 -56,44 1918 16,40
Zakladni kapital 0 0,00 9574 -54,02 0 0,00
Kapitalové fondy 0 0,00 -11619 -100,00 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 962 129 13,41 123 11,27
Vysledek hospodareni bézného obdobi -204 -7,31 -133 -5,14 -537 -21,87
Cizi zdroje 594 19,06 94 2,53 133 3,50
Rezervy 727 469,03 -66 -7,48 -440 -53,92
Dlouhodobé zavazky -240 -100,00 0 0
Kratkodobé zavazky 71 2,61 196 7,02 573 19,17
Bankovni Givéry a vypomoci 36 -36 -100,00 0
Ostatni pasiva 109 10,85 39 3,50 -254 -22,03
PASIVA CELKEM 32901 11,59| -15024 -47,43 1797 10,79

Za sledované obdobi celkova pasiva nejprve vzrostla o 3 291 mil. K¢, tedy o 11,59 %.
V nasledujicim obdobi 2009/2010 doslo k poklesu o 47,43 %, kdy celkova pasiva klesla o
15 024 mil. K¢, ale v dalSich letech se zvysila o 10,79 %. Snizeni v obdobi 2009/2010
se zejména o polozky zédkladni kapital, ktery pfedstavoval sniZzeni o 54,02 %, tj. 0 9 574
mil. K¢, a kapitalové fondy, které klesly o 11 619 mil. K¢ (v nasledujicim obdobi byla
polozka kapitalové fondy nulova). Vlastni kapital dosahl k 31. 3. 2011 ¢astky 13 614 mil.
K¢, coz je oproti hodnoté k 31. 3. 2008, kdy tato polozka ptedstavovala 24 265 mil. K¢

snizeni o 10 651 mil. K¢&.

Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi ma klesajici tendenci, nejprve klesa o 7,31
%, coz je 204 mil. K¢, v letech 2009/2010 se snizuje o 5,14 % a v nasledujicim obdobi az o
21,87 %, tedy o 537 mil. K¢ Celkem oproti obdobi k 31. 3. 2008, kdy vysledek
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hospodateni bézného tcetniho obdobi dosahoval 2 792 mil. K¢, se k 31. 3. 2011, kdy

prestavuje 1 918 mil. K¢, snizil o 874 mil. K¢.

Cizi zdroje za sledované obdobi postupné nartstaji o 19,06 %, nasledné o 2,53 % a 3,50 %.
Z puvodnich 3 117 mil. K¢ k 31. 3. 2008 vzrostly k 31. 3. 2011 na 3 938 K¢&. Narust tedy
¢inil 821 mil. K¢.

Dlouhodobé zavazky, které byly k 31. 3. 2008 v Castce 240 mil. K¢, k 31. 3. 2009 byly
splaceny a uz neni evidovan Zadny dlouhodoby zavazek. Spole¢nost vyuziva kratkodobych
zdroju, které se prubézné zvysuji, v obdobi 2008/2009 se zvysily o 2,61 %, nasledné byl
zaznamenan rust o 7,02 % a v letech 2010/2011 o 19,17 %, tj. 0 573 mil. K¢&. K 31. 3. 2011
¢ini kratkodobé zavazky 3 562 mil. K¢&.

Ostatni pasiva se zvySuji nejprve 0 10,85 %, v nasledujicim obdobi o mirnych 3,50 %.

V letech 2010/2011 dochazi k poklesu o0 22,03 %, tedy o 254 mil. K¢.

5.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty dava piehled o zménach ve vynosovych a
nakladovych polozkach v podniku, umoziiuje zjistit, co nejvice plisobilo na hospodaisky
vysledek. Vykaz zisku a ztraty spoleCnosti je uveden Vv ptiloze P VII. Nésledujici tabulka
predstavuje zkracenou podobu horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztraty, kompletni

horizontalni analyza tohoto vykazu je uvedena v ptiloze P VIII.

Vyvoj vysledkl hospodareni k 31. 3. (mil. K¢)
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Graf 3 — Vyvoj vysledkii hospodareni k 31. 3. (v mil. K¢)
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Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je zfejmé, ze vysledek hospodateni po zdanéni
ma klesajici tendenci, kdy k 31. 3. 2009 klesl o 7,31 %, nasledujici obdobi o0 5,14 % a k 31.
3.2011 az 0 21,87 %, tj. 0 537 mil. K¢. Celkové doslo ke snizeni z 2 792 mil. K¢ (k 31. 3.
2008) na 1918 mil. K¢ (k 31. 3. 2011), hospodaisky vysledek po zdanéni za sledované
obdobi tedy klesl o 874 mil. K&.

Tab. 4 — Zkrdcend horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty k 31. 3.

Trzby za prodej zboZzi 263 30,55 -96 -8,54 141 13,72
Néklady vynalozené na prodané zbozi 206 13,11 -169 -9,51 225 13,99
Obchodni marZe 57 -8,03 73 -11,18 -84 14,48
Vykony 736 3,85 -1299 -6,55 -1 065 -5,74
Vykonova spotieba 101 1,07 -681 -7,16 -377 -4,27
Pridand hodnota 692 771 -545 -5,63 -781 -8,56
Osobni naklady 277 17,08 -2 -0,11 282 14,87
Dané a poplatky 4 40,00 -3 -21,43 -1 -9,09
Odpisy z dlouhodobého majetku 344 9,57 553 14,04 -940 -20,93
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 2 200,00 -2 -66,67 2 200,00
Zist. cena prod. dl. majetku a materialu -75 -49,67 -65 -85,53 4 36,36
Zmeéna stavu rezerv a oprav. polozek 158 60,08 -269 -63,90 -193 -126,97
Ostatni provozni vynosy -17 -7,80 5 2,49 -27 -13,11
Ostatni provozni naklady 347 202,92 -426 -82,24 177 192,39

Trzby za prodej zbozi se béhem sledovaného obdobi ménily, k 31. 3. 2009 vzrostly o

30,55 %, zvysily se i naklady na prodané zbozi, v disledku toho obchodni marze byla
zéporna. Nasledujici obdobi trzby poklesly o 8,54 %, snizily se i ndklady na prodané zbozi
0 9,51 %, ale obchodni marzZe stdle jevi zapornou hodnotu, protoze naklady na prodané
zbozi pfevysSuji trzby za prodej zbozi. K 31. 3. 2011 se trzby za prodej zbozi zvysily o
13,72 %, naklady porostly obdobné - 0 13,99 %.
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Pfidana hodnota se k 31. 3. 2009 zvysila o 7,71 %, byla ovlivnéna zejména vykony, které
se zvysily o 736 mil. K¢, tedy o 3,85 %, v nasledujicich obdobich uz vsak doslo ke snizeni
pfidané hodnoty, nejprve o 5,63 %, kdy se snizily vykony o 6,55 % (az o 1 299 mil. K¢) a
k 31. 3. 2011 pridana hodnota klesla o 8,56 %, vykony spadly o 1 065 mil. K¢, tj. 5,74 %.

Provozni vysledek hospodafeni ma vyznamny vliv na konec¢ny vysledek hospodaieni.
Pribéh provozniho vysledku ma klesajici tendenci, k 31. 3. 2009 se snizil o 11,16 %, tedy
0 378 mil. K¢, v nasledujicim obdobi o 10,96 %, tj. 330 mil. K¢ a k 31. 3. 2011 klesl o
5,04 %, ktera ptredstavuji pokles o 135 mil. K¢&. Z ptivodnich 3 388 mil. K¢ k 31. 3. 2008 se
snizil k 31. 3. 2011 na 2 545 mil. K¢. Béhem sledovaného obdobi provozni vysledek
hospodareni tedy poklesl o 843 mil. K¢.

Osobni ndklady maji rostouci tendenci, primérmy pocet zaméstnanc spolecnosti se
zvySuje, zvySuji se tedy i naklady na mzdy. K 31. 3. 2011 spolecnost citd 2 425
zaméstnanct, z toho 120 vedoucich pracovniki. Ostatni provozni naklady se k 31. 3. 2009
zvysily o 347 mil. K¢, nasledujici obdobi klesly az o 426 mil. K¢ a v letech 2010/2011
porostly o 177 mil. K¢. PoloZka ostatni provozni naklady zahrnuje pfedevSim odpisy
pohledavek, smluvni pokuty a pendle, ostatni propagacni naklady a hodnotu zmatenych
investic. Ostatni provozni vynosy se také meénily, ale ¢astky nebyly tak vyznamné jako u
ostatnich provoznich nakladu, nejprve se k 31. 3. 2009 snizily o 17 mil. K¢, v nasledujicim
obdobi vSak doslo naopak ke zvySeni o 5 mil. K¢ a k 31. 3. 2011 se opét snizily, klesly o
27 mil. K¢.

Financni vysledek hospodaieni ma mensi vliv na kone¢ny vysledek hospodateni, protoze je
ve svém rozméru mens$i, neZz provozni vysledek hospodafeni. Na zacatku sledovaného
obdobi se zvysil o 212 mil. K¢, ale v nasledujicich letech se zacal sniZovat, nejprve o 151
mil. K¢ a k31. 3. 2011 klesl jesté¢ o 266 mil. K¢, dostal se do zdpornych ¢isel. Finanéni

naklady ptfevySovaly finan¢ni vynosy.

5.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Pii vertikalni analyze se posuzuje slozeni majetku a kapitalu, struktura aktiv a pasiv
podniku. Nasledujici tabulky piedstavuji zkracenou podobu vertikalni analyzy rozvahy,

kompletni vertikalni analyza aktiv a pasiv rozvahy je uvedena v piilohach P V, P VI.
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Struktura aktiv sdéluje, do ¢eho spolecnost investovala kapital. Slozeni aktiv je zavislé od

pfedmétu podnikani, typu sluzeb daného podniku.

Struktura aktiv k 31. 3.
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Graf 4 — Struktura aktiv k 31. 3.

Tab. 5 — Zkrdacend vertikalni analyza aktiv rozvahy k 31. 3.

