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1. Odesílací dopis 

Vážená paní/Vážený pane, 

zasíláme Vám odhad obvyklé hodnoty akcie na majitele spole nosti VODÁRENSKÁ 
AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01, eská 
republika, I  49455842 o jmenovité  hodnot  1000,- K  za akcii k datu 1.1. 2012.  

Tržní (objektivizovanou) hodnotou rozumíme v souladu s Mezinárodními oce ovacími standardy 
(IVS 2003) odhadnutou ástku, za kterou by se k datu ocen ní p edm t ocen ní sm oval 
mezi koup chtivým kupujícím a prodeje chtivým prodávajícím p i transakci mezi samostatnými 
a nezávislými partnery po náležitém marketingu, p emž by každá strana jednala informovan , 
rozumn  a bez nátlaku. 

elem zpracování znaleckého posudku bylo stanovení obvyklé hodnoty akcií za ú elem 
dražby akcií nep evzatých v souvislosti s p em nou podoby cenného papíru (CP) z podoby 
zaknihované na listinnou. 
 

K ocen ní jsme použili p ístup výnosový (metoda DCF entity, FCFF). Výslednou hodnotu 
jsme ur ili aplikací nejvíce vhodné metody, tj. metody DCF – FCFF pro vlastníky a v itele, kde 
další pokra ující hodnotu jsme vypo etli z perpetuity na základ  použití faktor  tvorby hodnoty. 

Jsme toho názoru, že obvyklá hodnota listinné akcie ve form  na majitele, o jmenovité 
hodnot  jednoho kusu akcie 1000,- K , spole nosti VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, I  49455842, k datu 1. lednu 
2012 iní : 

1.511,-- K  za akcii o jmenovité hodnot  1000,- K  
Slovy : Jedentisícp tsetjedenáct korun eských. 

 
 
TOP AUDITING, s.r.o.  
znalecký ústav 

Ing. Št pán Gregor 
jednatel spole nosti 

V Brn  dne 10. dubna 2012 
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1.1 .  SITUACE 
 
1.1.1.  VŠEOBECNÁ  ÁST 
 

edm tem ocen ní  je stanovení obvyklé hodnoty istého obchodního majetku 
spole nosti VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 
820/156, PS  638 01, eská republika, I  49455842.  
 
Z této hodnoty se stanoví obvyklá hodnota akcií ve ejn  neobchodovatelných, 
neregistrovaných cenných papír  – akcií na majitele v listinné podob  spole nosti 
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  
638 01, eská republika, I  49455842. 
 

 
el posudku 

Zjišt ní obvyklé hodnoty jednoho kusu ve ejn  neobchodovatelných, neregistrovaných 
cenných papír  – akcie na majitele o nominální hodnot  1000,- K  za akcii spole nosti 
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  
638 01, eská republika, I  49455842, za ú elem dražby akcií nep evzatých v souvislosti s 

em nou podoby CP z podoby zaknihované na listinnou. 
 
1.1.2.  ÚVODNÍ ÁST 
 
1. Objednatel posudku 
 
Znalecký posudek byl zpracován se souhlasem vedení spole nosti VODÁRENSKÁ 
AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., objednatelem posudku je CYRRUS CORPORATE 
FINANCE, a. s. se sídlem v Brn , Veve í 111 (PLATINIUM), PS  616 00 
 

2. Zpracovatel posudku 
Znalecký posudek zpracoval Znalecký ústav zapsaný v seznamu Ministerstva  
spravedlnosti eské republiky - TOP AUDITING, s.r.o., Brno, Kotlá ská 931/53, 

 45477639. Zpracovatel posudku Ing. Karel Veselý. 
 
3. Datum provedení  
Znalecký posudek byl zpracován k datu ocen ní 1. 1. 2012. 
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1.1.3 . PODKLADOVÁ ÁST 
Pro vypracování znaleckého posudku bylo použito: 

1. Výpis z  Obchodního rejst íku Krajského  soudu v Brn ,  oddíl B, vložka íslo: 
1181,  na obchodní firmu VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01, I  49455842, získaný 
prost ednictvím internetu. 

2. Rozvaha k 31.12. 2004 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 

3. Výkaz zisku a ztrát  k 31.12. 2004 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s.,se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

4. Výro ní zpráva spole nosti VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2004 s p ílohou k ú etní záv rce. 

5. Rozvaha k 31.12. 2005 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s.,se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 

6. Výkaz zisku a ztrát  k 31.12. 2005 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s.,se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

7. Výro ní zpráva spole nosti VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2005 s p ílohou k ú etní záv rce. 

8. Rozvaha k 31.12. 2006 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 

9. Výkaz zisku a ztrát  k 31.12. 2006 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

10. Výro ní zpráva spole nosti  VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2006 s p ílohou k ú etní záv rce. 

11. Rozvaha k 31. 12. 2007 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 

12. Výkaz  zisku a ztrát  k 31. 12. 2007 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

13. P íloha k ú etní záv rce VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2007.   

14. Rozvaha k 31. 12. 2008 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 
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15. Výkaz  zisku a ztrát  k 31. 12. 2008 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

16. P íloha k ú etní záv rce VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2008.   

17. Rozvaha k 31. 12. 2009 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 

18. Výkaz  zisku a ztrát  k 31. 12. 2009 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

19. P íloha k ú etní záv rce VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2009.   

20. Rozvaha k 31. 12. 2010 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 

21. Výkaz  zisku a ztrát  k 31. 12. 2010 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

22. P íloha k ú etní záv rce VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2010.   

23. Rozvaha k 31. 12. 2011 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842 . 

24. Výkaz  zisku a ztrát  k 31. 12. 2011 ú etní jednotky VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ 
SPOLE NOST, a.s., se sídlem Brno, Sob šická 820/156, PS  638 01,I  
49455842. 

25. P íloha k ú etní záv rce VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se 
sídlem Brno, Sob šická 820/156, za rok 2011.   

26. Další podklady dodané zadavatelem znaleckého posudku p ípadn  dohledané 
znalcem (informace o postavení spole nosti na trhu, o obchodní strategii 
spole nosti do budoucna, o konkurenci, aktuální informace o stavu dohadných 
položek k datu  31.12.2011 ), atd. 

27. Znalec se spoléhal na data interní nebo na data poskytnutá jinými subjekty. 
Zejména na podklady poskytnuté oce ovanou spole ností.  

  Externí ve ejné zdroje Patria finance, eská národní banka, eský statistický 
ad, ÚRS Praha,  A. Damodaran, oce ovací standardy a odborná literatura a 

platné eské zákony a vyhlášky k datu ocen ní, internetové   zdroje: 
www.justice.cz, www.mfcr.cz, www.cyrrus.cz, www.czso.cz, www.patria.cz, 
www.damodaran.com, www.oecd.org.cz, www.ipoint.cz., www.cnb.cz, 
www.akcie.cz, www.eurostat.com. 

28.   Fiskální výhled R – MF R listopad 2011 
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29.   Makroekonomická predikce – MF R leden 2012 
30.   Kolokvium 2011 relevantních institucí – pr zkum makroekonomických prognóz R  
31. MA ÍKOVÁ, P. - MA ÍK, M. Diskontní míra v oce ování, Praha: 1. vydání, 

VŠE v Praze, 2001, 101 stran, ISBN 80-245-0228-3. 
32. MA ÍK, M. Metody oce ování podniku: Proces ocen ní: Základní metody a 

postupy. 1. vydání, Praha: Ekopress, 2003, 402 stran, ISBN 80-86119-57-2. 
33.  KISLINGEROVÁ, E. Oce ování podniku, 2. p epracované vydání, Praha: C.H.Beck, 

2001, stran 367, ISBN 80-7179-529-1. MUSELÍK, P. Trhy cenných papír , 
1.vydání,  Praha Ekopress, s.r.o., 2002, stran 459, ISBN 80-86119-55-6. 

34.  Šet ení za ú elem  dopln ní  a ov ení údaj . 
35.  Zákon R 151/1997 Sb., o oce ování majetku. 
36.  Po íta ový software EVALENT ver. 3.6 , systém pro stanovení hodnoty podniku.   

Autorský kolektiv: Prof. Ing. Ji í Fotr, CSc., Ing. Stanislav Hájek. 

 
1.1.4.  P edpoklady a omezující podmínky 

 
1.    Za skute nosti právního charakteru nep ebíráme žádnou zodpov dnost. 

Nebylo provedeno žádné šet ení týkající se vlastnických práv nebo závazk  
oce ovaného majetku. Hodnocení p edpokládá, pokud není uvedeno jinak, 
že nárok vlastníka je právoplatný, majetková práva jsou platná a prodejná a 
nejsou zatížena žádnými závazky, kterých nemohou být zbavena b žnými 
postupy. 

2.    P i našem nejlepším v domí jsou všechny údaje dále uvedené pravdivé a 
esné. A koliv byly získány ze spolehlivých zdroj , neposkytujeme žádné 

záruky ani nep ebíráme žádnou zodpov dnost za p esnost jakýchkoliv 
vyjád ení nebo výpo , u kterých je uvedeno, že byly poskytnuty n kým 
jiným, a které byly použity p i tvorb  této analýzy. 

3.    Hodnota nebo hodnoty prezentované v této zpráv  jsou založeny na 
edpokladech zde uvedených a jsou platné pouze pro jmenovaný ú el nebo 
ely. 

4.    Datum hodnocení, pro které jsou záv ry a posudky zpracovány, je uvedeno 
ve zpráv . 

5.    Analýzy, názory a záv ry uvedené v posudku jsou platné jen za omezených podmínek 
a p edpoklad , které jsou uvedeny v posudku a jsou znalcovými osobními, 
nezaujatými profesionálními analýzami, názory a záv ry. 

6.    Znalecký ústav ani znalec nemá žádné sou asné ani budoucí zájmy na akciích cílové 
spole nosti, které jsou p edm tem posudku, a neexistuje osobní zájem nebo 
zaujatost vzhledem k výsledku znaleckého posudku.  
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1.2 . NÁLEZ  
Akciová spole nost VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.,se sídlem Brno, 
Sob šická 820/156, PS  638 01, eská republika, I  49455842, vznikla zápisem do 
Obchodního rejst íku  dne 1. 12. 1993 a je vedená u Krajského soudu v Brn , oddíl B, 
vložka íslo: 1181. P edm t innosti, statutární orgány, dozor í rada, jednání jménem 
spole nosti a další skute nosti jsou detailn  rozepsány ve výpisu z OR, který je p ílohou 
tohoto znaleckého posudku. 
 
Akcie:   
221 858 ks  akcie na majitele ve jmenovité hodnot   1 000,- K . 
 

Stanovy: 
Spole nost se ídí stanovami upravenými rozhodnutím ádné valné hromady konané dne 
15.09.2011. 