Polozka rozvahy 2008 2009 2010 2011
Dlouhodoby majetek 55,24% | 42,84% | 72,48% | 61,37%
Dlouhodoby nehmotny majetek 19,73% 16,67% 36,62% 34,18%
Dlouhodoby hmotny majetek 35,51% 25,76% 35,86% 27,13%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,41% 0,00% 0,07%
ObéZni aktiva 44,01%| 56,44% | 2592%| 37,31%
Zasoby 0,72% 1,23% 1,56% 1,50%
Dlouhodobé pohledavky 1,61% 0,80% 2,84% 2,88%
Kratkodobé pohledavky 4150% | 54,16%| 20,73%| 31,81%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,18% 0,25% 0,79% 1,12%
Ostatni aktiva 0,75% 0,72% 1,60% 1,32%
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,009 | 100,00% | 100,00%

Z grafu €. 4 a tabulky €. 5 vyplyva, ze podil dlouhodobého majetku spolecnosti prevysuje
ob¢zna aktiva aZ na obdobi k 31. 3. 2009, kdy obé&zna aktiva pfevySovala aktiva stala.
K 31. 3. 2010 dlouhodoby majetek tvofil az témét 73 % na celkovych aktivech spole¢nosti
na ukor obéznych aktiv, kterd se podilela necelymi 26 %. Pficinou je zejména narist
dlouhodobého nehmotného majetku, jehoz podil ¢inil k 31. 3. 2010 36,62 % na celkovém
majetku spolecnosti, zvysil se i dlouhodoby hmotny majetek, ktery dosahoval podilu
35,86 %. V piistim obdobi doslo k poklesu stalych aktiv na 61,37 % z celkového majetku,

poklesl pfedevsim dlouhodoby majetek, obézna aktiva tvotila 37,31 %.
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U obéznych aktiv spolecnosti doslo k nejvetsi zmeéné k 31. 3. 2010, kdy se kratkodoba
aktiva snizila vlivem poklesu kratkodobych pohledavek, které klesly o 33,43 % oproti
minulému obdobi (poloZka jiné pohleddvky zaznamenala snizeni az o 39,97 %). Obézna
aktiva dosahovala na celkovych aktivech 25,92 %. K nasledujicimu obdobi obézna aktiva
vzrostla, doslo k navySeni zhruba o 11 %, rlst zpiisobily opét kratkodobé pohledavky.

Obézna aktiva dosahuji na celkovych aktivech 37,31 %.

Ostatni aktiva se nepfili§ podili na celkovém majetku spolecnosti.

Struktura pasiv k 31. 3.
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Graf 5 — Struktura pasiv k 31. 3.

Struktura pasiv informuje, z jakych zdroji spolecnost sva aktiva potidila.
Z grafu ¢. 5 Ize vidét, Ze podil vlastniho kapitalu spolecnosti zna¢né pievysuje cizi zdroje.

Tab. 6 - Zkrdcena vertikalni analyza pasiv rozvahy k 31. 3.

Polozka rozvahy 2008 2009 2010 2011
Vlastni kapital 85,48% 84,77% 70,23% 73,78%
Zakladni kapital 62,44% 55,95% 48,94% 44,17%
Kapitalové fondy 40,93% 36,68% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,00% 3,04% 6,55% 6,58%
Vysledek hospodateni bézného obdobi 9,84% 8,17% 14,74% 10,40%
Cizi zdroje 10,98% 11,71% 22,85% 21,34%
Rezervy 0,55% 2,78% 4,90% 2,04%
Dlouhodobé zavazky 0,85% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 9,59% 8,82% 17,95% 19,31%
Bankovni tvéry a vypomoci 0,00% 0,11% 0,00% 0,00%
Ostatni pasiva 3,54% 3,52% 6,92% 4,87%
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%




UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 43

Z tabulky €. 6 je ziejmé, ze po sledované obdobi vlastni kapital tvoii vyrazné vyssi podil na
celkovych pasivech spole¢nosti nez cizi zdroje. Spolecnost tedy financuje sva aktiva
predevsim z vlastniho kapitalu. K 31. 3. 2008 byl zaznamenan nejvétsi podil vlastniho
kapitélu, kdy dosahoval az 85,48 % na celkovych pasivech, polozka zdkladni kapital ¢inila
ptes 62 %. V pfistim obdobi doslo k mirnému snizeni. K 31. 3. 2010 doslo opét k poklesu
vlastniho kapitalu, ktery tvofil 70,23 % z celkovych pasiv spolecnosti (snizil se zakladni
kapital a kapitalové fondy byly nulové), cizi zdroje tvofily 22,85 %. K 31. 3. 2011 doslo
k navyseni vlastniho kapitalu, kdy jeho podil dosahuje 73,78 % na celkovych pasivech.

U cizich zdroji spole¢nosti doslo k nejvétsi zméné k 31. 3. 2010, cizi zdroje se zvysily
pfedev8im nartstem kratkodobych zavazkd, podil cizich zdroja tak tvofil 22,85 % na
celkovych pasivech. K 31. 3. 2011 doslo k mirnému poklesu, kdy cizi zdroje dosahuji
podilu 21,34 %.

V pribéhu sledovaného obdobi kratkodobé zavazky spolecnosti pievysSuji dlouhodobé
zévazky, spolecnost tedy financuje aktivity z kratkodobych zdroja, které jsou levnéjsi nez
dlouhodobé zdroje, ale rizikovéjsi. Pouze k 31. 3. 2008 spole¢nost evidovala dlouhodobou
Cast zavazku vidi Ceskému telekomunikaénimu tufadu za poskytnutou licenci pro
vybudovani a provoz mobilni sité tfeti generace UMTS. Tento zavazek byl vSak
preuctovan do kratkodobych zavazki (polozka jiné kratkodobé zavazky) a k 31. 3. 2009 se

uz neeviduje zadny dlouhodoby zavazek.

Ostatni pasiva se nepfili$ podili na celkovych pasivech spolecnosti.

5.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty informuje, jaky vliv méla urcitd polozka na
vygenerovany zisk. Jako zdklad pro procentni vyjadfeni je tedy zvolena velikost trzeb
(soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb). V nasledujici
tabulce je uvedena zkracend podoba vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty, vertikalni

analyza tohoto vykazu je v plném rozsahu uvedena v ptiloze P IX.
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Tab. 7 - Zkrdcena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty k 31. 3.

Polozka vykazu zisku a ztraty 2008 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 4,34% 5,39% 5,29% 6,32%
Néklady vynalozené na prodané zbozi 7,92% 8,53% 8,28% 9,91%
Obchodni marzZe -3,58% -3,13% -2,99% -3,59%
Vikony 96,25% | 9522%| 9546%]|  94,50%
Vykonova spotieba 47,43% 45,66% 45,48% 45,73%
Pridana hodnota 45,25% 46,43% 47,00% 45,14%
Osobni naklady 8,17% 9,11% 9,77% 11,78%
Dang a poplatky 0,05% 0,07% 0,06% 0,05%
Odpisy z dlouhodobého majetku 18,11% 18,91% 23,13% 19,21%
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 0,01% 0,01% 0,01% 0,02%
Zustatkova cena prodan¢ho dl. majetku a materialu 0,76% 0,36% 0,06% 0,08%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek 1,33% 2,02% 0,78% -0,22%
Ostatni provozni vynosy 1,10% 0,96% 1,06% 0,97%
Ostatni provozni naklady 0,86% 2,49% 0,47% 1,45%
Provozni vysledek hospodaieni 17,07% 14,45% 13,80% 13,76%
Finanéni vysledek hospodareni 0,91% 1,88% 1,24%|  -0,14%
Daii z piijmil za b&Znou ¢innost 3,91% 3,91% 2,40% 3,26%
Vysledek hospodaieni za béZnou &innost 14,07% | 12,42%| 12,64% | 10,37%
Vysledek hospodaieni za i¢etni obdobi 14,07% | 12,42%| 12,64% | 10,37%
Vysledek hospodaieni pFed zdanénim 17,98% | 16,33% | 15,04% | 13,63%
agislt’zizfl“{fyf‘r‘o(;ﬁ l{’;"s‘l’sji:;’)"i" + za prodej 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Nejvétsi podil ve struktuie trzeb maji trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, za

sledované obdobi osciluji kolem hodnoty 95 %, trzby za prodej zboZi se pohybuji kolem

5 %. Néklady na prodané zboZi prevysuji podil trzeb na prodané zbozi, obchodni marze je

tedy v zapornych Cislech, potvrzuje to provedenou horizontalni analyzu. Podil marze na

celkovych trzbach béhem sledovaného obdobi se pohybuje kolem -3 %.

Ptidana hodnota dosahovala k 31. 3. 2008 podilu na trzbach 42,25 %. V dalSich letech se
zvySovala aZ na 47 %, kterého dosahovala k 31. 3. 2010. V piiStim obdobi vSak doslo ke

snizeni jejiho podilu na 45,14 %.

Vyvoj podilu provozniho vysledku hospodatreni na celkovych trzbach se snizoval, nejvyssi

hodnoty dosahl k 31. 3. 2008 a to 17,07 %, v dalSich letech klesal az na 13,76 %, kter¢

dosahuje v obdobi 2011.
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Podil finan¢niho vysledku hospodareni na trzbach také zaznamenal zmény. Nejvetsi podil
1,88 % dosahoval k 31. 3. 2009. Nejnizsiho podilu k 31. 3. 2011, kdy byl zaporny (-0,14
%). Hlavni pfi¢inou byly vynosové uroky, které klesly oproti minulému obdobi o 1,24 %, a
tak dosahuji podilu 0,16 % na trzbach. Vynosové uroky predstavuji uroky z kratkodobych

ulozek piebytecné financni hotovosti.

Podil hospodaiského vysledku po zdanéni dosahl na celkovych trzbach nejvétsi hodnoty
k31. 3. 2008, kdy ¢inil 14,07 %. V nasledujicich obdobich kolisal. K 31. 3. 2011 dosahl
hospodaisky vysledek po zdanéni podilu 10,37 % na trzbach, coz byla nejnizsi hodnota za

sledované obdobi.

5.1.5 Zlata bilan¢ni pravidla

Zlatd bilancéni pravidla neboli pravidla financovani, jsou uritym doporucenim pro

spole¢nost, napomahaji zajistit dlouhodobou finanéni stabilitu.

Zlaté bilanéni pravidlo financovani

Tab. 8 — Zlaté bilancni pravidlo

31.3.2008 | 31.3.2009 | 31.3.2010 | 31. 3. 2011
Dlouhodoby majetek (v mil. K¢&) 15681 13572 12 070 11324
Vlastni kapital + dlouhodobé zdroje (v mil. K¢) 24 660 27 735 12 512 13990
Pievaha dlouhodobych zdroju (v mil. K¢) 8979 14 163 442 2 666
Pievaha dlouhodobych zdroji (v %) 57,26 104,35 3,66 23,54

Podle zlat¢ho bilan¢niho pravidla by mél byt dlouhodoby majetek financovan
z dlouhodobych zdrojt. V ptipadé spole¢nosti Vodafone Czech Republic a.s. plati, Ze po
celé sledované obdobi dlouhodobé zdroje ptevysuji dlouhodoby majetek, to znamend, ze
spole¢nost vyuziva dlouhodobé zdroje (pfedevsim vlastni kapital) i k financovani obézného
majetku. Tento zplisob financovani je méné rizikovy, ale drazsi, nez kdyby kratkodobé

zdroje byly vyuzivany i na financovani dlouhodobych aktiv.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika doporucuje, aby vlastni zdroje ptevySovaly zdroje cizi, v krajnim

pfipad¢ se mohou rovnat.
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Tab. 9 — Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

31.3.2008 | 31.3.2009 | 31.3.2010 | 31.3.2011
Vlastni zdroje (v mil. K&) 24 265 26 853 11 696 13 614
Cizi zdroje (v mil. K<) 3117 3711 3 805 3938
Pi'evaha vlastnich zdroji (v mil. K¢&) 21 148 23142 7891 9676
Pievaha vlastnich zdroji (v %) 678,47 623,61 207,39 245,71

V piipadé spole¢nosti Vodafone Czech Republic a.s. je i toto pravidlo splnéno, ve vSech

sledovanych obdobich vlastni kapital vysoce prevysuje cizi zdroje. Pfedevsim zasluhou

vysokého zakladniho kapitalu a kapitdlovym fondim. I provedenim vertikdlni analyzy bylo

zjisténo, ze toto pravidlo plati.