Rozhodující p edm t podnikání: 

-  provozování vodovod  a kanalizací pro ve ejnou pot ebu 

edm t podnikání: 

- záme nictví, nástrojá ství 
- opravy silni ních vozidel 
- podnikání v oblasti nakládání s nebezpe nými odpady 
- montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických za ízení 
- provád ní staveb, jejich zm n a odstra ování 
- technicko-organiza ní innost v oblasti požární ochrany 
- innost ú etních poradc , vedení ú etnictví 
- speciální ochranná dezinfekce, dezinsekce a deratizace - bez použití toxických 
  nebo  vysoce toxických chemických látek a chemických p ípravk  s výjimkou  
  speciální ochranné dezinfekce, dezinsekce a deratizace v potraviná ských a  
  zem lských provozech, 
- poskytování služeb v oblasti bezpe nosti a ochrany zdraví p i práci 
- projektová innost ve výstavb  
- výroba a prodej elekt iny 
- výroba, obchod a služby neuvedené v p ílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
- vodoinstalatérství 
- výroba, instalace, opravy elektrických stroj  a p ístroj , elektronických a  
  telekomunika ních za ízení 
- Silni ní motorová doprava - nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o nejv tší  
  povolené hmotnosti do 3,5 tuny v etn , - nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly 
  o nejv tší povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, - vnitrostátní p íležitostná osobní 
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Statutární orgán - p edstavenstvo:    
 

edseda 
edstavenstva:  

Ing. Jind ich Král, dat. nar. 12.11.1964 
Blansko, Kollárova 756/5, PS  678 01 
den vzniku funkce: 10.zá í 2010 
den vzniku lenství v p edstavenstvu: 9.zá í 2010 

místop edseda 
edstavenstva:  

Ing. Bc. Ji í Crha, dat. nar. 21.04.1960 
Blansko, Dvorská 1505/22, PS  678 01 
den vzniku funkce: 9.listopadu 2011 
den vzniku lenství v p edstavenstvu: 21.dubna 2011 

len p edstavenstva:  Ing. Vlastimil Ba inka, dat. nar. 25.05.1958 
Moravské Bud jovice, Fišerova 1609, PS  676 02 
den vzniku lenství v p edstavenstvu: 20. íjna 2011 

len p edstavenstva:  Bc. Josef Vojta, dat. nar. 30.01.1970 
Byst ice nad Pernštejnem, Beranka 1329, PS  593 01 
den vzniku lenství v p edstavenstvu: 20. íjna 2011 

len p edstavenstva:  Mgr. Roman Fabeš, dat. nar. 21.12.1959 
Tel , Kv tinová 240, PS  588 56 
den vzniku lenství v p edstavenstvu: 21.dubna 2011 

 
 
Dozor í rada:    
 

edseda dozor í rady:  Ivo Rohovský, dat. nar. 27.05.1947 
ín, Brn nská 315, PS  594 42 

den vzniku funkce: 18.srpna 2011 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2009 

1.místop edseda dozor í 
rady:  

RSDr. Ji í Vlach, dat. nar. 30.06.1949 
Dobronín, P íkrá 67/2, PS  588 12 
den vzniku funkce: 6.srpna 2009 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2009 

2.místop edseda dozor í 
rady:  

Ing. František Sivera, dat. nar. 29.01.1967 
Boskovice, Zahradní 2325/11, PS  680 01 
den vzniku funkce: 6.srpna 2009 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2009 

len dozor í rady:  Ing. Dagmar Zv inová, dat. nar. 22.10.1953 
ár nad Sázavou, Srázná 257/3, PS  591 02 

den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2009 
len dozor í rady:  Mgr. Vladimír Šmerda, dat. nar. 27.09.1959 

Žab ice, U H išt  422, PS  664 63 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2009 

len dozor í rady:  Jaromír Ambros, dat. nar. 18.05.1949 
Rosice, Lesní 1130, PS  665 01 
den vzniku lenství v dozor í rad : 26. íjna 2011 
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len dozor í rady:  Mgr. Jan Kaluža, dat. nar. 20.02.1973 
Blansko, Peka ská 1918/4, PS  678 01 
den vzniku lenství v dozor í rad : 26. íjna 2011 

len dozor í rady:  Ing. Miroslav Pale ek, dat. nar. 27.01.1960 
ár nad Sázavou, Štursova 1533/7, PS  591 01 

den vzniku lenství v dozor í rad : 26. íjna 2011 
len dozor í rady:  Ing. Ji í Novák, dat. nar. 22.11.1951 

Brno, Gabriely Preissové 2518/5, PS  616 00 
den vzniku lenství v dozor í rad : 6.listopadu 2008 

len dozor í rady:  Ing. V ra Šedová, dat. nar. 05.07.1964 
Praha 4, Na Záhonech 1482/65, PS  141 00 
den vzniku lenství v dozor í rad : 16.kv tna 2010 

len dozor í rady:  MVDr. Pavel He man, dat. nar. 31.05.1949 
ebí , Smila Osovského 44/2, PS  674 01 

den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2011 
len dozor í rady:  František Plavec, dat. nar. 28.03.1957 

Stona ov 330, PS  588 33 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2011 

len dozor í rady:  Jan Schneider, dat. nar. 20.11.1978 
Tišnov, Bezru ova 35, PS  666 01 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2011 

len dozor í rady:  Vladimír Stejskal, dat. nar. 18.05.1958 
Letovice, P ní 225/13, PS  679 61 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2011 

len dozor í rady:  Ing. Tomáš Hájek, dat. nar. 28.01.1973 
Ostrova ice, Žeb tínská 174, PS  664 81 
den vzniku lenství v dozor í rad : 23. ervna 2011 

len dozor í rady:  Ing. Barbora Arndt, dat. nar. 19.11.1969 
Suchohrdly u Miroslavi 148, PS  671 72 
den vzniku lenství v dozor í rad : 15.zá í 2011 

len dozor í rady:  Ing. Ji í Žižka, dat. nar. 29.07.1966 
Suchohrdly, T šetická 316, okres Znojmo, PS  669 02 
den vzniku lenství v dozor í rad : 26. íjna 2011 

len dozor í rady:  Antonín Mlyná , dat. nar. 12.07.1946 
Hrotovice, 1.máje 330, PS  675 55 
den vzniku lenství v dozor í rad : 1.b ezna 2012 
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Zp sob jednání: 
 
a) Jménem spole nosti jedná navenek samostatn  p edseda p edstavenstva i dva lenové 

edstavenstva spole . Jménem spole nosti je oprávn n jednat též len p edstavenstva 
samostatn , pokud k tomu byl p edstavenstvem písemn  pov en. 
 
b) Za spole nost je oprávn n jednat jako zástupce generální editel a jeho nám stci, editelé 
divizí a jejich nám stci, a to na základ  písemné plné moci jim ud lené spole ností; nebo 
jiné osoby, které za tímto ú elem spole nost ud lí písemnou plnou moc. 
 
 
Podepisování za spole nost: 

lenové p edstavenstva podepisují jménem spole nosti tak, že k vytišt nému nebo 
napsanému názvu spole nosti p ipojí své podpisy. 
Podepisování za spole nost na základ  plné moci se d je tak, že k vytišt nému nebo 
napsanému názvu spole nosti p ipojí své podpisy jeden i více zástupc  s dodatkem, že 
jednají za spole nost na základ  plné moci. 
 
 
 
1.2.1.   Historie,  organiza ní struktura a zam ení spole nosti 
 

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s. (VAS, a.s.) vznikla na konci roku 1993 
a je významnou regionální provozní vodárenskou spole ností. Základními smluvními 
partnery jsou reprezentanti obecní samosprávy, kte í jsou vlastníky technické 
infrastruktury. Mimo provozování jejich vodovod  a kanalizací pro ve ejnou pot ebu je 
spole nost také podporuje p i pln ní jejich úkol  v oblasti rozvoje i obnovy 
infrastruktury. Municipální charakter spole nosti a orientace na zákazníka tvo í 
základní principy, kterými se spole nost ídí p i poskytování služeb. Základním  
posláním spole nosti je ochrana zdraví lov ka a pé e o životní prost edí, což také 
vyjad uje motto spole nosti: "VODA A LIDÉ - PARTNE I PRO ŽIVOT". 
 
Správní a ídící jednotkou VODÁRENSKÉ AKCIOVÉ SPOLE NOSTI, a.s. je 
Generální editelství. Spole nost zahrnuje divizi technickou a 6 divizí provozních 

sobících na území okres  Brno-venkov, Boskovice, Jihlava, ebí , Znojmo a ár 
nad Sázavou, což je významná ást Jihomoravského kraje a kraje Vyso ina. Aktuáln  
spole nost provozuje vodohospodá skou infrastrukturu ve více než 650 obcích. Z 
hlediska fakturovaných objem  vody pat í mezi šest nejv tších provozovatel  
vodovod  a kanalizací pro ve ejnou pot ebu v eské republice - provozuje 6,5 % z 
délky vodovodní sít  a 5,6 % z délky kanaliza ní sít  v celé R. Spole ností 
provozovaná spot ebišt  mají výrazn  venkovský charakter, nebo  pouze v osmi z 
nich bydlí více než 10 000 obyvatel (Jihlava, T ebí , Znojmo, Ž ár nad Sázavou, 
Blansko, Velké Mezi í, Boskovice, Nové M sto na Morav ), zatímco v cca 55 % z 
celkového po tu obcí, ve kterých spole nost p sobí, bydlí mén  než 500 obyvatel. 

ehled o velikosti spole nosti poskytují následující technicko-provozní statistické 
údaje: 
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Organiza ní schéma spole nosti: 
 

  

 
 
Základní údaje o vodovodech provozovaných VAS, a.s. 

r.2009 r.2010 r.2011
po et zásobovaných obyvatel osoby 535 633 539 053 537 428
délka vodovodní sít  bez p ípojek km 4 717 4 777 4 842
po et vodovodních p ípojek ks 133 492 134 259 135 505
po et úpraven vody ks 78 78 75
kapacita vodojem  m3 191 704 193 412 193 702
voda pitná vyrobená ve vlastních 
za ízeních tis.m3 27 740 27 002 26 674
voda pitná vyrobená k realizaci tis.m3 28 981 28 271 27 989
voda fakturovaná pitná celkem tis.m3 22 897 22 348 21 910
- z toho fakturovaná domácnostem tis.m3 15 248 15 083 14 976
 

Základní údaje o kanalizacích provozovaných VAS, a.s. 
r.2009 r.2010 r.2011

po et obyvatel napojených na kanalizaci 416 419 423 981 424 258
- z toho s koncovou OV osoby 404 166 410 863 410 698
délka kanaliza ní sít  bez p ípojek km 2 151 2 234 2 287
po et kanaliza ních p ípojek ks 82 726 86 020 88 088
po et provozovaných OV ks 115 114 115
fakturovaná odpadní voda, v . srážkové tis.m3 20 861 20 877 20 780
- z toho splašková voda z domácností tis.m3 12 579 12 608 12 685
množství išt ných odpadních vod tis.m3 37 202 42 555 34 212
voda vypoušt ná do tok , v . srážkové tis.m3 37 857 43 349 33 159
 
Spole nost p sobí na území okres   Brno-venkov, Blansko,  Jihlava,  T ebí ,  Znojmo 
a  Ž ár nad Sázavou , což je významná ást Jihomoravského kraje a kraje Vyso ina. 
Je t eba zd raznit, že spole ností provozované spot ebišt  má výrazn  venkovský 
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charakter, nebo  69% obcí má mén  než 500 obyvatel, 25% jsou obce do 2000 
obyvatel, 5% jsou obce do 10 000 obyvatel (43 obcí) a pouze 1% jsou m sta v tší než 
10 000 obyvatel (8 m st). Celé území je sou ástí regionu (NUTS-2) Jihovýchod, který 
tvo í kraje Vyso ina a Jihomoravský kraj. 
  
Ve srovnání s pr rem v eské republice je spot eba pitné vody nízká, dosahuje 
pouze 70 až 80 %. Objem fakturované vody na jeden kilometr provozované sít  je o 
34 % nižší než je celostátní pr r, podobn  podpr rný (83 %) je po et obyvatel 
napojených na jeden kilometr provozované sít .  
 
Základními smluvními partnery jsou reprezentanti obecní samosprávy, kte í jsou 
vlastníky technické infrastruktury. Mimo provozování vodovod  a kanalizací, jsou také 
podporováni p i pln ní  úkol  v oblasti rozvoje i obnovy technické infrastruktury. 
  
Municipální charakter spole nosti a orientace na zákazníka tvo í základní principy, 
kterými se spole nost  ídí  i poskytování  služeb v rámci provozování vodovod  a 
kanalizací pro ve ejnou pot ebu. Základním  posláním spole nosti je ochrana zdraví 
lov ka a pé e o životní prost edí. 

 
Zam ení hlavní innosti: 
 
PRÁCE A INNOSTI PRI PROVOZU VODOVODU 
Revize t snosti potrubí, vyhledávání a odstra ování poruch na vodovodním potrubí, 
odvzduš ování, odkalování a desinfekce vodovodních potrubí, zajišt ní provozu 
erpacích stanic a úpraven vody podle provozních ád , išt ní vodojem , desinfekce, 

provád ní vodovodních p ípojek, montáže vodom , náhradní zásobování pitnou 
vodou. 
 
PRÁCE A INNOSTI PRI PROVOZU KANALIZACÍ 
Provoz istíren odpadních vod, išt ní kanalizací a kanaliza ních p ípojek, 
odstra ování ucpávek potrubí, kontrola, išt ní a údržba všech objekt  na 
kanaliza ních sítích, odstra ování poruch a havárií, provád ní kanaliza ních p ípojek, 
podnikání v oblasti  nakládání s odpady - vyvážení žump a septik . 
 
LABORATORNÍ SLUŽBY - ANALÝZY VOD, KALU, ODPADU A PEVNÝCH 
MATERIÁLU, DESINFEKCE VODY 
Laborato  akreditovaná IA pod . 1249 pro zkušební laborato . 1249. 
Vodohospodá ské a ekologické laborato e, které analyzují pitnou, povrchovou, 
podzemní a odpadní vodu, kaly, zeminy, odpady a výluhy. Pracovišt  je akreditované, 
což znamená povinnost poskytovat služby akceptovatelné zákazníky a orgány 
využívajícími výsledky zkoušek, zajistit stálý soulad s požadavky zákazníka a pravidly 
akreditace formulovanými v SN EN ISO/IEC17025 a flexibiln  a dynamicky rozvíjet 
ucelený systém jakosti laborato e. Na základ  posouzení jsou pracovníci laborato e 
odborn  zp sobilí vykonávat: 46 chemických zkoušek zahrnujících oblast základního 
chemického rozboru i oblast stopových analýz anorganických i organických látek v 

zných matricích, 9 zkoušek z oblasti mikrobiologie, 4 vzorkovací postupy. 
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SPECIÁLNÍ KANALIZA NÍ VOZIDLA 
išt ní kanaliza ních stok v etn  odsávání písku a hustého kalu, odstran ní ucpávek 

a ko en  prorostlých do kanalizace v etn  odfrézování, proplachování kanalizace 
tlakovou vodou, išt ní kanaliza ních vpustí a kanaliza ních šachet, zajišt ní likvidace 
kal  a písk  na skládce, išt ní dovážených odpadních vod, vyvážení septik  a žump. 
 
ZEMNÍ PRÁCE, NÁKLADNÍ A OSOBNÍ DOPRAVA, OPRAVY MOTOROVÝCH 
VOZIDEL 
 
LOKALIZACE UNIKU VODY Z POTRUBÍ 
vyhledávání poruch a podzemních sítí, vyhledávání kabel  v terénu 
 
SPECIALIZOVANÁ P EPRAVA CHEMIKÁLII 

eprava síranu železitého (obchodní jméno PREFLOC), který vyrábí KEMIFLOC a.s., 
erov speciálními auto cisternami, které odpovídají p edpis m ADR. Cisterny jsou 

uvnit  pogumovány a upevn ny na podvozcích TATRA T 815. 
 
INŽENÝRSKÁ A PROJEKTOVÁ INNOST 

íprava a realizace staveb v oboru vodovod  a kanalizací, v etn  uvád ní do 
provozu, vypracování žádosti a pot ebných doklad  pro státní podporu a jednání se 
Státním fondem životního prost edí, organizace výb ru zhotovitel  staveb, pasporty 
stávajících vodovod  a kanalizací, všechny stupn  dokumentace staveb vodovod  a 
kanalizací, zpracování provozních ád  staveb vodovod  a kanalizací. 
 
SPECIALIZOVANÁ MALOOBCHODNÍ A VELKOOBCHODNÍ PRODEJNA 
Vodo-instala ní materiál a vodovodní baterie, vodárenské armatury a tvarovky, trubní 
materiál, bytové a domovní vodom ry. 
 
MONITOROVANÍ KVALITY A KVANTITY VOD 

ední m ení pr tok  odpadních vod 
Monitorování na stokových sítích a kanaliza ních výustích 
Provedení jednorázových týdenních m ení pr tok  
Monitorování kvality povrchových i odpadních vod 
Odb r vzork  s následnou analýzou v akreditované laborato i 
 
MONITOROVANÍ KANALIZACI A VRTU TV KAMEROU, ZKOUŠKY 
VODOT SNOSTI, IŠT NÍ KANALIZACÍ 
Monitorování a trasování trubních sítí i v obtížn  p ístupném terénu 

 Monitorování sítí od profilu DN 1 00 se sklonem m ení a m ením ovality 
 Trasování potrubí - p esné ur ení sm ru a hloubky 

išt ní kanalizace 
 Zpracování videozáznamu VHS, SVHS a DVD, fotodokumentace 
 a protokolu dle ATVM 143/2 
 Zkoušky vodot snosti stok a kanaliza ních p ípojek dle SN EN 1610/ SN 75 

6909,  
 zkoušky vodot snosti šachet vzduchem, lze je provád t v potrubích od DN 150 

po DN 800 
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Vodohospodá ská infrastruktura, kterou VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, 
a.s. provozuje, je mimo ádn  rozsáhlá a rozmanitá. Dokládají to jak údaje uvedené v 
tabulce k tomuto textu, tak informace obsažené v kapitolách týkajících se jednotlivých 
divizí. Z toho žeme vid t, že za dobu trvání firmy podstatn  narostl rozsah 
provozované infrastruktury, a to jak vodárenské, tak i kanaliza ní. Délka provozované 
vodovodní sít  vzrostla o desítky procent, délka provozované kanaliza ní sít  se 
prakticky zdvojnásobila, stejn  tak i po et kanaliza ních   p ípojek a   istíren  
odpadních  vod. 
To  sv í o  zna né investi ní aktivit  vlastník  vodohospodá ské infrastruktury, 
kterou  firma  odborn   podporuje všemi zp soby.   D sledným  a  aktivním   

ístupem pracovník  spole nosti byl dosažen vysoký standard provozování
a   údržby vodohospodá ské   infrastruktury.  Toto   lze dokumentovat  i  tím,  že v 
období let 2003 až 2011  byly sníženy ztráty vody ve vodovodní síti na úrove , která je 
z pohledu mezinárodního srovnání považována za velmi dobrý výsledek.  
V tomto období byl snížen tzv. ILI index, který vyjad uje pom r skute ných ztrát vody a 
nevyhnutelných ztrát vody ve vodovodní síti z hodnoty 3,1 na hodnotu 2,1, což je asi o 
jednu t etinu.   
 
 
Chronologie ro ních objem  fakturace a ztrát pitné vody (tis. m3/rok) 
VFD - voda fakturovaná domácnostem WIH - water invoiced to households 
VFO - voda fakturovaná ostatním WIO - water invoiced to others 
VNF - voda nefakturovaná (WR-VFC) UFW 
 
                      VFD                                     VFO                                       VFN 
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Chronologie ro ních objem  fakturace odpadní vody (tis. m3) 
 
OVFD - odpadní voda fakturovaná domácnostem 
OVFO - odpadní voda bez srážek fakturovaná ostatním 
OVFS - odpadní voda srážková fakturovaná celkem 
 
             OVFD                                                     OVFO                                           OVFS 
 

 
 
 
Efektivita provozu vodovod  a kanalizací 

i výrob  a distribuci pitné vody a p i odvád ní a išt ní odpadních vod v nuje 
spole nost trvalou pozornost zvyšování efektivity u hlavních provozních aktivit, 
optimálnímu využívání lidských zdroj  a zlepšování kvality, rozsahu a dostupnosti 
poskytovaných služeb zákazník m. Udržet vysokou efektivitu provozu se da í jen díky 
vysokému pracovnímu nasazení všech zam stnanc , racionální organiza ní struktu e 
spole nosti a také díky d slednému vyhodnocování efektivity jednotlivých technicko-
provozních inností. 
 
Hodnocení efektivity provozovaných vodohospodá ských systém  
Pro hodnocení systém  zásobování vodou a odvád ní odpadních vod jsou využívány

které z hodnotících ukazatel  doporu ovaných mezinárodní nevládní organizací 
IWA. Vzájemné porovnání ukazatel  umož uje posoudit charakter provozované 
lokality. Podkladem pro porovnání výkonnosti jsou celostátn  dostupné informace z 
každoro ního plošného šet ení eského statistického ú adu. 
 
Rozptýlenost obyvatel na infrastrukturu (obyv./km)  
 
 
      134     134   133                    116     114   113                   219    214   209                  197    194   190 

 
   2008        2009       2010            2008        2009       2010               2008        2009       2010         2008        2009       2010 
 
rozptýlenost vodovod  - R   rozptýlenost vodovod  – VAS      rozptýlenost kanalizací – R  rozptýlenost kanalizací - VAS,  
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Chronologický vývoj obslužnosti spot ebitele 
 
Po et obyvatel p ipojených na vodovody a kanalizace p ipadající na jednoho zam stnance 
 

 
 
 
Za uplynulých 14 let se snížil po et zam stnanc  spole nosti z 1 317 osob (v roce 
1996) na 1 102 osob (v roce 2010), tj. snížení o 215 osob (cca 16 %). 
Technicko-ekonomickým ukazatelem, který také prokazuje efektivitu zam stnanc  
spole nosti, je také obslužnost spot ebitele, tj. po et obyvatel napojených na vodovod 
a kanalizaci, který p ipadá na jednoho zam stnance provozní spole nosti poskytující 
služby v oboru vodovod  a kanalizací - ve spole nosti aktuáln  p ipadá 
1 zam stnanec na 851 p ipojených obyvatel a obslužnost má vzr stající trend. 
 