Zlaté pari pravidlo

Tab. 10 — Zlaté pari pravidlo

31.3.2008 | 31.3.2009 | 31.3.2010 | 31. 3. 2011
Dlouhodoby majetek (v mil. K¢&) 15681 13572 12 070 11324
Vlastni kapital (v mil. K¢&) 24 265 26 853 11 696 13 614
Pievaha vlastniho kapitalu (v mil. K¢) 8584 13281 -374 2290
Pievaha vlastniho kapitalu (v %) 54,74 97,86 -3,10 20,22

Podle zlatého pari pravidla by dlouhodoby majetek mél byt financovan prevazné

z vlastnich zdroji, ale mél by vyuZivat 1 zdroji cizich. Pouze v jednom ze sledovanych

obdobi (a to k 31. 3. 2010) dosahovala hodnota dlouhodobého majetku takové vyse, ze

vlastni kapital mohl byt vyuzit na financovani dlouhodobého majetku a zaroven byl

vytvofen také prostor pro financovani dlouhodobym cizim kapitalem. Pari pravidlo bylo

tedy spInéno v obdobi 31. 3. 2010.

5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateli je provedena pomoci ukazatele Cisty pracovni kapital, ktery

je nejcastéji uzivanym ukazatelem.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je rozdilem mezi ob&znym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji,

je tedy tou ¢asti obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem.
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Tab. 11 — Cisty pracovni kapital

31.3.2008 | 31.3.2009 | 31.3.2010 | 31. 3. 2011
Obé&zn4 aktiva (v mil. K¢&) 12 494 17 879 4317 6 884
Kréatkodobé cizi zdroje (v mil. K&) 2722 2 829 2989 3562
Cisty pracovni kapital (v mil. K¢&) 9772 15 050 1328 3322

Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu k 31. 3.
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Graf 6 — Vyvoj cistého pracovniho kapitalu k 31. 3.

Jak lze vidét z tabulky ¢. 11 a grafu €. 6, vyvoj Cistého pracovniho kapitalu po sledované
obdobi nabyva kladnych hodnot, v prvnich 2 obdobich mél rostouci tendenci, avSak
k 31. 3. 2010 doslo k vyraznému poklesu. Jak je jiz znamo z pfedchozich analyz rozvahy,
snizeni kratkodobych pohledavek bylo hlavni pfi¢inou zmén v obéznych aktivech, tedy 1

Vv ¢istém pracovnim kapitalu.

Kladné hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu signalizuji, Zze kratkodobé cizi zdroje jsou
nizs8i nez obézny majetek, ktery je zdrojem pro splaceni kratkodobych zavazkii. Spole¢nost
ma tedy tzv. finan¢ni polstar, diky kterému muze pokraovat ve svych aktivitach, 1 kdyby ji

potkala néjaka nepiizniva udalost.

5.3 Prima analyza intenzivnich ukazateli (pomérovych ukazateli)

V ramci analyzy pomérovych ukazateli je provedena analyza ukazateli rentability,
likvidity, aktivity a zadluZenosti. Analyza ukazatelt kapitalového trhu provedena neni,

jelikoz akcie spole¢nosti neni obchodovatelna, 100 % akcii drzi jediny akcionaf, skupina
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Vodafone Europe B.V. Cast zisku ve spolenosti je prevedena do zakonného rezervniho

fondu a ¢ast ponechana jako nerozdéleny zisk minulych let.

Informace pro analyzu pomérovych ukazateld jsou Cerpany z tcéetnich vykazi spole¢nosti,

které jsou uvedeny v pfilohach bakalatské prace.

5.3.1 UkKkazatelé rentability (vynosnosti)

Rentabilita méfi schopnost podniku dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu,

vytvafet nové zdroje. Cim je hodnota ukazatele vyssi, tim 1épe pro podnik.

Tab. 12 — Ukazatelé rentability

31.3. 31.3. 31.3. 31. 3.
2008 2009 2010 2011

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI) [ EBIT/celkovy kapital 11,94% | 9,50% | 16,09% | 13,79%
Rentabilita celkovych aktiv (ROA) Cisty zisk/celkova aktiva 9,84% 8,17% | 14,74% | 10,40%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) | ¢isty zisk/vlastni kapital 11,51% | 9,64% | 20,99% | 14,09%
Rentabilita trzeb (ROS) Cisty zisk/trzby 14,07% | 12,42% | 12,64% | 10,37%

Ukazatel rentability Vzorec

Z tabulky ¢. 12 je patrné, ze ukazatelé rentability maji podobny vyvoj. K 31. 3. 2009
klesaji, nasledujici obdobi dosahuji vyssich hodnot a k 31. 3. 2011 opét dojde k poklesu.
Vysledek hospodafeni za béznou cinnost spole¢nosti klesd, coz se také odviji na
vyslednych hodnotach jednotlivych ukazateld. Za sledované obdobi pomérové ukazatele
dosahovaly nejnizsich hodnot k 31. 3. 2009 (mimo rentabilitu trzeb), v pfistim obdobi
(31. 3. 2010) naopak vykazovaly nejlepsi vysledky.

vvvvvv

kapitalu do spolecnosti bez ohledu na to, zda je financovan z vlastniho, ¢i ciziho kapitalu.
Za sledované obdobi ukazatel ROI dosahuje dobrych vysledkt, i kdyz k 31. 3. 2009
dosahovala rentabilita vlozeného kapitalu necelych 10 %. Nejvyssi hodnoty 16,09 % bylo
dosaZeno k 31. 3. 2010. K narGstu na nejvyssi hodnotu za sledované obdobi pii klesajicim
provoznim vysledku hospodateni pfispélo zejména snizeni celkového kapitdlu spolecnosti
(zejména pokles ob&znych aktiv).

Pti vypoctu ukazatele ROA je pouzit Cisty zisk. Ukazatel vyjadiuje, jak efektivné podnik
sledovanych obdobich, kdy se rentabilita celkovych aktiv pohybuje pod hranici 10 %.

Nejvyssi dosazena hodnota tohoto ukazatele je 14,74 %.
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Ukazatel ROE méii piinos pro vlastniky. Nejvyssi dosazena hodnota je 20,99 %, tedy
vynosnost vlastniho kapitalu k 31. 3. 2010 je 20,99 %. I pfi klesajicim cistém zisku byla
tato hodnota ovlivnéna snizenim vlastniho kapitalu (zakladniho kapitalu) spolecnosti.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) musi byt vyssi nez rentabilita celkovych aktiv (ROA),
ale také by meéla byt vysSi nez je prumérné uroCeni bezrizikovych investic. Tento

pozadavek je splnén.

Ukazatel ROS dosahuje také dobrych vysledki, po sledované obdobi piesahuje hodnotu
10 %, nejvyssi hodnota rentability trzeb je 12,64 % k 31. 3. 2010. Spole¢nost ma tedy

vvvvv

5.3.2 Ukazatelé likvidity

Ukazatel¢ likvidity méfi, jak je podnik schopen vcas splatit své kratkodobé zavazky.

Tab. 13 — Ukazatelé likvidity

Ukazatel likvidity Vzorec bl Il Sl It
Bézna likvidita ob¢zna aktiva/kratkodobé zavazky 4,59 6,32 1,44 1,93
Pohotova likvidita (obézna aktiva - zasoby)/kr. zavazky 452 6,18 1,36 1,86
Okamzita likvidita kr. finan¢ni majetek/kr. zavazky 0,02 0,03 0,04 0,06

Ukazatel béZzné likvidity informuje, kolikrat obéZna aktiva kryji kratkodobé zavazky. Podle
doporuceni Ministerstva prumyslu a obchodu se ma pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. Pro
vetitele je vSak vhodnéjsi, kdyz hodnoty dosahuji horni hranice. Z tabulky ¢. 13 1ze vidét,
7e bézna likvidita spliiuje dané rozmezi v poslednich dvou obdobi, kdy dosazené hodnoty
jsou 1,44 a 1,93. K 31. 3. 2011 by tedy spolecnost byla schopna 1,93 krat uspokojit své
vetitele, kdyby pfeménila vSechna sva obézna aktiva v hotovost. Nejvyssi likviditu

spole¢nost dosahla k 31. 3. 2009 — 6,32.

Pohotova likvidita ma obdobny pribéh a podobné hodnoty jako bézna likvidita. U
pohotové likvidity se eliminuji zasoby, které pfedstavuji nejméné likvidni polozku. Tento
ukazatel by nem¢l byt mensi nez 1. Podle doporucenych hodnot Ministerstva primyslu a
obchodu (1 — 1,5), spliuje spole¢nost rozmezi v poslednich 2 obdobich, kdy ukazatel
dosahuje hodnoty 1,36 a 1,86. Spolecnost je tedy k31. 3. 2011 schopna se 1,86 krat

vyrovnat se svymi kratkodobymi zavazky, aniz by musela prodat své zasoby.
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Okamzita likvidita méfi schopnost spolecnosti ihned uhradit splatné dluhy. Likvidita je
zajisténa pii hodnoté¢ ukazatele asponi 0,2. Tento ukazatel bere v ivahu pouze kratkodoby
finan¢ni majetek, ktery je k dispozici okamzité. Spolecnost nedrzi mnoho kratkodobého
finan¢niho majetku, proto po sledované obdobi dosahuje ukazatel velmi nizkych hodnot, i
kdyz ma mirn¢€ rostouci charakter. K 31. 3. 2011 penize v pokladné a na tuctech pokryvaji

pouze 6 % firemnich kratkodobych zavazk.

5.3.3 Ukazatelé aktivity

Pomoci ukazatell aktivity lze zjistit, jak podnik efektivné hospodaii se svymi aktivy.

Tab. 14 — Ukazatelé aktivity

31.3. [ 31.3. | 31.3. | 31.3.

Ukazatel aktivity Vzorec 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Obrat celkovych aktiv trzby/aktiva celkem 0,70 0,66 1,17 1,00
Doba obratu zasob (dny) prumérné zasoby/(trzby/360) 365| 511 6,01| 5,22
Obrat zasob trzby/zésoby 97,77 5356 74,70 67,00

Doba obratu pohledavek (dny) | obchod. pohledavky/(trzby/360) 16,67 15,10| 16,83 15,48
Doba obratu zavazkl (dny) zavazky vici dodav./(trzby/360) 16,76 | 15,02 20,69| 29,96

Obrat celkovych aktiv méfi, jak efektivné podnik vyuziva celkovy majetek. Hodnota
ukazatele udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Z tabulky ¢. 14 lze vidét, Ze
spolec¢nost v prvnich 2 obdobi dosahuje velmi nizkych hodnot tohoto ukazatele. Spole¢nost
ma tedy vic aktiv, nez je ucelné. V nasledujicich letech vSak doslo ke zlepSeni a hodnota
aktiv byl 1,17. Celkové aktiva se za rok tedy v trzb¢€ obratila 1,17 krat. V nasledujicim roce
ale doslo k poklesu, obrat aktiv ¢ini 1. To znamena, Ze se celkova aktiva v trzbach obratila

jednou za dany rok.

Ukazatel doby obratu zasob udava primérny pocet dni do doby spotieby ¢i prodeje zasob.
Idealni je, kdyZ se hodnota tohoto ukazatele v jednotlivych obdobich snizuje (zrychluje).
Spole¢nost nema velké mnozstvi zasob (zasoby zahrnuji zejména mobilni telefony, jejich
pfislusenstvi, dalSi zdkaznické telekomunikacni zafizeni urcené k dalSimu prodeji a
nahradni dily k zaji$téni provozu telekomunikaéni sit¢). Za sledované obdobi projevuje

hodnota ukazatele rostouci tendenci, avSak k 31. 3. 2011 dojde ke snizeni, ale i tak se doba
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obratu zasob pohybuje v priméru 5 dnl. To znamend, Ze v priméru 5 dni trva, nez se

zasoba proméni v hotovost nebo pohledavku.

Obrat zasob udava, kolikrat jsou v daném roce zasoby podniku prodany a znovu
uskladnény. Nejlépe, kdyz se hodnota obratkovosti zvySuje. K 31. 3. 2009 ukazatel klesl na
53,56, coz bylo zptisobeno tim, ze zasoby stouply, ale v pfistim obdobi zasoby poklesly a
doslo k navySeni tohoto ukazatele na hodnotu 74,70. To znamena, Ze kazda polozka zasob
je vprubé¢hu roku 75 krat prodana a znovu uskladnéna. K 31. 3. 2011 obrat zasob
piedstavuje hodnotu 67. Lze usoudit, Zze spolecnost ma velmi vysoky obrat zasob, tedy

nema prebytecné zasoby, ve kterych jsou umrtveny finanéni prostiedky.

Ukazatel doby obratu pohledavek sdéluje, jak dlouho trva, nez se pohledavky splati. Pro
spole¢nost je nejlepsi, pokud je tento ukazatel co nejkratsi. Z tabulky ¢. 14 Ize vidét, ze
doba obratu pohledavek kolisa kolem 16 dnl. Spole¢nost tedy ¢ekd na inkaso penéz od

svych zdkaznikd v priméru 16 dna.

Doba obratu zavazkl informuje, jak dlouho spole¢nost odklada platbu faktur svym
dodavatelim. Doba obratu zavazkli by méla byt del$i neZ doba obratu pohledavek.
V prvnich 2 obdobich dosahovala srovnatelnych hodnot jako ukazatel doby obratu
pohledavek, avSak v nasledujicich letech doslo ke zlepSeni. Za sledované obdobi je na tom
spolecnost nejlépe k 31. 3. 2011, kdy doba obratu zavazk je 30 dnti v porovnani s dobou
inkasa, ktera ptredstavuje 16 dnl. Spole¢nost je ve vyhodég, dodavatelské uvéry ji financuji
pohledavky. Obvykla doba splatnosti kratkodobych zavazku spole¢nosti dle smluv je 30

dnu.

5.3.4 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti informuji, do jaké miry podnik pouziva k financovani cizi zdroje.

Tab. 15 — Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti Vzorec ?éjéo?é ?é](-)O?é :;]61% ?é](}l?i
Celkova zadluzenost cizi kapital/celkova aktiva 10,98% | 11,71% | 22,85% | 21,34%
Koeficient samofinancovani vlastni kapital/celkova aktiva 85,48% | 84,77% | 70,23% | 73,78%
Koeficient zadluZenosti cizi kapital/vlastni kapital 12,85% | 13,82% | 32,53% | 28,93%
Urokové kryti EBIT/nakladové uroky 96,80 150,50| 335,00 |2 545,00
Dlouhod. kryti stalych aktiv VK + dl. cizi kapital/stala aktiva 1,57 2,04 1,04 1,24
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Celkova zadluzenost je zakladnim ukazatelem zadluzenosti. Obecné doporucovana
hodnota pro sluzby se pohybuje kolem 47 %. Spolecnost po sledované obdobi dosahuje
nizkého podilu ciziho kapitalu na celkovych aktivech, nejméné v prvnich 2 obdobi, avSak
k 31. 3. 2010 se podil zvysil a dosahoval 22,85 %, k 31. 3. 2011 doslo k mirnému snizeni,
kdy podil ciziho kapitalu na celkovych aktivech je 21,34 %. Podil vlastniho kapitalu na
celkovych aktivech tedy =znatelné pievySuje celkové dluhy, spole¢nost ma velky
bezpecnostni polStar proti ztratam vétitell. Ukazatel celkové zadluzenosti potvrdil predesié

analyzy finan¢ni struktury spole¢nosti.

Ukazatel urokové kryti informuje, kolikrat ptevySuje provozni zisk placené uroky.
Spolecnost po sledované obdobi pfilis nepouziva bankovni ivéry pro financovani ¢innosti,
pouze k 31. 3. 2009 byl ¢erpan kratkodoby kontokorentni tivér. Nakladové troky obsahuji
zejména uroky spojené se zavazkem spolecnosti vii¢i Ceskému telekomunikaénimu tfadu.
Ukazatel urokového kryti dosahuje vzhledem ke struktufe financovani spolecnosti velké

rozmery.

Ukazatel dlouhodobé kryti stalych aktiv potvrzuje zlaté bilan¢ni pravidlo financovani, za
sledované obdobi dlouhodobé zdroje prevySuji stala aktiva, spoleCnost je pouziva 1
k financovani kratkodobého majetku. Spole¢nost je tedy finanéné stabilni, protoze vlastni
kapitél je nejméné riskantnim kapitalem, ale toto financovani je draZsi, sniZuje se i celkova

efektivnost podnikéani, zejména k 31. 3. 2009.

5.4 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely se pouzivaji k tomu, aby se posoudila celkova finan¢ni situace
podniku, ale 1 pro jeji predikci. Pro vypocet se tidaje Cerpaji z ucetnich vykazu, které jsou

uvedeny v ptilohach prace.

5.4.1 Bonitni modely

Bonitni modely vyjadiuji finan¢ni situaci podniku. Jsou diilezité pfedevsim pro bankovni
instituce, které zvazuji, zda podniku pujcit penize. Banky tak mohou ohodnotit rizika, které

by plynuly, kdyby firmé poskytly avér.

V ramci bonitnich modeld je proveden Kralickuv rychly test.
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Tab. 16 — Kralickiiv rychly test

Ukazatel 31.3. |Znamka | 31. 3. | Znamka | 31. 3. | Znamka | 31. 3. | Znamka
2008 2008 2009 2009 2010 2010 2011 2011

Kvota vlastniho kapitalu 0,85 4 0,85 4 0,70 4 0,74 4
Doba splaceni dluhu z CF 1,22 4 1,81 41 0,18 41 1,34 4
Finanéni stabilita podniku 4 4 4 4
Cash flow v trzbach 0,34 41 0,26 41 242 41 043 4
Rentabilita aktiv (ROA) 0,12 41 0,10 3] 0,16 41 0,14 4
Vynosova situace podniku 4 3,5 4 4
Vysledna priimérna znamka 4 3,75 4 4

Z tabulky ¢. 16 vyplyva, Ze vysledna znamka béhem sledovaného obdobi dosahuje téméef
plného poétu bodi. Pouze k 31. 3. 2009 je rentabilita aktiv na pomezi hranice mezi velmi
dobrou vynosovou situaci spolecnosti a neurcitosti, ale i pfes toto zakolisani je spole¢nost

jak po strance financni stability, tak i vynosové situaci hodnocena jako velmi dobra.

5.4.2 Bankrotni modely
Bankrotni modely slouZi pro predikci pfipadného ohroZeni finan¢niho zdravi podniku.

V ramci bankrotnich modeli je proveden Taffleriiv bankrotni model.

Tab. 17 — Taffleriv model

Ukazatel Vaha 2(1)038 * yaha 2(1)039 * yaha 2(1)130 * yaha 33131 * yaha
EBIT/kratkodobé zavazky 0,53| 1,24| 066 1,08/ 057| 090| 048 0,71| 0,38
ObéZna aktiva/cizi kapital 0,13| 4,01, 0,52( 482 0,63 1,13| 0,15| 1,75| 0,23
Kratkodobé zavazky/celk. aktiva 0,18 0,10, 0,02| 0,09 0,02| 0,28 0,03 0,19| 0,03
Trzby celkem/celkova aktiva 0,16| 0,70 0,11| 066| 0,112 1,17| 0,19| 1,00| 0,16
Tafflerav bankrotni model 1,31 1,32 0,84 0,80

Z tabulky ¢. 17 je ziejmé, Ze po sledované obdobi je Tafflertv ukazatel nad hodnotou 0,3.
Jedna se tedy o podnik s malou pravdépodobnosti bankrotu. Nejvyssi dosazena hodnota
dosazena v poslednim obdobi, kdy ukazatel ¢ini 0,80. Podle dosazenych hodnot lze

usoudit, ze spolec¢nost je vysoce bonitni a bankrotem ohrozend neni.
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6 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A
DOPORUCENI PRO SPOLECNOST

Cilem bakaléiské prace bylo provedeni finan¢ni analyzy spolecnosti Vodafone Czech

Republic a.s. a navrzeni doporuceni vedouci ke zlepSeni financni situace spolecnosti.