 
Parametry výroby, fakturace a ztrát pitné vody 
 
Ve vlastních za ízeních spole nosti bylo vyrobeno 95,5% z celkového objemu pitných 
vod dodávaných do distribu ní sít , zbývající ást pitné vody byla zakoupena od jiných 
subjekt . P i výrob  pitné vody ve vlastních za ízeních p evažovaly povrchové zdroje 
surové vody (tj. cca 54 % z celkového objemu pitných vod). Nejvýznamn jšími zdroji 
povrchových vod, které dlouhodob  využíváme, jsou následující vodní nádrže: 
Hubenova Nová íše v okrese Jihlava, Vranov a Znojmo v okrese Znojmo, Vír a 
Mostišt  v okrese Ž ár nad Sázavou. 
V hodnoceném roce byla spole ností realizována výroba a fakturace pitné vody v 
souladu s po áte ními p edpoklady a nevyskytly se žádné podstatné zm ny, které by 
zásadním zp sobem zm nily stávající trendy v této oblasti. Z d vodu ekonomické 
krize se mírn  snížily požadavky zákazník  na množství dodané pitné vody, což m lo 
pro spole nost dopad na objemy výroby a fakturace pitných vod - nastal meziro ní 
pokles fakturovaných objem  pitných vod o 2,4 %, chyb ly 2,3 % k dosažení hodnot 
ro ního plánu. Rozhodující podíl na zhoršení meziro ních výsledk  v oblasti výroby a 
fakturace pitných vod m la kategorie „ostatních" spot ebitel , zejména pr myslových. 
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Firma se musela vyrovnat s poklesem spot eby vody, který za dobu existence firmy 
iní kolem 20 %, p evážn  v segmentu ostatních odb ratel . V p ípad  domácností 
inil pokles p ibližn  10 %. Ur itou roli hraje i po et obyvatel p ipojených na vodovod, 

který narostl o 10 %, zatímco po et obyvatel p ipojených na kanalizaci vzrostl tém  o 
20 %. Klesající dodávka pitné vody je spojena jednak s vývojem cen, jednak s 
poklesem poptávky ze strany pr myslu a služeb, zejména z d vodu strukturálních 
zm n. Vycházíme-li z p edpokladu, že primárním   posláním  sektoru  vodního   
hospodá ství obcí nemá být r st tržeb a zisku, ale má jít p edevším o zajiš ní 
maximální dostupnosti kvalitních vodohospodá ských služeb co nejv tšímu po tu 
obyvatel, lze hodnotit uplynulých patnáct let jednozna  za období úsp šné. 
 
V ekonomické oblasti se firma trvale chová racionáln  a obez etn . Jak dokládají 
jednotlivé výro ní zprávy, je hospoda ení firmy pr žn  úsp šné. Zám rem je tvorba 
zisku spole nosti v pot ebné výši, která odpovídá efektivní správ  a obnov  
provozního majetku spole nosti. To se da í i za shora popsaných, mén  výhodných 
externích faktor  v posledních letech a podmínek, které vycházejí z charakteru 
infrastruktury, p emž výše vodného a sto ného významn  nevybo uje z úrovn  cen 
obvyklých v oboru. 
Firma je orientována na své zákazníky. Prioritními zákazníky jsou m sta, obce a jejich 
svazky, které firm  pronajímají infrastrukturu. Firma odborn  podporuje obnovu a 
rozvoj infrastruktury, nabízí t mto zákazník m technické poradenství, projek ní a 
inženýrské služby i vymezenou kapacitu stavebn -montážních prací, vedení agend 
spojených se správou infrastrukturního majetku a další konkrétní výkony. Pe uje též o 
to, aby zákazníci - p ímí odb ratelé hlavních firemních produkt  pitné vody a odvád ní 
a išt ní odpadních vod, m li p im ený zákaznický komfort, zejména, aby mohli 
využívat zákaznických st edisek umíst ných v dostupných vzdálenostech od 
spot ebiš , aby mohli využívat moderní komunikace prost ednictvím internetového 
zákaznického portálu a aby se jim dostávaly v as a srozumiteln  veškeré pot ebné 
informace. 

Systém integrovaného ízení 
 Dne 30.6. 2011 získala spole nost Certifikát systému environmentálního ízení 

potvrzující zavedení a shodu systému environmentálního ízení. 
 S ú inností od 15.5.2011 byla vydána revidovaná P íru ka kvality a P íru ka 

environmentálního ízení. 
 Dne 4.2.2011 vyhlásil generální editel spole nosti Environmentální politiku. 
 Dne 30.6. 2010 získala spole nost Certifikát systému managementu kvality 

potvrzující zavedení a shodu systému managementu kvality. 
 Dne 16.6.2010 inicioval generální editel spole nosti zahájení procesu 

certifikace systému environmentálního ízení p edáním žádosti certifika nímu 
orgánu, následn  dne 24.6.2010 certifika ní orgán potvrdil spln ní podmínek 
pro p ijetí žádosti a za adil spole nost do seznamu žadatel  o certifikaci 
systému environmentálního ízení. 

 Dne 12.5.2010 schválilo p edstavenstvo spole nosti P íru ku kvality. 
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 Dne 31.3.2010 vyhlásil generální editel spole nosti Politiku kvality. 

 Dne 10.3.2010 potvrdil certifika ní orgán spln ní podmínek pro p ijetí žádosti a 
za adil spole nost do seznamu žadatel  o certifikaci systému managementu 
kvality. 

 Dne 2.3.2010 inicioval generální editel spole nosti zahájení procesu certifikace 
systému managementu kvality p edáním žádosti certifika nímu orgánu.  

 

 

 

1. 2. 2.   Stav ú etnictví a ekonomické údaje o spole nosti 

Spole nost podléhá dle § 20 odst. 1 zákona . 563/1991 Sb., o ú etnictví, povinnému auditu 
etní záv rky a výro ní zprávy, nebo  jde o akciovou spole nost, která spl uje minimáln  jednu 

ze t í stanovených podmínek za poslední dv  ú etní období, tj. úhrn aktiv vyšší než 40 000 tis. 
 (spl uje), úhrn istého obratu vyšší než 80 000 tis. K  (spl uje) a pr rný p epo tený 

po et zam stnanc  vyšší než 50 (spl uje). 

etní uzáv rku za rok 2003 až 2011 pravideln  ov il auditor.  

V následujícím p ehledu ekonomiky podniku uvádíme základní údaje za období  
2007 - 2011. Úplné informace za období 2003 až 2011 jsou ve finan ní analýze 
podniku VAS a.s. 

 
Po et zam stnanc  
 
Název období (nap . 2002) 2007 2008 2009 2010 2011 
Po et zam stnanc  1.147 1.148 1.131 1.102 1.073 
 
 
Hodnota vlastního kapitálu zjišt ná z ú etní uzáv rky a  vykázaná  v rozvaze : 
 

 

 

 
 
 
 

údaje v tis. K  2007 2008 2009 2010 2011 

Vlastní kapitál 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 
Základní kapitál 221 858 221 858 221 858 221 858 221 858 
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Hodnota výsledku hospoda ení zjišt ná z ú etní uzáv rky a  vykázaná  v rozvaze : 
 
údaje v tis. K  2007 2008 2009 2010 2011 
HV za ú etní období 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 
HV p ed zdan ním 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 
 
 
Struktura výnos  a náklad : 

Rozbor struktury                     Ú etní  období   
  2007 2008 2009 2010 2011 

a 1 2 3 4 5 

Provozní náklady 1.253.375 1.326.652 1.409.653 1.433.325 1.467.340 
 provozní výnosy 1.241.777 1.358.616 1.443.414 1.460.107 1.504.129 
Provozní výsledek hospoda ení -11.598 31.964 33.761 26.782 36.789 
Finan ní náklady 1.945 2.117 2.169 2.439 2.418 
Finan ní výnosy 1.666 2.011 1.222 1.421 1.140 
Finan ní výsledek hospoda ení -279 -106 -947 -1.018 -1.278 
Da  z p íjmu za b žnou innost 6.631 6.739 5.733 4.028 6.563 
Výsledek hospoda ení za b žnou 
innost 27.702 26.785 21.325 21.562 23.756 

Mimo ádné náklady 0 0 0 121 0 
Mimo ádné výnosy 0 0 0 0 3.001 
Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 0 0 0 0 0 
Mimo ádný výsledek hospoda ení 0 0 0 -121 3.001 
Náklady celkem 1.261.951 1.335.508 1.417.555 1.439.913 1.476.321 
Výnosy celkem 1.243.443 1.360.627 1.444.636 1.461.528 1.508.270 
Výsledek hospoda ení za ú . obd. 
(bez rezerv) -18.508 25.119 27.081 21.615 31.949 
Výsledek hospoda ení p ed 
zdan ním 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 

 

  

V roce 2007 byl kladný HV dosažen rozpušt ním rezerv vytvo ených v minulých obdobích. 

Z uvedených ekonomických údaj  vyplývá, že vývoj spole nosti a jeho hospodá ské 
výsledky se pohybují v intencích p edchozích let a mají pozitivn  rostoucí charakter. 

 
Fakturace vody 

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
tis. m3      23.879          23.503         23.323         22.990         23.242         23.256         22.897    

 
Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

tis. m3      22.348         21.910         21.905         22.389         22.369         22.429         22.380    
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Ekonomické výsledky k datu 31.12.2011 

 

VÝKAZ ZISKU A ZTRÁT

v plném rozsahu Obchodní firma  a 
sídlo ú etní jednotky

za období 1.1.2011 -  31.12.2011 VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ

(v celých tisících K ) SPOLE NOST, a.s.
identif ika ní íslo ú etní jednotky Sob šická 820/156

638 01  Brno

II.

II. 1.

2.

3.

B. Výkonová spot eba

B. 1.

2.

C. Osobní náklady

C. 1.

2.

3.

4.

D.

E.

III.

III. 1

2

F.

F. 1

2

G.

H.

I.

49455842

Ozna e
ní T E X T

Skute nost v  období

sledovaném minulém

Dle vyhlášky MF R 
.500/2002 Sb.

I. Tržby za prodej zboží 2.029 4.291 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 1.992 3.934 

Tržby za prodej vlastních výrobk  a služeb 1.472.166 1.430.650 

Zm na stavu zásob vlastní inností -2.246 1.126 

+ Obchodní marže 37 357 

Výkony 1.470.089 1.431.778 

Spot eba materiálu a energie 372.507 365.200 

Služby 526.035 506.482 

Aktivace 169 2 

898.542 871.682 

Mzdové náklady 331.863 327.061 

Odm ny len m orgánu spole nosti a družstva 3.103 2.364 

+ idaná hodnota 571.584 560.453 

467.470 460.030 

Dan  a poplatky 31.190 32.417 

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného  majetku 43.390 42.062 

Náklady na sociální zabezpe ení a zdravotní pojišt ní 113.095 111.104 

Sociální náklady 19.409 19.501 

Tržby z prodeje materiálu 20.838 18.176 

statková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 18.669 16.653 

Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 24.616 21.228 

Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 3.778 3.052 

Zm na stav u rezerv a oprav ných položek v prov ozní oblasti a komplexních náklad  
íštích období 2.596 87 

IV. Ostatní provozní výnosy 4.799 2.723 

statková cena prodaného dlouhodobého majetku 185 542 

statková cena prodaného materiálu 18.484 16.111 

evod provozních náklad

* Provozní výsledek hospoda ení 31.597 26.608 

Ostatní provozní náklady 6.087 6.547 

V. evod provozních výnos
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J.

VII.

VII. 1.

2.

3.

K.

L.

M.

N.

O.

P.

Q. Da  z p íjmu za b žnou innost

Q. 1.

2.

R.

S. Da  z p íjm  z mimo ádné innosti

S. 1.

2.

T.

Okamžik sestavení Podpis statutárního ogánu Osoba odpov dná za Osoba odpov dná za sestavení
etního výkazu etnictví (jméno a podpis) etního výkazu (jméno a podpis)

Ing.Štika Zbyn k Ing.Štika Zbyn k

tel.:. linka:

Ozna e
ní T E X T

Skute nost v období

sledovaném minulém

VI. Tržby z prodeje cenných papír  a podíl

Výnosy z podíl  v ov ládaných a ízených osobách a v ú etních jednotkách s 
podstatným v liv em

Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papír  a podíl

Prodané cenné papíry a podíly

Výnosy z dlouhodobého finan ního majetku

Náklady z f inan ního majetku

IX. Výnosy z p ecen ní cenných papír  a derivát

Výnosy z ostatního dlouhodobého finan ního majetku

VIII. Výnosy z krátkodobého finan ního majetku

Nákladové úroky

XI. Ostatní f inan ní výnosy 118 97 

Náklady z p ecen ní  cenných papír  a derivát

Zm na stavu rezerv a opravných položek ve finan ní oblasti

X. Výnosové úroky 1.022 1.324 

* Finan ní výsledek hospoda ení -1.278 -1.018 

Ostatní f inan ní náklady 2.418 2.439 

XII. evod f inan ních výnos

6.563 4.028 

 - splatná 5.641 4.169 

evod f inan ních náklad

XIII. Mimo ádné výnosy 3.001 

Mimo ádné náklady 121 

 - odložená 922 -141 

** Výsledek hospoda ení za b žnou innost 23.756 21.562 

 - odložená

* Mimo ádný výsledek hospoda ení 3.001 -121 

 - splatná

**** Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 33.320 25.469 

22.3.2012

545532 215

evod podílu na výsledku hospoda ení spole ník m (+/-)

*** Výsledek hospoda ení za ú etní období 26.757 21.441 
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k
(v celých tisících K )

identif ika ní íslo ú etní jednotky

Dlouhodobý nehmotný majetek

B. I. 1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

8.

B. II. Dlouhodobý hmotný m ajetek

B. II. 1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

8.

9.

B. III.

B. III. 1.

2.

3.

4.

5.

6. Po izovaný dlouhodobý f inan ní majetek

7.

31.12.2011 VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ
SPOLE NOST, a.s.
Sob šická 820/156

49455842 638 01  Brno

Dle vyhlášky MF R 
.500/2002 Sb. ROZVAHA

v plném  rozsahu Obchodní f irma a sídlo 
etní jednotky

ozna e 
ní A K T I V A

žné  období Minulé období 

Brutto Korekce Netto Netto

A. Pohledávky za upsaný základní kapitál

AKTIVA CELKEM 1.629.078 -611.056 1.018.022 952.087 

B. I. 43.004 -36.000 7.004 4.396 

B. Dlouhodobý majetek 940.659 -596.341 344.318 332.764 

izovací výdaje

Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje

Softw are 41.536 -35.035 6.501 3.580 

Goodw ill

Ocenitelná práva 829 -829 

Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 136 -136 

Nedokon ený dlouhodobý nehmotný majetek 503 503 816 

Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmnotný majetek

897.655 -560.341 337.314 328.368 

Pozemky 11.993 11.993 11.815 

Stavby 310.071 -108.083 201.988 191.307 

Samostatné movité v ci a soubory movitých v cí 560.594 -452.258 108.336 112.648 

stitelské celky trvalých porost

Základní stádo a tažná zví ata

Jiný dlouhodobý hmotný  majetek 140 140 140 

Nedokon ený dlouhodobý hmotný majetek 14.857 14.857 11.708 

Dlouhodobý finan ní majetek

Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmnotný majetek 750 

Oce ovací rozdíl k nabytému majetku

Podíly v ovládaných a ízených osobách

Podíly v ú etních jednotkách pod podstatným vlivem

Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly

ky a úv ry - ovládající a ídící osoba, podstatný vliv

Jiný dlouhodobý f inan ní majetek

Poskytnuté zálohy na dlouhodobý f inan ní majetek
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C.

C. I. 

C. I. 1.

2.

3.

4.

5.

6.

C. II.

C. II. 1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

8.

C. III.

C. III. 1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

8.

9.

C. IV.

C. IV. 1.

2.

3.

4.

D. I.

D. I. 1.

2.

ozna e 
ní A K T I V A

žné období Minulé období 

Brutto

Zásoby 17.870 -948 16.922 19.006 

Korekce Netto Netto

Ob žná aktiva 684.724 -14.715 670.009 615.325 

Materiál 17.330 -877 16.453 16.285 

Nedokon ená výroba a polotovary 365 365 2.610 

Výrobky

Zví ata

Dlouhodobé pohledávky 830 830 1.333 

Zboží 175 -71 104 111 

Poskytnuté zálohy na zásoby

Pohledávky z obchodních vztah

Pohledávky - ovládající a ídící osoba

Pohledávky - podstatný vliv

Pohledáv ky za spole níky , leny družsta a za ú astníky sdružení

Dlouhodobé poskytnuté zálohy 830 830 786 

Dohadné ú ty aktivní

Jiné pohledávky 547 

Odložená da ová pohledávka

Krátkodobé pohledávky 481.166 -13.767 467.399 441.455 

Pohledávky z obchodních vztah 97.412 -13.767 83.645 86.551 

Pohledávky - ovládající a ídící osoba

Pohledávky - podstatný vliv

Pohledáv ky za spole níky , leny družsta a za ú astníky sdružení

Sociální zabezpe ení a zdravotní pojišt ní

Stát - da ové pohledávky 27.232 27.232 20.739 

Krátkodobé poskytnuté zálohy 25.914 25.914 25.459 

Finan ní majetek 184.858 184.858 153.531 

Dohadné ú ty aktivní 329.311 329.311 308.026 

Jiné pohledávky 1.297 1.297 680 

Peníze 2.149 2.149 1.659 

ty v bankách 182.709 182.709 151.872 

asové rozlišení 3.695 3.695 3.998 

Krátkodobý f inan ní majetek

Po izovaný krátkodobý f inan ní majetek

Náklady p íštích období 3.656 3.656 3.911 

íjmy p íštích období 39 39 87 
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A.

A. I.

A. I. 1.

2.

3.

A. II.

A. II. 1.

2.

3.

4.

A. III.

A. III. 1.

2.

A. IV.

A. IV. 1.

2.

A. V.

B.

B. I.

B. I. 1.

2.

3.

4.

B. II.

B. II. 1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

8.

9.

10.

Vlastní kapitál 560.782 538.433 

Základní kapitál 221.858 221.858 

ozna e 
ní P A S I V A Stav v b žném období Stav v minulém období

PASIVA CELKEM 1.018.022 952.087 

Zm ny základního kapitálu

Kapitálové fondy 28.936 28.936 

Základní kapitál 221.858 221.858 

Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)

Oce ovací rozdíly z p ecen ní majetku a závazk

Oce ovací rozdíly z p ecen ní p i p em nách

Emisní ážio

Ostatní kapitálové fondy 28.936 28.936 

Statutární a ostatní fondy 37.658 37.266 

Výsledek hospoda ení minulých let 201.200 184.559 

Rezervní fondy, ned litelný fond a ostatní fondy ze zisku 82.031 81.639 

Zákonný rezervní fond 44.373 44.373 

Výsledek hospoda ení b žného ú etního období / + - / 26.757 21.441 

Cizí zdroje 453.841 411.207 

Nerozd lený zisk minulých let 201.200 184.559 

Neuhrazená ztráta minulých let

Rezerva na d chody a podobné závazky

Rezerva na da  z p íjm

Rezervy 6.729 5.974 

Rezervy podle zvláštních p edpis 3.468 3.074 

Závazky z obchodních vztah

Závazky - ovládající a ídící osoba

Ostatní rezervy 3.261 2.900 

Dlouhodobé závazky 13.303 12.381 

Dlouhodobé p ijaté zálohy

Vydané dluhopisy

Závazky - podstatný vliv

Závazky ke spole ník m, len m družstva a k ú astník m sdružení

Jiné závazky

Odložený da ový závazek 13.303 12.381 

Dlouhodobé sm nky k úhrad

Dohadné ú ty pasivní
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B. III.

B. III. 1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

8.

9.

10.

11.

B. IV.

B. IV. 1.

2.

3.

C. I.

C. I. 1.

2.

Okamžik sestavení Podpis statutárního ogánu Osoba odpov dná Osoba odpov dná
etního výkazu za ú etnictví za sestavení ú etního výkazu

(jméno a podpis) (jméno a podpis)

Ing. Štika Zbyn k Ing. Štika Zbyn k

tel.: linka: 215

Závazky z obchodních vztah 81.514 61.704 

Závazky - ovládající a ídící osoba

ozna e  
ní P A S I V A Stav v b žném  období Stav v minulém období

Krátkodobé závazky 433.809 392.852 

Závazky k zam stnanc m 25.373 25.084 

Závazky ze sociálního zabezpe ení a zdravotního pojišt ní 15.374 15.082 

Závazky - podstatný vliv

Závazky ke spole ník m, len m družstva a k ú astník m sdružení

Vydané dluhopisy

Dohadné ú ty pasivní 29.559 30.205 

Stát - da ové závazky a dotace 5.823 5.107 

Krátkodobé p ijaté zálohy 276.139 255.600 

Bankovní úv ry dlouhodobé

Krátkodobé bankovní úv ry

Jiné závazky 27 70 

Bankovní úv ry a výpomoci

Výdaje p íštích období 3.399 2.447 

Výnosy p íštích období

Krátkodobé f inan ní výpomoci

asové rozlišení 3.399 2.447 

22.3.2012

545532
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1.2.3.   Hlavní cíle spole nosti 
 
 

i bilancování je vhodné se zmínit i o perspektiv  spole nosti. P es dosažené úsp chy si 
spole nost klade další cíle ve zvyšování výkonnosti a efektivnosti, a to p i zachování a 
dalším rozvoji odborné úrovn  a firemního know-how. R st výše vodného sto ného, který 
bude pokra ovat v souladu s požadavky na zabezpe ení udržitelného rozvoje provozované 
infrastruktury, bude vyvolávat p irozený tlak na další zvyšování efektivity ve využívání 
firemních zdroj . Bude pokra ovat trend ve zvyšování t ch náklad  spole nosti, které jsou 
vynakládány do provozu, údržby a oprav pronajatého infrastrukturního majetku. Tento 
zám r je obsažen v nov  schválené strategii spole nosti. Cílem je rovn ž certifikace 
hlavních proces  z pohledu systému ízení jakosti podle ISO 9001. Dalším významným 
cílem je podpora vlastník  infrastruktury p i p íprav  a realizaci projekt , u kterých se 

edpokládá spolufinancování z Fondu soudržnosti. Tímto se chce  spole nost aktivn  
ipojit k zodpov dnosti vlastník  infrastruktury za pln ní p ístupových dohod R k 

Evropské unii na úseku životního prost edí. 
 