Z provedené analyzy absolutnich ukazateli vyplyva, Zze spole¢nost po sledované obdobi
financuje dlouhodoby majetek z dlouhodobych zdroju, at’ uz vlastnich nebo cizich. Oviem
tyto zdroje prevysSuji stald aktiva, je jimi tedy financovan i ob&ézny majetek. Zaroven vlastni
kapital tvofi vyrazné vétsi podil nez cizi zdroje na celkovych pasivech a v prevazné vétsing
financuje 1 obézna aktiva. Zlaté pari pravidlo poukazuje na to, ze vlastni kapital pfevySuje
dlouhodoby majetek, vyjimkou bylo obdobi k 31. 3. 2010, kdy se vytvoftil také prostor pro

financovani dlouhodobym cizim kapitalem.

Pouziti dlouhodobych zdroji, predevsim vlastniho kapitalu na financovani obéznych aktiv
neni tak hospodarné. Pro spolecnost je levngjsi financovat aktiva z kratkodobych zdroju,
sice jsou rizikovéjsi nez dlouhodobé, ale levnéjsi a efektivnéjsi. Také je dobré zvysit podil
cizich zdrojl na financovani dlouhodobého majetku, zvysi se tim i rentabilita. Cizi kapital

je levnéjsi nez vlastni a uroky z ciziho kapitalu snizuji danové zatizeni spolecnosti.

Vysledek hospodateni spolecnosti klesd, coz je také zplisobeno snizenim provozniho
vysledku, ktery se téZ snizuje i diky mzdovym nédkladiim, které neustale rostou. Nejvetsi
podil ve struktufe trzeb maji trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZzeb, po sledované
obdobi dosahuji kolem hodnoty 95 %, pficemz trzby za prodej zboZi se pohybuji kolem 5
%. Néklady na prodané zbozi vSak pfevySuji podil trzeb za prodané zboZzi, a tak se

obchodni marZe ocita v zapornych hodnotach.

Marze ma vykazovat rostouci tendence, ale u Vodafone Czech Republic a.s. a dal$ich
oboroveé piibuznych spolecnosti jevi marze zapornych hodnot. Nekteré zbozi (napf.
mobilni telefony a jejich pfislusenstvi) v ramci riznych akci pro zakazniky spolecnost
prodava za niz$i cenu, nez za jakou je nakoupi. Tato ztrata se jim ale vrati ve sluzbach,
které poskytuji zdkaznikim. Co se tyka vykontl spolecnosti, mely by mit rostouci tendenci,
ale vletech 2010 a 2011 maji klesajici charakter. Spole¢nost by tieba zkvalithovanim
svych sluzeb, novymi produkty, vylepSenymi technologiemi, mohla dosahovat vysSich

trzeb. ZvySeni trzeb pozitivné ovlivni hospodarsky vysledek spole¢nosti. Co se tyka
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rostoucich mzdovym néklada, primérny pocet pracovniku spole¢nosti se zvySuje, piicemz

klesa pocet vedoucich pracovnikii.

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu po sledované obdobi dosahuje kladnych hodnot,
spoleCnost mé tedy finanéni polstar, diky kterému mulze pokryt neekané zavazky, a
rozhodn¢ nema problém s platebni neschopnosti. V prvnich 2 obdobich vykazoval &isty
pracovni kapital velmi vysoké hodnoty, k 31. 3. 2009 byl nejvyssi, dosahoval dokonce
15 050 mil. K¢, zatimco obé&zna aktiva tvotila 17 879 mil. K¢. Kratkodobé cizi zdroje se po
sledované obdobi pohybovaly kolem 4 mld. K¢. V nasledujicich letech vsak doslo ke
znaénému snizeni, kdy €isty pracovni kapitdl uz nedosahoval takovych vysokych hodnot,
zasluhou snizeni obéznych aktiv, ptedevsim kratkodobych pohledavek, kde nejvétsi zmény
pfedstavovala polozka jiné pohledavky, kde se pfedev§im vykazuji financni prostfedky,
které jsou deponované u mateiské spolecnosti Vodafone Group Plc. (na zaklad¢ interni
skupinové smérnice deponuje spolecnost Vodafone Czech Republic a.s. ¢astky, které
pfesahnou matetskou spolec¢nosti stanoveny limit pro bankovni hotovost u Vodafone

Group Plc.).

Z analyzy pomérovych ukazatell bylo zjiSténo, ze ukazatelé rentability maji podobny vyvoj
a po sledované obdobi dosahuji uspokojivych vysledkl. Ukazatel rentability trzeb dosahuje
dobrych hodnot. Nejvyssi hodnotu dosahoval k 31. 3. 2010, kdy spole¢nost méla 12 halétt

¢istého zisku z 1 K¢ trzeb.

Podle analyzy likvidity je mozno fici, Ze je spolecnost likvidni. Ukazatelé bézna a
pohotova likvidita v prvnich 2 obdobich dosahuji velmi vysokych hodnot, spolecnost by
dokazala vice nez 4 krat uspokojit své vétitele, kdyby premeénila vSechna sva ob&zna aktiva
Vv hotovost. V nasledujicich letech uz vS§ak nejsou dosazeny tak vysoké hodnoty, ale i ptesto
spolecnost dosahuje velmi uspokojivych vysledkii. Co se tyka ukazatele okamzité likvidity,
ten dosahuje velmi nizkych hodnot, jelikoZz spole¢nost nedrzi mnoho kratkodobého
finanéniho majetku, a tak se to projevuje na vyslednych hodnotach, i kdyz vzhledem

k postaveni spole¢nosti na trhu tento ukazatel neni pro spole¢nost rozhodujici.

Ukazatelé¢ aktivity informuji o efektivnim hospodaieni spole¢nosti s aktivy. Obrat
celkovych aktiv poukazal na to, Ze v prvnich 2 sledovanych obdobich méla spolecnost vice
aktiv, nez je ucelné, doslo tedy k neefektivnimu vyuzivani. V nésledujicich letech ale doslo

ke zlepSeni, snizila se celkova aktiva (zejména vlivem obéznych aktiv — kratkodobych



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 56

pohledavek) a ukazatel vykazoval pfijatelné hodnoty. Doba obratu aktiv se pohybuje
Vv nizkych hodnotach, spole¢nost nemé velké mnozstvi zasob, a tak v praméru 5 dnti trva,
nez se zasoba proméni v hotovost nebo pohleddvku. Obrat zasob spole¢nosti je taktéz
velmi vysoky, proto Ize usoudit, Ze spolecnost nema piebytecné zasoby, ve kterych jsou
umrtveny finanéni prostfedky. Ukazatel doby obratu pohledavek v porovnani s ukazatelem
doby obratu zévazkl nejprve dosahoval srovnatelnych hodnot, ale doslo ke zlepseni a doba
odkladu plateb se prodlouzila, zatimco doba inkasa zistala v praméru stejnd — 16 dnu.
Nejvyssi hodnota doby obratu zavazki je dosazena k 31. 3. 2011, kdy ptedstavuje 30 dnd.
Dodavatelské tuvéry tedy spolecnosti financuji pohledavky. Obvykla doba splatnosti

kratkodobych zavazkl spolecnosti dle smluv taktéz ¢ini 30 dnd.

Z ukazateli zadluzenosti vyplynulo, ze spole¢nost po sledované obdobi dosahuje velmi
nizkého podilu ciziho kapitadlu na celkovych aktivech, ale zato velmi vysokého podilu
vlastniho kapitalu, vice nez 70 % na celkovych aktivech. Je zde tedy velky bezpecnostni
polstat proti ztratam veétiteld. To jen potvrzuje predchozi analyzy financni struktury
spole¢nosti.

Jak uz bylo zminéno, cizi kapital je levn&j$i nez vlastni. Vlastni kapital sice predstavuje
formou financovani, protoZze nevyzaduje splaceni. Cim je vy3si mira zadluZenosti, tim je
vyssi 1 vynosnost kapitalu, ale také roste riziko. Zda vyuzit k financovani vlastnich nebo
cizich zdroji je tfeba zvazit, kazdé ma své klady i zépory, m¢l by vSak byt zajiStén
optimalni pomér. Je dobré zvazit, které financovani ma vétsi piinos pro spolecnost, ovsem
z vyssiho pouzivani cizich zdroji musi plynout spole¢nosti také vétsi prospéch, nez kdyby

zvolila jiny zplisob financovani.

Ukazatel urokového kryti vzhledem ke struktufe financovani dosahuje velké rozméry.
Spolec¢nost pfili§ nepouziva bankovni uvéry pro financovani ¢innosti, pouze k 31. 3. 2009
cerpala kratkodoby kontokorentni Uvér a nékladové troky obsahuji predevSim uroky
spojené se zavazkem spolecnosti viigi Ceskému telekomunikaénimu ufadu. Ukazatelem
dlouhodobého kryti stalych aktiv bylo potvrzeno zlaté bilan¢ni pravidlo financovani.

Spolecnost je tedy financné velmi stabilni.
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Testy, které byly provedeny na bonitu spolecnosti, informovaly, ze se jednd o spole¢nost
vysoce bonitni, finan¢ni stabilita a vynosova situace je velmi dobra a bankrotem ohrozena

neni.

V ramci hodnoceni vSech ukazatell je tedy mozno fici, Ze spolec¢nost je velmi perspektivni
a dosahujici zisk, nachéazi se ve velmi dobré financni situaci jak po strance stability, tak 1

vynosové situace.
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ZAVER
Cilem bakalatské prace bylo provést finan¢ni analyzu spole¢nosti Vodafone Czech

Republic a.s., posoudit finan¢éni situaci a navrhnout doporuceni ke zlepSeni stavu

spole¢nosti v problémovych oblastech.
Bakalafska prace se sklada z casti teoretické a praktickeé.

Teoreticka Cast prace pfiblizila problematiku finan¢ni analyzy. Na ivod byly objasnény
pojmy spojené s finan¢ni analyzou a nasledné rozebrany jednotlivé metody a vybrané
ukazatele finan¢ni analyzy. Pro posouzeni celkové financni situace spolecnosti a k

prognoze byly zminény bonitni a bankrotni modely.

V praktické ¢asti byla pfedstavena samotna analyzovand spolecnost, zakladni informace a
historie spolec¢nosti. Nasledovalo samotné zpracovani finan¢ni analyzy rozborem ucetnich
vykazl spolecnosti. Rozbor se opiral o teoretickou ¢ast prace. Na zavér byly provedeny

testy na bonitu spolecnosti.

Zaver bakalarské prace byl vénovan shrnuti vysledkt finan¢ni analyzy a navrhti doporuceni
pro zlepSeni stavu financni situace spole¢nosti. Zde se vyuzily informace ziskané z

jednotlivych analyz ukazatelt, které jsou zpracovany v praktické ¢asti.