V nejbližších letech spole nost ekají úkoly spojené zejména se zkvalit ováním životního 
prost edí. Spole nost se bude podílet na realizaci opat ení vyplývajících z p ístupových 
dohod do EÚ v oblasti nakládání s odpadními vodami. 
Hlavní cíle spo ívají zejména v realizaci napojení obcí do 2000 obyvatel na splaškovou 
kanalizaci a postupné realizaci napojení na splaškovou kanalizaci i u obcí do 500 obyvatel. 
 
 
Mimo provozování vodovod  a kanalizací spole nost podporuje vlastníky infrastruktury a 
spolupracuje s nimi p i p íprav  a realizaci staveb v oblasti rozvoje i obnovy technické 
infrastruktury. Nejvýznamn jším realizovaným rozvojovým projektem je Ochrana vod povodí 
eky Dyje, jejíž I. etapa v objemu p es miliardu K  byla uvedena do trvalého provozu a 

zahrnuje rekonstrukci 8 významných istíren odpadních vod a 2 rozsáhlé rekonstrukce 
kanaliza ních sítí.  
 
Zárove  byla zahájena p íprava II. etapy tohoto projetu, podporovaného z fond  EU a s 

íznivým dopadem na istotu vod i mimo území státu. 
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1.2.4. Plán  na rok 2012 – 2016 

 

1.2.4.1. Charakteristika odv tví vodárenského pr myslu v R a záv ry znalce 
vyplývající z analýzy odv tví 

Rozvoj vodárenské innosti je v R  závislý na dota ní politice EÚ a R a ídí se 
následujícími zásadami: 

Informace o výsledku vyjednávání s Evropskou komisí ve v ci problematiky 
provozních smluv projekt  z oblasti vodovod  a kanalizací pro ve ejnou pot ebu v 
rámci Opera ního programu Životní prost edí pro programovací období 2007-2013 

 
Na základ  usnesení vlády R . 619 ze dne 4. ervna 2007 byly vypracovány tzv. 
"Podmínky p ijatelnosti vodohospodá ských projekt  pro Opera ní program Životní 
prost edí v programovacím období 2007-2013" (dále jen Podmínky p ijatelnosti). 
Dne 6. srpna 2007 byly Podmínky p ijatelnosti odeslány EK jako klí ový podp rný materiál 
k dalšímu vyjednávání Prioritní osy 1 „Zlepšování vodohospodá ské infrastruktury 
a snižování rizika povodní“ Opera ního programu Životní prost edí (dále jen OP ŽP).  
EK p islíbila zaslání stanoviska v odpovídajícím termínu. Navzdory p íslibu neobdržela 
eská strana do dne 7. listopadu 2007 žádné písemné vyjád ení EK, a proto bylo ministrem 

iniciováno jednání v Bruselu, které se uskute nilo dne 7. listopadu 2007 v sídle DG REGIO. 
eská delegace byla vedena ministrem a jednání se dále zú astnili 1. nám stek ministra 

Jan Dusík, nám stkyn  ministra Rút Bízková a editel odboru fond  EU Jan K íž. P i 
vyjednávání byly využity poznatky, které vyplynuly z konzultací, které se k dané 
problematice uskute nily se zástupci zainteresovaných subjekt . 
Ze strany EK se jednání zú astnila delegace vedená pí. Katarínou Mathernovou, zástupkyní 
generálního editele DG REGIO. Delegace vyjednávala s mandátem vedení DG REGIO. Na 
jednání byl eské stran  p edložen návrh pozice EK, která áste  ustoupila od svých 

ív jších požadavk  na zkracování délky stávajících provozních smluv a vypsání nových 
výb rových ízení. 
 
 
 
Z jednání vyplynuly následující záv ry: 

Nové provozní smlouvy (za nové provozní smlouvy jsou považovány kontrakty uzav ené 
po schválení OP ŽP)  
1. Akceptovány návrhy z Podmínek p ijatelnosti, tj. max. délka smlouvy bez investice  

10 let, v p ípad  investice ze strany soukromého subjektu je možné délku smlouvy 
propor  v i této investici prodloužit; tarif musí být jako hlavní hodnotící kritérium; 
tento p ístup se bude aplikovat i pro ostatní zem  EU formou metodického pokynu.  
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Stávající provozní smlouvy (za stávající jsou považovány všechny kontrakty uzav ené 
do roku 2007) 
1. Zavést nástroje podporující efektivitu a kvalitu služeb, tj. výkonové parametry, 

monitorovací zprávy a sankce; 
2. aplikovat vzorec pro výpo et vodného a sto ného tak, aby byla zajišt na dlouhodobá 

udržitelnost infrastruktury a zárove  p im ená výhoda/zisk provozovatele; 
3. pro podporu z OP ŽP platí, že u všech projekt  podpo ených z OP ŽP budou po 

skon ení stávajících smluv kontrakty nov  sout ženy;  
4. ty kontrakty, které jsou platné do konce roku 2015, nejsou p ekážkou pro financování 

projekt  z OP ŽP podle výše uvedených podmínek; 
5. kontrakty, jejichž platnost kon í mezi roky 2015-2020, nejsou p ekážkou pro 

financování projekt  do výše 60 % prost edk  poskytnutých z fond  EU (Kohezního 
fondu) – obecn  platí, že financování z EU fond  v této prioritní ose je možné do 85 
% uznatelných náklad ; 

6. kontrakty, jejichž platnost kon í mezi roky 2020-2022 nejsou p ekážkou pro 
financování projekt  do výše 30 % prost edk  poskytnutých z fond  EU;  

7. financování z fond  EU není možné u projekt , kde platnost kontrakt  mezi 
vlastníkem a provozovatelem je delší než do konce roku 2022; 

8. velké projekty (nad 25 mil. Euro) budou posuzovány individuáln  EK, také u nich 
však platí podmínka ukon ení smluvního vztahu do konce roku 2022.  
 

Parametr délky smluv bude brán v úvahu pouze u t ch projekt , kde je vlastníkem a/nebo 
provozovatelem vodohospodá ské infrastruktury subjekt s nadpolovi ním soukromým 
vlastnictvím. Dokument, ve kterém budou uvedeny výše pojmenované zásady, bude 

ílohou OP ŽP, ímž bude opera ní program dopracován a vložen do systému 
k projednávání. 
 
Na základ  vyjednaných podmínek bude možno z OP ŽP spolufinancovat vodohospodá ské 
projekty v p ípadech, kdy jsou smluvní vztahy mezi vlastníkem a provozovatelem uzav eny 
nejdéle do roku 2022. V ostatních p ípadech, tj. tam, kde délka trvání smluvního vztahu 

ekra uje uvedenou dobu, není možné financování z prost edk  EU.  
 
V t chto p ípadech je d ležité, aby se vláda R zabývala finan ní podporou projekt  k 
išt ní odpadních vod v dot ených aglomeracích, nebo  se zavázala k plné implementaci 

Sm rnice Rady 91/271/EHS do 31. 12. 2010. 
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1.2.4.2. Stru ný popis vývoje ekonomiky R z makroekonomického pohledu 
 
Predikce byla zpracována na základ  údaj , které byly známy k 13. 1. 2012. Politická 
rozhodnutí, nov  publikované statistiky ani vývoj na sv tových finan ních i komoditních 
trzích po tomto datu už nemohly být brány v úvahu. 
Údaje z p edchozí predikce z íjna 2011 jsou vyzna eny kurzívou.  Údaje vztahující se  
k rok m 2014 a 2015 jsou extrapola ním scéná em, který nazna uje sm r možného 
vývoje a není v dalším textu komentován. 
Prameny tabulek a graf : SÚ, NB, MF R, Eurostat, MMF, OECD, ECB, The Economist, 
Vn jší prost edí 

Sv tová ekonomika prochází bou livým obdobím vlivem krize na finan ních trzích, která 
výrazn  znesnad uje formulaci reálných p edpoklad  o budoucím globálním vývoji. 

Od íjnové predikce se výhled sv tové ekonomiky dále zhoršil. Ekonomický výkon v USA a 
v SRN p itom není špatný, budoucí vývoj je ale zatížen významnými riziky spojenými s 
dluhovou krizí v eurozón . Velkou neznámou p edstavuje také možné zpomalení v ín . 

Mezi tvrtletní r st ekonomiky USA se ve 3. tvrtletí minulého roku zrychlil na 0,5 % (proti 
0,4 %). Spot eba domácností, která je hlavním tahounem r stu, je podporována 
zlepšováním na trhu práce - míra nezam stnanosti v prosinci klesla na 8,5 %, p itom ješt  v 
íjnu dosahovala 9,0%. Vedle spot ebitelské d ry vzr stá i index nákupních manažer , 

což nasv uje zvýšení pr myslové výroby v blízké budoucnosti. 

Dosud zve ejn né výsledky velkých firem jsou také celkem pozitivní. Pom rný optimismus 
vládne i na akciových trzích, Dow-Jones v index se stabilizoval nad 12 000 body. Dolar v 
listopadu a prosinci v i euru posílil asi o 10 procent k úrovni 1,28 USD/EUR. 

Ekonomice pomáhá akomodativní monetární politika a program vládní pomoci p íjemc m 
hypoték, nicmén  není jasné, dosáhl-li již realitní trh svého dna. FED ve své poslední 
zpráv  apeluje na p ijetí dalších opat ení pro podporu trhu s nemovitostmi. Deficit 
federálního rozpo tu by se m l v roce 2012 snížit z lo ských cca 9 % HDP asi o 1 p.b. 
Ostrá polarizace politické scény, zesílená navíc letošními prezidentskými volbami, brání 
dohod  o obsáhlejším programu úspor, nap . ve vojenských výdajích. 

st v eurozón  dále zpomaluje. Ve 3. tvrtletí dosáhl mezi tvrtletní r st 0,1 % (proti 0,3 
%), p itom ješt  v prvním tvrtletí rostla EA12 o 0,8 %. R st je tažen hlavn  spot ebou 
domácností, spot ebitelská i investorská nálada však klesají. Navíc se z finan ních trh  do 
reálné ekonomiky ší í nejistota, vázne nap . poskytování úv . Prakticky ve všech zemích 

st dále brzdí úsporná rozpo tová politika. 

Tahounem EA12 z stává N mecko, které - na rozdíl od eurozóny jako celku - v pr hu 
roku 2011 p ekonalo ekonomickou   úrove    p ed   krizí.   Podle   aktuálních odhad  vzrostl 
HDP N mecka za rok 2011 o 3,0 % (proti 2,9 %), mezi tvrtletní r st dosáhl ve 3. tvrtletí 0,5 
% (proti 0,3 %). Ve zbytku eurozóny je však r st nevalný. Francouzská, špan lská a italská 
ekonomika ve dvou posledních tvrtletích fakticky stagnují, v recesi je Portugalsko a ecko. 
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Zna né rozdíly mezi jednotlivými státy eurozóny jsou i nadále v mí e nezam stnanosti. Ta v 
listopadu v eurozón  jako celku stagnovala na 10,3 %, ve Špan lsku však vzrostla už na 
22,9 %. Vysoká míra nezam stnanosti je také v Irsku (14,6 %) a na Slovensku (13,5 %). 
Naopak v N mecku nezam stnanost dále klesla na 5,5 %. Tento faktický projev 
vícerychlostní eurozóny p edstavuje i výrazný politický problém. 

Zásadním problémem pro hospodá skou politiku v eurozón  z stává i nadále vy ešení 
dluhové krize a zejména zabrán ní jejímu prohlubování a rozši ování. Nejistoty a negativní 

ekávání, která jsou s ní spojena, jsou hlavním d vodem snižování prognóz a obav z 
druhého kola recese (více viz subkapitola Dluhová krize v eurozón ). 

Polská ekonomika vzrostla ve 3. tvrtletí 2011 o 1,0 % mezi tvrtletn  (proti 0,7 %), míra 
nezam stnanosti v listopadu vzrostla na 10,0 %. Ekonomika roste p edevším vlivem 
investic (zejména do infrastruktury), zatímco r st domácí spot eby, která ekonomiku 
provedla celoevropskou recesí bez poklesu, pon kud slábne. Projevuje se tak vliv vládního 
programu fiskální konsolidace, jehož cílem je snížit deficit z úrovn  cca 5,5 % HDP v roce 
2011 pod 3 % v roce 2012, i zpomalující zahrani ní poptávka. Lze p edpokládat, že v roce 
2012 ekonomika výrazn ji zpomalí. 

Slovenská ekonomika rostla ve 3. tvrtletí, stejn  jako v prvním a druhém, o 0,8 % 
mezi tvrtletn  (proti 0,7 %). R st je tažen hlavn  exportem, a to p edevším automobil . 
Pr myslová výroba v listopadu vzrostla v meziro ním srovnání jen o 0,4 %, což 
charakterizuje její zpomalování. Ekonomiku trápí vysoká míra nezam stnanosti, která 
patrn  stojí za již ty i tvrtletí trvajícím poklesem spot eby domácností. Lze proto 

edpokládat, že i slovenská ekonomika v roce 2012 zpomalí. 

Odhad r stu pro eurozonu za rok 2011 ponecháváme na 1,7 %, pro rok 2012 
edpokládáme stagnaci (proti r stu o 1,0 %). 

U ekonomiky USA zvyšujeme odhad r stu HDP za rok 2011 na 1,7 % (proti 1,6 %), a pro 
rok 2012 na 2,0 % (proti 1,9 %). 

Dluhová krize v eurozón  probíhá s neutuchající intenzitou i v roce 2012. Od vydání minulé 
Makroekonomické predikce došlo ke zhoršení makroekonomických vyhlídek (viz výše) a 
nár stu již tak zna né nejistoty. Zvýšilo se také riziko rozší ení nákazy do n kterých zemí 
jádra eurozóny. Dva „klí ové krizové" summity, které se koncem íjna a za átkem prosince 
konaly v Bruselu, navíc nep inesly taková ešení, která by finan ními trhy byla vnímána 
pozitivn  déle než n kolik dní. Ukazuje se také, že zavád ní n kterých klí ových opat ení, 
jež na t chto summitech byla p ijata, m že být v praxi spojeno s mnoha p ekážkami. 
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Tabulka A.l.l: Hrubý domácí produkt - ro ní 
st ve stálých cenách v %, sezónn  neo išt ná data 

 

 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

        Odhad Predikce Predikce 
USA 3,5 3,1 2,7 1,9 -0,3 -3,5 3,0 1,7 2,0 2,3 
EU27 2,5 2,0 3,3 3,2 0,3 -4,3 1,9 1,7 0,0 0,8 
EA12 2,2 1,7 3,2 2,9 0,3 -4,2 1,9 1,7 0,0 0,8 

mecko 1,2 0,7 3,7 3,3 1,1 -5,1 3,7 3,0 0,1 1,0 
Francie 2,5 1,8 2,5 2,3 -0,1 -2,7 1,5 1,6 -0,1 0,7 
Spojené království 3,0 2,1 2,6 3,5 -1,1 -4,4 2,1 1,0 0,3 1,0 
Rakousko 2,6 2,4 3,7 3,7 1,4 -3,8 2,3 3,2 0,5 1,3 
Ma arsko 4,8 4,0 3,9 0,1 0,9 -6,8 1,3 1,5 -0,2 0,8 
Polsko 5,3 3,6 6,2 6,8 5,1 1,6 3,9 4,2 2,3 2,7 
Slovensko 5,1 6,7 8,3 10,5 5,9 -4,9 4,2 3,1 1,2 2,8 

eská republika 4,7 6,8 7,0 5,7 3,1 -4,7 2,7 1,8 0,2 1,6 

 

 



  
 
 

 
 

33 

Fiskální politika 

Podle p edb žných odhad  došlo v roce 2011 k citelnému snížení deficitu sektoru vládních 
institucí na 143 mld. K  (3,7 % HDP). 

Ve srovnání s údaji z íjnové predikce je výše deficitu p ibližn  stejná (liší se v ádech 
stovek milion ), do nového odhadu ovšem byla zapracována celá ada nových skute ností, 
které se objevily b hem posledního tvrtletí roku 2011. 

V první ad  se jedná o p ehodnocení da ových p íjm  podle aktuálních výsledk  
pokladního pln ní. Jelikož jsou p íjmy vládního sektoru sestaveny v aktuální metodice, je 
pro pot eby aktualizace stále nutné p ijmout n které p edpoklady. Celkové zhoršení 
da ových p íjm  o cca 12 mld. K  tak p edstavuje pouze odhad. 

Dluh vládního sektoru na konci roku 2011 odhadujeme na 40,7 % HDP, a vesm s tak 
setrváváme na íjnovém odhadu. 

Hospoda ení sektoru vládních institucí v roce 2012 a v letech následujících bude zásadn  
ovlivn no dynamikou domácí ekonomiky i ekonomik zahrani ních obchodních partner . 

Deficit sektoru vládních institucí by se v roce 2012 mohl prohloubit na 3,8 % HDP, což je o 
0,3 p.b. více oproti schválené konsolida ní trajektorii (viz Graf A.2.1 a Tabulka A.2.1). Jedná 
se o odraz nového makroekonomického výhledu, jehož d sledkem je pokles da ových 

íjm  citlivých na ekonomický vývoj (zejména DPH a p ímé dan ) stejn  jako nár st 
kterých výdajových agregát . Vláda proto bude muset p ijmout p íslušná úsporná 

opat ení. 

Rizika zahrani ní poptávky jsou zna  vychýlena sm rem dol , a v p ípad  jejich realizace 
bude z ejm  nutné p istoupit k dalším opat ením, aby byla konsolida ní trajektorie 
zachována. 

Dluh sektoru vládních institucí v roce 2012 pravd podobn  vzroste na 43,1 % HDP. 

i adekvátní rozpo tové politice by rovn ž m l být spln n závazek snížit do roku 2013 
deficit vládního sektoru pod 3 % HDP, vyplývající z procedury nadm rného schodku. 
St edn dobý výhled rozpo tu edpokládá další postupné zlepšování salda vládního 
sektoru, p emž cílená deficitní trajektorie sleduje vyrovnanou bilanci v roce 2016. 

nová politika 

NB využívá režim cílování inflace k napln ní cíle cenové stability. Usiluje o to, aby se 
meziro ní p ír stek celkového CPI neodchýlil od st edn dobého infla ního cíle ve výši 2 % 
o více než ±1 p.b. Primárním nástrojem je limitní úroková sazba pro 2T (dvoutýdenní) repo 
operace, která koncem roku 2011 inila 0,75 %, což lze z dlouhodobého pohledu ozna it za 
velmi nízkou hodnotu. 
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Úrokové diferenciály m nov politických sazeb v i eurozón  i USA jsou nízké. Na konci 4. 
tvrtletí roku 2011 inily mezi R a EMU -0,25 p.b., v i USA byly 0,50-0,75 p.b. Tyto 

diferenciály jsou z hlediska mezinárodních kapitálových tok  i sm nných kurz  adekvátní. 

Krátkodobé úrokové sazby 

Pr rná hodnota 3M (t ím sí ní) sazby PRIBOR se ve 4. tvrtletí 2011, obdobn  jako v 
pr hu celého roku, držela na úrovni 1,2 % (shoda s predikcí). Pro rok 2012 po ítáme s 
nepatrným snížením na 1,1 % (beze zm ny), na rok 2013 o ekáváme mírné navýšení na 
1,3 %. 

Dlouhodobé úrokové sazby 

by m ly letos stagnovat nad 3 %, jejich pozvolné zvyšování p edpokládáme až v roce 2013. 
Výši pr rných výnos  do splatnosti 10R státních dluhopis  odhadujeme pro rok 2012 na 
3,4 % (proti 3,7 %), pro rok 2013 na 3,6 %. 

 

 

 

Rating R 

 je momentáln  stabilní na dobré investi ní úrovni - Standard & Poor's AA-, Moody's a Fitch 
Ratings AI. Díky tomu je možné o ekávat další úsp šné emise vládních dluhopis , i když 
existují ur itá regionální rizika, nap . sou asné problémy Ma arska. D ryhodnost eské 
fiskální politiky se odráží také v negativním spreadu v i pr rným dlouhodobým sazbám 
v eurozón  (viz Graf A.3.6), které jsou ovšem kombinací výnos  stabilních zemí a zemí 
naplno zasažených dluhovou krizí. Rizikem sm rem vzh ru by byla další eskalace dluhové 
krize. 
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Ekonomická recese z p elomu let 2008 a 2009 zp sobila vznik hluboce záporné produk ní mezery. 
Ta podle revidovaných dat dosáhla na konci recese ve 2. tvrtletí 2009 tém  -4%, což indikovalo 
nejnižší využití ekonomického potenciálu v posttransforma ním období.   V   1. tvrtletí   2011   se   
produk ní   mezera zmírnila t sn  pod -1%, ve 2. a 3. tvrtletí však HDP vícemén   stagnoval  a   
produk ní  mezera   se  znovu rozší ila k-1,5 %. 