V ramci hodnoceni vSech ukazatelt Ize ftici, ze Vodafone Czech Republic a.s. je velmi
perspektivni spolecnosti a nachdzi se ve velmi dobré finan¢ni situaci jak po strance

stability, tak 1 vynosové situace.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

CF
CPK
CPM
CPP
DOZ
DPS
EBIT
EPS
GSM
P/E ratio
RN
ROA
ROE
ROI
ROS
UMTS

VK

Cash flow.

Cisty pracovni kapital.

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond.
Cisté pohotové penézni prostiedky.
Doba obratu zasob.

Dividenda na akcii.

Zisk pted uroky a zdanénim.

Cisty zisk na akcii.

Duadlni mobilni sit’.

Pomér trzni ceny k zisku na akcii.
Rentabilita naklada.

Rentabilita celkovych aktiv.
Rentabilita vlastniho kapitalu.
Rentabilita vloZeného kapitalu.
Rentabilita trzeb.

Mobilni sit’ tfeti generace.

Vlastni kapital.
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PRILOHA P I: ROZVAHA AKTIV SPOLECNOSTI VODAFONE CZECH

REPUBLIC A.S. ZA ROKY 2008 - 2011 (K 31. 3.)

Rozvaha (v milionech K¢) 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 28 387 31678 16 654 18 451
A. POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI KAPITAL
B. |DLOUHODOBY’ MAIJETEK 15 681 13572 12 070 11 324
B. | Dlouhodoby nehmotny majetek 5602 5281 6 098 6306
3|Software 2936 2531 2732 3433
4[Ocenitelna prava 2494 2 408 2378 2201
7|Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 172 342 988 672
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 10079 8 160 5972 5005
B. II. 1 |Pozemky 1 1 1
2|Stavby 3008 2545 1973 1534
3|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 6 685 5253 3554 3105
6[Jiny dlouhodoby hmotny majetek 2
7|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 376 339 437 362
8|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 10 22 7 1
B. 1} Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 131 0 13
B. IIl. 1 |Podily v ovlddanych a fizenych osobach 131
3|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 13
C. OBEZNA AKTIVA 12494| 17879 4317 6 884
c | Zasoby 203 389 260 276
C | 1{Material 58 113 49 6
5|Zbozi 145 276 211 270
C Il Dlouhodobé pohledavky 457 253 473 531
5|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 20 15 15 17
7|Jiné pohledavky 6
8|OdloZena darnova pohleddvka 437 238 458 508
C. ] Kratkodobé pohledavky 11782 17 158 3452 5870
C. Ill. 1|Pohledavky z obchodnich vztaht 919 874 908 795
2|Pohledévky - ovladajici a fidici osoba 5
4[Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za Ucastniky sdruZeni 34 59 55 68
7|Kratkodobé poskytnuté zalohy 62 53 37 42
8|Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 975 1030 1143 920
9|Jiné pohledavky 9792 15142 1304 4045
C V. Kratkodoby finan¢ni majetek 52 79 132 207
C IV. 1|Penize 9 10 8 5
2[U¢ty v bankach 43 69 124 202
D. [OSTATNI AKTIVA - PRECHODNE UETY AKTIV 212 227 267 243
D. | Casové rozliseni 212 227 267 243
D. | 1{Naklady ptistich obdobi 212 227 267 243

Zdroj: vyrocni zpravy Vodafone Czech Republic a.s.



PRILOHA P II: ROZVAHA PASIV SPOLECNOSTI VODAFONE CZECH

REPUBLIC A.S. ZA ROKY 2008 — 2011 (K 31. 3.)

Rozvaha (v milionech K¢) 2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 28 387 31678 16 654 18 451
A. VLASTNI KAPITAL 24 265 26 853 11 696 13614
A. . Zakladni kapital 17724 17724 8 150 8 150
A. I.  1|zakladni kapital 17724 17724 8 150 8 150
A. 1. Kapitélové fondy 11619 11619
A. II.  1|Emisni dZio 11619 11619
A. Il Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 962 1091 1214
A Ill. 1 |zakonny rezervni fond 962 1091 1214
A IV.  [Vysledek hospodarfeni minulych let -7 870 -6 040 0 2332
IV. 1|Nerozdéleny zisk minulych let 2332
2|Neuhrazena ztrata minulych let -7 870 -6 040
A. V.  Vysledek hospodafeni b&ného tcetniho obdobi (+/ -) 2792] 2588 2455 1918
B. CIZi ZDROJE 3117 3711] 3805 3938
B. . Rezervy 155 882 816 376
3|Rezerva na dan z pfijmu 615 463 49
4|Ostatni rezervy 155 267 353 327
B. 1. Dlouhodobé zavazky 240 0
9[Jiné zavazky 240
B. . Kratkodobé zévazky 2722 2793 2989 3562
B. Ill. 1 |Zavazky z obchodnich vztah( 924 869 1116 1539
2|Zavazky - ovladajici a fidici osoba 5
4|Zéavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druZstva a k Ucastnikiim sdruzeni 3 36 30 39
5|Zavazky k zaméstnanclim 72 84 84 104
6|Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 37 41 43 51
7|Stét - danové zdvazky a dotace 57 48 7 140
8|Kratkodobé prijaté zalohy 94 87 95 66
10|Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 1305 1388 1609 1623
11|Jiné zavazky 230 240
B. V. Bankovni Gvéry a vypomoci 0 36
2|Kratkodobé bankovni uvéry 36
C. |OSTATNI PASIVA - PRECHODNE UETY PASIV 1005 1114 1153 899
C. . Casové rozliseni 1005 1114 1153 899
C I.  1|Vydaje pfistich obdobi 643 785 803 518
2[Vynosy pfistich obdobi 362 329 350 381

Zdroj: vyrocni zpravy Vodafone Czech Republic a.s.




PRILOHA P II1: HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY AKTIV
SPOLECNOSTI VODAFONE CZECH REPUBLIC A.S. (K 31.3.)

Zména 2008/2009 Zména 2009/2010 Zména 2010/2011
Rozvaha (v milionech K¢&) procentni procentni procentni
absolutni absolutni absolutni
(%) (%) (%)
AKTIVA CELKEM 3291 11,59 -15 024 -47,43 1797 10,79
A. POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADN{ KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK -2 109 -13,45 -1502 -11,07 -746 -6,18
B. | Dlouhodoby nehmotny majetek -321 -5,73 817 15,47 208 3,41
3|Software -405 -13,79 201 7,94 701 25,66
4|Ocenitelnd préva -86 -3,45 -30 -1,25 -177 -7,44
7|Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 170 98,84 646 188,89 -316 -31,98
B. 1] Dlouhodoby hmotny majetek -1919 -19,04 -2188 -26,81 -967 -16,19
B. Il. 1 [Pozemky 1 0 0,00 0 0,00
2|Stavby -463 -15,39 -572 -22,48 -439 -22,25
3|Samostatné movité véci a soubory movitych véci -1432 -21,42 -1699 -32,34 -449 -12,63
6|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 2
7|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek -37 -9,84 98 28,91 -75 -17,16
8|Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 12 120,00 -15 -68,18 -6 -85,71
B. . Dlouhodoby finan¢ni majetek 131 -131 -100,00 13
B. IIl. 1 [Podily v ovladanych a fizenych osobach 131 -131 -100,00 0
3|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 13
C. [oBEZNA AKTIVA 5385 43,10  -13562 -75,85 2567 59,46
C | Zasoby 186 91,63 -129 -33,16 16 6,15
C | 1|Material 55 94,83 -64 -56,64 -43 -87,76
5|Zbozi 131 90,34 -65 -23,55 59 27,96
C Il Dlouhodobé pohledavky -204 -44,64 220 86,96 58 12,26
5|Dlouhodobé poskytnuté zélohy -5 -25,00 0 0,00 2 13,33
7[Jiné pohledavky 0 0 6
8[Odlozena darova pohledavka -199 -45,54 220 92,44 50 10,92
C. . Kratkodobé pohledavky 5376 45,63 -13 706 -79,88 2418 70,05
C. Ill. 1 [Pohledéavky z obchodnich vztaht -45 -4,90 34 3,89 -113 -12,44
2|Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 5 -5 -100,00
4[Pohledévky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Uéastniky sdruzeni 25 73,53 -4 -6,78 13 23,64
7|Kratkodobé poskytnuté zélohy -9 -14,52 -16 -30,19 5 13,51
8|Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 55 5,64 113 10,97 -223 -19,51
9|Jiné pohledéavky 5350 54,64 -13 838 -91,39 2741 210,20
C \"A Kratkodoby finan¢ni majetek 27 51,92 53 67,09 75 56,82
C IV. 1|Penize 1 11,11 -2 -20,00 -3 -37,50
2 Uf:ty v bankach 26 60,47 55 79,71 78 62,90
D. [OSTATNI AKTIVA - PRECHODNE UETY AKTIV 15 7,08 40 17,62 24 -8,99
D. | Casové rozlideni 15 7,08 40 17,62 24 -8,99
D. | 1|Naklady pfistich obdobf 15 7,08 40 17,62 -24 -8,99
Zdroj: vlastni vypocet



PRILOHA PIV: HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY PASIV
SPOLECNOSTI VODAFONE CZECH REPUBLIC A.S. (K 31.3.)

Zména 2008/2009 Zména 2009/2010 Zména 2010/2011
Rozvaha (v milionech Kg¢) procentni procentni procentni
absolutni absolutni absolutni
(%) (%) (%)
PASIVA CELKEM 3291 11,59 -15 024 -47,43 1797 10,79
A. VLASTNI KAPITAL 2588 10,67 -15 157 -56,44 1918 16,40
A. | Zéakladni kapital 0 0,00 -9574 -54,02 0 0,00
A. | 1|Zakladni kapital 0 0,00 -9574 -54,02 0 0,00
A. 1. Kapitalové fondy 0 0,00 -11619 -100,00 0
A. Il.  1|Emisni dZio 0 0,00 -11619 -100,00 0
A. . Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 962 129 13,41 123 11,27
A. Ill. 1|Zakonny rezervni fond 962 129 13,41 123 11,27
A IV.  |Vysledek hospodafeni minulych let 13830 -23,25 6 040 -100,00 2332
IV. 1|Nerozdéleny zisk minulych let 0 0 2332
2|Neuhrazend ztrata minulych let 1830 -23,25 6 040 -100,00 0
A. V. Vysledek hospodaFeni b&iného Géetniho obdobi (+/-) -204] 7,31 -133] 5,14 537 21,87
B. [cizi zprOJE 594] 19,06 94] 2,53 133] 3,50
B. | Rezervy 727 469,03 -66 -7,48 -440 -53,92
3|Rezerva na dan z pfijmu 615 -152 -24,72 -414 -89,42
4|Ostatni rezervy 112 72,26 86 32,21 -26 -7,37
B. 1l Dlouhodobé zavazky -240 -100,00 0 0
9[Jiné zavazky -240 -100,00 0 0
B. 1. Kratkodobé zavazky 71 2,61 196 7,02 573 19,17
B. Il 1|Zavazky z obchodnich vztahl -55 -5,95 247 28,42 423 37,90
2|Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 5 -5 -100,00
4|Zavazky ke spolecnikiim, ¢leniim druZstva a k déastnikiim sdruZeni 33| 1100,00 -6 -16,67 9 30,00
5|Zavazky k zaméstnancim 12 16,67 0 0,00 20 23,81
6|Zavazky ze socialniho zabezpeéeni a zdravotniho pojisténi 4 10,81 2 4,88 8 18,60
7|Stat - danové zavazky a dotace -9 -15,79 -41 -85,42 133 1 900,00
8|Kratkodobé pfijaté zélohy -7 -7,45 8 9,20 -29 -30,53
10|Dohadné Ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 83 6,36 221 15,92 14 0,87
11[Jiné zavazky 10 4,35 -240 -100,00 0
B V. Bankovni Gvéry a vypomoci 36 -36 -100,00 0
2|Kratkodobé bankovni tvéry 36 -36 -100,00 0
C. OSTATNI PASIVA - PRECHODNE UCTY PASIV 109 10,85 39] 3,50 -254] -22,03
C. | Casové rozlideni 109 10,85 39 3,50 -254 -22,03
C. I 1|vydaje pfistich obdobi 142 22,08 18 2,29 -285 -35,49
2|Vynosy pfistich obdobi -33 -9,12 21 6,38 31 8,86

vilastni vypocet




PRILOHA P V: VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY AKTIV

Rozvaha 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%

A. POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI KAPITAL
B. |DLOUHODOBY' MAJETEK 55,24%| 42,84%| 72,48%| 61,37%
B. | Dlouhodoby nehmotny majetek 19,73% 16,67% 36,62% 34,18%
3|Software 10,34% 7,99%| 16,40% 18,61%
4[Ocenitelna prava 8,79% 7,60% 14,28% 11,93%
7|Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0,61% 1,08% 5,93% 3,64%
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 35,51% 25,76% 35,86% 27,13%
B. II. 1 |Pozemky 0,00% 0,00% 0,01% 0,01%
2|Stavby 10,60% 8,03%| 11,85% 8,31%
3|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 23,55% 16,58% 21,34% 16,83%
6|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,01%
7|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1,32% 1,07% 2,62% 1,96%
8|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,04% 0,07% 0,04% 0,01%
B. 1 Dlouhodoby financ¢ni majetek 0,00% 0,41% 0,00% 0,07%
B. IIl. 1 |Podily v ovlddanych a fizenych osobach 0,00% 0,41% 0,00% 0,00%
3|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0,00% 0,00% 0,00% 0,07%
C. OBEZNA AKTIVA 44,01%| 56,44%| 2592%| 37,31%
C | Zasoby 0,72% 1,23% 1,56% 1,50%
C I.  1|Material 0,20% 0,36% 0,29% 0,03%
5|Zbozi 0,51% 0,87% 1,27% 1,46%
C 1] Dlouhodobé pohledavky 1,61% 0,80% 2,84% 2,88%
5|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0,07% 0,05% 0,09% 0,09%
7|Jiné pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,03%
8|OdloZena darnova pohleddvka 1,54% 0,75% 2,75% 2,75%
C. ] Kratkodobé pohledavky 41,50% 54,16% 20,73% 31,81%
C. Ill. 1|Pohledavky z obchodnich vztaht 3,24% 2,76% 5,45% 4,31%
2|Pohledévky - ovladajici a fidici osoba 0,00% 0,00% 0,03% 0,00%
4[Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za Ucastniky sdruZeni 0,12% 0,19% 0,33% 0,37%
7|Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,22% 0,17% 0,22% 0,23%
8|Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 3,43% 3,25% 6,86% 4,99%
9|Jiné pohledavky 34,49% 47,80% 7,83% 21,92%
C V. Kratkodoby finan¢ni majetek 0,18% 0,25% 0,79% 1,12%
C IV. 1|Penize 0,03% 0,03% 0,05% 0,03%
2 Uéty v bankach 0,15% 0,22% 0,74% 1,09%
D. [OSTATNI AKTIVA - PRECHODNE UETY AKTIV 0,75%|  0,72% 1,60% 1,32%
D. | Casové rozligeni 0,75% 0,72% 1,60% 1,32%
D. | 1{Naklady ptistich obdobi 0,75% 0,72% 1,60% 1,32%

Zdroj: vlastni vypocet



PRILOHA P VI: VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY PASIV

SPOLECNOSTI VODAFONE CZECH REPUBLIC A.S. (K 31.3.)

Rozvaha 2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
A. VLASTNI KAPITAL 85,48%| 84,77%| 70,23%| 73,78%
A. | Zakladni kapital 62,44%| 55,95%| 48,94%| 44,17%
A. 1. 1|zakladni kapital 62,44%| 55,95%| 48,94%| 44,17%
A. 1l Kapitalové fondy 40,93% 36,68% 0,00% 0,00%
A. Il.  1|Emisni aZio 40,93% 36,68% 0,00% 0,00%
A. 1] Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,00% 3,04% 6,55% 6,58%
A. IIl. 1|zakonny rezervni fond 0,00% 3,04% 6,55% 6,58%
A \A Vysledek hospodareni minulych let -27,72%| -19,07% 0,00% 12,64%
IV. 1|Nerozdéleny zisk minulych let 0,00% 0,00% 0,00% 12,64%
2|Neuhrazena ztrata minulych let -27,72%| -19,07% 0,00% 0,00%
A. Vv Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/ -) 9,84% 8,17% 14,74% 10,40%
B. |CIZiZDROJE 10,98%| 11,71%| 22,85%| 21,34%
B. | Rezervy 0,55% 2,78% 4,90% 2,04%
3|Rezerva na dan z pfijmu 0,00% 1,94% 2,78% 0,27%
4|Ostatni rezervy 0,55% 0,84% 2,12% 1,77%
B. 1l Dlouhodobé zavazky 0,85% 0,00% 0,00% 0,00%
9|Jiné zavazky 0,85% 0,00% 0,00% 0,00%
B. n Kratkodobé zévazky 9,59% 8,82% 17,95% 19,31%
B. Ill. 1 |Zavazky z obchodnich vztahl 3,26% 2,74% 6,70% 8,34%
2|Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0,00% 0,00% 0,03% 0,00%
4|zavazky ke spole¢nikiim, éleniim druZstva a k uéastniklm sdruzeni 0,01% 0,11% 0,18% 0,21%
5|Zavazky k zaméstnanclim 0,25% 0,27% 0,50% 0,56%
6|Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 0,13% 0,13% 0,26% 0,28%
7|Stat - danové zavazky a dotace 0,20% 0,15% 0,04% 0,76%
8|Kratkodobé prijaté zélohy 0,33% 0,27% 0,57% 0,36%
10|Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 4,60% 4,38% 9,66% 8,80%
11(Jiné zavazky 0,81% 0,76% 0,00% 0,00%
B V. Bankovni Gvéry a vypomoci 0,00% 0,11% 0,00% 0,00%
2|Kratkodobé bankovni uvéry 0,00% 0,11% 0,00% 0,00%
C. OSTATNI PASIVA - PRECHODNE UCTY PASIV 3,54% 3,52% 6,92% 4,87%
C. | Casové rozliseni 3,54% 3,52% 6,92% 4,87%
C. | 1|vydaje pfistich obdobi 2,27% 2,48% 4,82% 2,81%
2[Vynosy pfistich obdobi 1,28% 1,04% 2,10% 2,06%

Zdroj: vlastni vypocet



PRILOHA PVII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI

VODAFONE CZECH REPUBLIC A.S. ZA ROKY 2008 — 2011 (K 31. 3.)

Vykaz zisku a ztraty (v milionech Kc) 2008 2009 2010 2011

I.  1|Triby za prodej zboZi 861 1124 1028 1169

A. 2|Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 1571 1777 1608 1833

+  |obchodni marze -710 -653 -580 -664

Il Vykony 19 104 19 840 18 541 17 476

Il. 1|TrZby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 18 987 19711 18 394 17 324

3|Aktivace 117 129 147 152

B. Vykonova spotieba 9413 9514 8 833 8 456

B. 1|Spotieba materialu a energie 322 334 389 418

B. 2|Sluzby 9091 9180 8444 8047

+ |PFidané hodnota 8981 9673 9128 8347

C. Osobni ndklady 1622 1899 1897 2179

C. 1|Mzdové naklady 1153 1390 1392 1584

C. 3|Néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 398 432 436 514

C. 4(Socidlni ndklady 71 77 69 81

D. Dané a poplatky 10 14 11 10

E. Odpisy z dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 3595 3939 4492 3552

1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 1 3 1 3

Ill. 1|TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 1 3 1 2

2|Trzby z prodeje materialu 1

F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 151 76 11 15

F. 1|ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 151 76 11 15
F. 2|Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a

G. 1{komplexnich ndkladl pristich obdobi 263 421 152 -41

IV. 2|Ostatni provozni vynosy 218 201 206 179

H. 1|Ostatni provozni naklady 171 518 92 269

e |Provozm’ vysledek hospodareni 3388 3010 2 680 2 545

IX. 1|Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivat( 16 84 30 8

L 2|Naklady z pfecenéni cennych papirC a derivatu 53 23 23 26

X. 1|Vynosové uroky 259 461 273 30

N. 2|Nékladové uroky 35 20 8 1

XI. 1|Ostatni finan¢ni vynosy 103 65 78 64

0. 2|Ostatni finan¢ni naklady 110 175 109 100

ke |Finam':n|’ vysledek hospodareni 180 392 241 -25

Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 776 814 466 602

Q. 1|splatna 615 686 653

Q. 2|odloZena 776 199 -220 -51

** |Vysledek hospodafeni za béznou &innost 2792 2 588| 2 455] 1918

*+*  |vysledek hospodafreni za uéetni obdobi (+/-) 2792] 2588] 2455] 1918

#++*  |yysledek hospodafeni pred zdanénim 3568 3402| 2921 2520

Zdroj: vyrocni zpravy Vodafone Czech Republic a.s.



PRILOHA P VIII: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A
ZTRATY SPOLECNOSTI VODAFONE CZECH REPUBLIC A.S. (K 31. 3))

Zména 2008/2009 Zména 2009/2010 Zména 2010/2011
Vykaz zisku a ztraty (v milionech K& i i i
Yy y ( ) absolutni procentni absolutni procentni absolutni procentni
(%) (%) (%)

I.  1|Trzby za prodej zboZi 263 30,55 -96 -8,54 141 13,72

A 2|Naklady vynaloZené na prodané zboZi 206 13,11 -169 -9,51 225 13,99

+ _ |Obchodni marze 57 -8,03 73 -11,18 -84 14,48

Il. Vykony 736 3,85 -1299 -6,55 -1 065 -5,74

Il. 1 |Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 724 3,81 -1317 -6,68 -1070 -5,82

3|Aktivace 12 10,26 18 13,95 5 3,40

B. Vykonova spotireba 101 1,07 -681 -7,16 -377 -4,27

B. 1|Spotfeba materialu a energie 12 3,73 55 16,47 29 7,46

B. 2|Sluzby 89 0,98 -736 -8,02 -397 -4,70

+ |PFidanz'l hodnota 692 7,71 -545 -5,63 -781 -8,56

C. Osobni naklady 277 17,08 -2 -0,11 282 14,87

C. 1|Mzdové naklady 237 20,56 2 0,14 192 13,79

C. 3[Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 34 8,54 4 0,93 78 17,89

C. 4(Socialni naklady 6 8,45 -8 -10,39 12 17,39

D. Dané a poplatky 4 40,00 -3 -21,43 -1 -9,09

E. Odpisy z dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 344 9,57 553 14,04 -940 -20,93

1l Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 2 200,00 -2 -66,67 2 200,00

Ill. 1|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 2 200,00 -2 -66,67 1 100,00

2|Trzby z prodeje materidlu 0 0 1

F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu -75 -49,67 -65 -85,53 4 36,36

F. 1|ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku -75 -49,67 -65 -85,53 4 36,36
F. 2|Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych poloZzek v provozni oblasti a

G. 1|komplexnich nakladi pfistich obdobi 158 60,08 -269 -63,90 -193 -126,97

IV. 2|Ostatni provozni vynosy -17 -7,80 5 2,49 -27 -13,11

H. 1|Ostatni provozni naklady 347 202,92 -426 -82,24 177 192,39

* [Provozni vysledek hospodateni 378] -11,16 330  -10,96 -135] 5,04

IX. 1|Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivatd 68 425,00 -54 -64,29 -22 -73,33

L 2|Naklady z pfecenéni cennych papirQ a derivatd -30 -56,60 0 0,00 3 13,04

X. 1|Vynosové uroky 202 77,99 -188 -40,78 -243 -89,01

N. 2|Nakladové uroky -15 -42,86 -12 -60,00 -7 -87,50

XI. 1|Ostatni finan¢ni vynosy -38 -36,89 13 20,00 -14 -17,95

0. 2|Ostatni finan¢ni naklady 65 59,09 -66 -37,71 -9 -8,26

© Fi ¢ni vysledek hospodareni 212 117,78 -151 -38,52 -266 -110,37

Q. Dan z pfijmu za béZnou &innost 38 4,90 -348 -42,75 136 29,18

Q. 1|splatna 615 71 11,54 -33 -4,81

Q. 2|odloZena -577 -74,36 -419 -210,55 169 -76,82

**  Jvysledek hospodaFeni za b&znou Einnost -204] 7,31 -133] 5,14 537] 21,87

***  vysledek hospodareni za Géetni obdobi (+/-) -204] 7,31 -133] 5,14 537] 21,87

**** Jyysledek hospodareni pred zdanénim -166] -4,65 481 14,14 401] 13,73

Zdroj: vlastni vypocet




PRILOHA PIX: VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY
SPOLECNOSTI VODAFONE CZECH REPUBLIC A.S. (K 31.3.)

Vykaz zisku a ztraty 2008 2009 2010 2011

I. 1 |Trzby za prodej zbozi 4,34% 5,39% 5,29% 6,32%

A. 2|Néklady vynaloZené na prodané zbozi 7,92% 8,53% 8,28% 9,91%

+ |0bchodm’ marze -3,58% -3,13% -2,99% -3,59%

Il Vykony 96,25%| 95,22%| 95,46%| 94,50%

Il. 1|Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 95,66% 94,61% 94,71% 93,68%

3|Aktivace 0,59% 0,62% 0,76% 0,82%

B. Vykonova spotreba 47,43% 45,66% 45,48% 45,73%

B. 1|Spotfeba materialu a energie 1,62% 1,60% 2,00% 2,26%

B. 2|Sluzby 45,80%| 44,06%| 43,48%| 43,51%

+  |PFidana hodnota 4525%| 46,43%| 47,00%| 45,14%

C. Osobni ndklady 8,17% 9,11% 9,77% 11,78%

C. 1|Mzdové néaklady 5,81% 6,67% 7,17% 8,57%

C. 3|Néklady na socidIni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2,01% 2,07% 2,24% 2,78%

C. 4(Socidlni ndklady 0,36% 0,37% 0,36% 0,44%

D. Dané a poplatky 0,05% 0,07% 0,06% 0,05%

E. Odpisy z dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18,11% 18,91% 23,13% 19,21%

1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 0,01% 0,01% 0,01% 0,02%

Ill. 1|TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%

2|Trzby z prodeje materialu 0,00% 0,00% 0,00% 0,01%

F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 0,76% 0,36% 0,06% 0,08%

F. 1|ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,76% 0,36% 0,06% 0,08%
F. 2|Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a

G. 1|komplexnich nakladd ptistich obdobi 1,33% 2,02% 0,78% -0,22%

IV. 2|Ostatni provozni vynosy 1,10% 0,96% 1,06% 0,97%

H. 1|Ostatni provozni naklady 0,86% 2,49% 0,47% 1,45%

o Provozni vysledek hospodareni 17,07% 14,45% 13,80% 13,76%

IX. 1|Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivatl 0,08% 0,40% 0,15% 0,04%

L 2|Naklady z precenéni cennych papirC a derivatd 0,27% 0,11% 0,12% 0,14%

X. 1|Vynosové uroky 1,30% 2,21% 1,41% 0,16%

N. 2|Nékladové uroky 0,18% 0,10% 0,04% 0,01%

XI. 1|Ostatni finan¢ni vynosy 0,52% 0,31% 0,40% 0,35%

0. 2|Ostatni finan¢ni naklady 0,55% 0,84% 0,56% 0,54%

© |FinanEn|’ vysledek hospodareni 0,91% 1,88% 1,24% -0,14%

Q. Dari z pfijm0 za béZnou ¢innost 3,91% 3,91% 2,40% 3,26%

Q. 1|splatna 0,00% 2,95% 3,53% 3,53%

Q. 2|odlozena 3,91% 0,96% -1,13% -0,28%

* |vysledek hospodaFeni za b&znou &innost | 1407%] 12,42%] 12,64%] 10,37%

#**  |vysledek hospodateni za téetni obdobi (+/-) | 14,07%| 12,42%| 12,64%| 10,37%

*+#*  |vysledek hospodareni pred zdanénim | 17,98%] 16,33%] 15,04%] 13,63%

[Triby (1.1 +11.1) | 100,00%] 100,00%] 100,00%| 100,00%

Zdroj: vlastni vypocet



PRILOHA P X: PREHLED O PENEZNICH TOCICH SPOLECNOSTI

VODAFONE CZECH REPUBLIC A.S. ZA ROKY 2008 — 2011 (K 31. 3.)

P¥ehled o pen&znich tocich Cash flow (v milionech Kg) | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
|Pené’z’ni toky z provozni ¢innosti
Z. |Vy’lsledek hospodafreni za béZnou ¢innost bez zdanéni (+/-) | 3 568| 3 402| 2 921| 2520
A. 1. Upravy o nepené?ni operace 3863 4413 4386 3650
A. 1. 1.|Odpisy stélych aktiv, pohledavek a opravné polozky k nabytému majetku 3675 4344 4486 3697
A. 1. 2.|Zména stavu opravnych poloZek 254 312 76 -16
A. 1. 3.|Zména stavu rezerv 6 112 75 -26
A. 1. 4.|Kurzové rozdily -2 7
A. 1. 5.|(Zisk) / ztrata z prodeje stalych aktiv 151 73 10 13
A. 1. 6.|Urokové naklady a vynosy -224 -441 -265 -29
A. 1. 7.|Ostatni nepenéZni operace (napf. prijaté dividendy) 3 6 4 11
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim, zménami pracovniho kapitalu,
A o placenymi troky a mimofadnymi polozkami 7431 7 815 7 307 6170
A. 2. Zména stavu nepenéznich sloZzek pracovniho kapitélu -4.871 -5787 14173 -2321
A. 2. 1.|Zména stavu zasob -1 -211 52 -31
A. 2. 2.|Zména stavu obchodnich pohledévek 547 -166 -154 -107
A. 2. 3.|Zména stavu ostatnich pohledavek a prechodnych uctd aktiv -4 746 -5411 13675 -2 505
A. 2. 4.|Zména stavu obchodnich zavazkd -480 -45 313 378
A. 2. 5.|Zména stavu ostatnich zavazkd, kratkodobych Gvérd a pfechodnych uéta pasiv -191 46 287 -56
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim, placenymi troky a
A o mimoradnymi polozkami 2560 2028 21480 3849
A. 3. 1.|Placené uroky -42 -22 -11 -1
A. 4. 1.|Placené dané -838 -1 067
A. i Ifisty' penéini tok z provozni ¢innosti 2518 2 006 20631 2781
[Penézni toky z investicni cinnosti
B. 1. 1.|Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -2 687 -2490 -3349 -2734
B. 2. 1.|Pfijmy z prodeje stalych aktiv 1 2 2 2
B. 3. 1.|Poskytnuté pujcky a uvéry -27 8 -2 -3
B. 4. 1.|pfijaté droky 236 463 300 29
B *oxx I(‘fist? penézni tok vztahuijici se k investi¢ni ¢innosti -2477 -2 017 -3 049 -2 706
|Penéini toky z finanéni éinnosti
C. 1. 1.]zména stavu dlouhodobych zévazkii a dlouhodobych, pFip. krétkodobych dvérd | [ 36] -36]
C. 2. 1. |Dopady zmén zakladniho kapitalu na penéZni prostredky | | | -17 516|
C ***_[Cisty pen&ini tok vztahujici se k finanéni &innosti [ o] 36] -17552]
F. Cisté zvyseni, resp. Snizeni penéznich prostiedkl 41 25 30 75
Stav penéznich prostiedkl a penéznich ekvivalenti na zacatku ucetniho obdobi pred
P. fuzi 13 54 79 132
Uprava z divodu fiize 23 0
Stav penéinich prostfedk( a penéinich ekvivalenti na zaéatku ucetniho obdobi po
fazi 102 132
R. Stav penéinich prostiedki a penéinich ekvivalentl na konci uéetniho obdobi 54 79 132 207

Zdroj: vyrocni zpravy Vodafone Czech Republic a.s.