Hluboká recese a následné pomalé oživení zp sobily, že se meziro ní r st potenciálního produktu v 
letech 2010 a 2011 snížil až k 1 %. Vzhledem k výše zmín né nestabilit  výsledk  se však 
domníváme, že tento odhad z ejm  podhodnocuje skute nost. 

Recesí nejvíce zasaženou složkou PP byla souhrnná produktivita výrobních faktor  (SPVF), která v 
roce 2009 meziro  poklesla o 2,2 %. Ve 3. tvrtletí 2011 byla SPVF stále o 1,5 % nižší oproti 
vrcholu cyklu ve 3. tvrtletí 2008. Výsledkem je zpomalení meziro ního r stu trendové SPVF na 0,5 
% ve 3. tvrtletí 2011. Pro srovnání: v roce 2005 bylo dosaženo maxima ve výši4,0 %. 

Hluboký propad investi ní aktivity vedl ke snížení p ísp vku zásoby kapitálu z 1,2 p.b. v roce 2008 
na 0,6 p.b. v roce 2010. Stejný p ísp vek vykázala zásoba kapitálu i v 1. až 3. tvrtletí 2011. 

Nabídka práce za íná být do zna né míry ovlivn na snižováním po tu obyvatel v produktivním 
ku, které vyplývá z procesu stárnutí populace i z výrazného snížení imigrace proti situaci 

zaznamenané vletech 2006 až 2008. V 1.-3. tvrtletí 2011 byl p ísp vek demografického vývoje k 
stu potenciálního produktu výrazn  negativní ve výši -0,4 p.b. Pozitivní trend participace, m ené 

pom rem pracovní síly k po tu obyvatel ve v ku 15-64 let, který v pr hu recese v roce 2009 
akceleroval sv j r st, zatím demografický vývoj kompenzuje zhruba z poloviny. 

Graf B.1.4 ilustruje, že ekonomická recese a pomalé p ekonávání jejích d sledk  zatím vedly ke 
ztrát  úrovn  potenciálního produktu ve výši cca 8,2 %. 

 

Ekonomický výkon  

Ekonomický výkon stále ješt  nedosáhl úrovn  p ed recesí na p elomu let 2008 a 2009. V 1. tvrtletí 
2011 byl sezónn  vyrovnaný reálný HDP o 1,3 % nižší oproti dosavadnímu vrcholu z 3. tvrtletí 
2008. Po mezi tvrtletním r stu o 0,6 % (proti 0,9 % p ed revizí) v 1. tvrtletí 2011 za al r st 
ekonomického výkonu z ejm  vlivem zprost edkovaných efekt  dluhové krize v eurozón  
zpomalovat na 0,2 % (proti 0,1 %) ve 2. tvrtletí 2011. Ve 3. tvrtletí 2011 byl vykázán pokles o 0,1 
% (proti r stu o 0,3 %). Sou asnou fázi ekonomického cyklu tak lze ozna it za stagnaci. 
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Drobnými p íznivými signály byly r st pr myslové výroby a výsledek obchodní bilance za listopad 
2011, které by se mohly odrazit ve velmi mírn  pozitivním mezi tvrtletním r stu za 4. tvrtletí. 
Ekonomika se tak v roce 2011 mohla vyhnout technické recesi, která je definována jako dva po 
sob  následující mezi tvrtletní poklesy HDP. Za celý rok 2011 odhadujeme, že se r st zpomalil na 
1,8 % (proti 2,1 %). 

Další vývoj je velmi nejistý. Ekonomický r st bude z ejm  dusit pesimismus, ztráta d ry (viz kap. 
B.2) a obavy z dopad  dluhové krize eurozóny, které se projeví v opatrn jším mikroekonomickém 
rozhodování, a tudíž v poklesu hrubých domácích výdaj . Rovn ž fiskální konsolidace (viz kapitola 
A.2) se na r stové dynamice projeví negativn . 

Pro rok 2012 o ekáváme, že stagnace bude vícemén  pokra ovat - m l by být vykázán r st cca 0,2 
% (proti 1,0 %). V roce 2013 by mohlo dojít k zotavení na úrove  1,6 %. Rizika jsou výrazn  
vychýlena sm rem dol  (viz Graf C.1.2), a to zejména v p ípad  zost ení dluhové krize v eurozón  
vlivem n které nep íznivé události. 

Zhoršení sm nných relací vedlo k tomu, že reálný hrubý domácí d chod (RHDD), který odráží 
chodovou situaci eské ekonomiky, rostl pomaleji než HDP. Ve 3. tvrtletí 2011 RHDD meziro  

vzrostl pouze o 0,2 % (proti 1,2 %). D chodová situace eských ekonomických subjekt  tak 
zaostává za r stem výkonu. Za celý rok 2011 RHDD pravd podobn  vzrostl o 0,5 % (proti 0,9 %). V 
roce 2012 by m l se stagnací výkonu a dalším zhoršením sm nných relací poklesnout o 0,6 % (proti 

stu o 0,3 %). Pro rok 2013 ekáme r st o 1,2 %. 

Sm nné relace zp sobují také niž,í než p vodn  o ekávaný, r st nominálního HDP, který je 
rozhodující veli inou pro fiskální p edpov di. Ve 3. tvrtletí 2011 byl zaznamenán meziro ní r st o 
1,1 % (proti 2,3 %). Pro rok 2011 se p edpokládal nár st nominálního HDP o 1,5% (proti 2,1%) a 
pro rok 2012 o 2,2 % (proti 2,8%). V roce 2013 by m l nominální HDP vzr st o 2,4 %. 

V d chodové struktu e HDP zhoršujeme prognózu r stu ziskovosti podnikové sféry proti íjnové 
prognóze. Ve 3. tvrtletí 2011 hrubý provozní p ebytek meziro  vzrostl o 0,5 % (proti 2,2 %). Za 
rok 2011 pak lze o ekávat, že r st dosáhl 0,8 % (proti 1,5 %). V roce 2012 by mohl p ír stek 
provozního p ebytku dosáhnout 1,0 % (proti 2,2 %). V roce 2013 o ekáváme jeho zvýšení k 2,l %. 

Výdajové složky HDP 

Sezónn  vyrovnaná spot eba domácností se ve 2. tvrtletí 2011 mezi tvrtletn  snížila, ve 3. tvrtletí 
2011 pak poklesla o 0,5 %. To znamená, že meziro ní pokles reálných výdaj  domácností na 
kone nou spot ebu dosáhl ve 3. tvrtletí 2011 úrovn  0,4 % (proti 0,3 %). Spot ebu domácností 
stla uje jejich nep íznivá p íjmová situace, zejména pokles objemu plat  v ásti ve ejného sektoru. 
Za rok 2011 spot eba domácností z ejm  poklesla o cca 0,4 % (proti 0,6 %). 

Predikce r stu reálného objemu mezd i disponibilního d chodu domácností se mírn  snižuje. 

Spot ebitelské ceny 

Pr rná míra inflace v roce 2011 dosáhla 1,9 % (v souladu s predikcí). Pr rná míra 
inflace zboží (2,4 %) poprvé za období, kdy jsou k dispozici data v tomto len ní, tj. od roku 
2004, p evýšila pr rnou míru inflace služeb (1,1 %). Meziro ní r st spot ebitelských cen, 
jenž se v pr hu prvních t ech tvrtletí roku 2011 držel v pom rn  úzkém rozp tí od 
1,6 % (v dubnu) do 2,0 % (v kv tnu), Situace by se m la zlepšit p ekonáním sou asných 
problém  s p ílivem prost edk  ze strukturálních fond  EU.  
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Výsledkem p sobení t chto protich dných faktor  by m la být zhruba stagnace; v roce 
2012 po ítáme s r stem 0,1 % (proti 1,4 %). Pro rok 2013 po ítáme s obnovením r stové 
dynamiky na úrovni 2,1 %. 

Sezónn  vyrovnaná spot eba domácností se ve 2. tvrtletí 2011 mezi tvrtletn  snížila, ve 
3. tvrtletí 2011 pak poklesla o 0,5 %. To znamená, že meziro ní pokles reálných výdaj  
domácností na kone nou spot ebu dosáhl ve 3. tvrtletí 2011 úrovn  0,4 % (proti 0,3 %). 
Spot ebu domácností stla uje jejich nep íznivá p íjmová situace, zejména pokles objemu 
plat  v ásti ve ejného sektoru. Za rok 2011 spot eba domácností z ejm  poklesla o cca 
0,4 % (proti 0,6 %). 

 

Ekonomický výkon 

Z hospodá ské krize, která ve všech sledovaných zemích, s výjimkou Polska, vedla v roce 
2009 k poklesu absolutní úrovn  HDP na obyvatele p i p epo tu pomocí b žné parity kupní 
síly, se v tšina stát  postupn  zotavuje. V roce 2010 pokra oval propad ekonomické 
úrovn  pouze v ecku, ke kterému se o rok pozd ji p idalo také Portugalsko. Krom  snížení 
absolutní úrovn  došlo v obou ekonomikách rovn ž k poklesu relativní ekonomické úrovn  

i zemím EA12. Ta se v ecku v roce 2011 snížila dokonce o tém  6 p.b. Naopak 
pobaltské státy spolu s Polskem zaznamenaly v tomtéž roce nár st relativní ekonomické 
úrovn  v porovnání s EA12 ve výši 2-4 p.b. 

V eské republice dosáhla ekonomická úrove  HDP na obyvatele p i p epo tu pomocí 
žné parity kupní síly v roce 2011 p ibližn  19 900 PPS, což odpovídalo 73 % 

ekonomického výkonu EA12. Po období konvergence, kdy se v letech 2000-2007 v eské 
republice reálná ekonomická úrove  v porovnání se zem mi EA12 zvýšila o 13 p.b., 
dochází od roku 2008 v d sledku nízkého r stu reálného HDP na obyvatele ke stagnaci i 
mírné divergenci. Alternativní p epo et HDP na obyvatele prost ednictvím b žného 
sm nného kurzu bere v úvahu tržní ocen ní m ny a z n ho vyplývající r znou úrove  
cenových hladin. V p ípad R inil tento ukazatel v roce 2011 cca 14 800 EUR, tedy 

ibližn  polovinu úrovn  EA12 (51 %). Vzhledem k o ekávané stagnaci ekonomiky a 
edpokládanému mírnému znehodnocení CZK v roce 2012 však neo ekáváme, že 
edkrizová úrove  roku 2008 bude v horizontu predikce p ekonána. 

Pokud jde o srovnání cenových hladin, v roce 2011 vzrostla v eské republice komparativní 
cenová hladina HDP o 1 p.b. a dosáhla tak 70 % pr ru EA12. O ekávaný mírný pokles 
relativní cenové hladiny v roce 2012 by m l napomoci ke zvýšení konkurenceschopnosti 
eské ekonomiky. 
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Mezinárodní srovnání 
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Prioritou hospodá ské politiky pro následující období je konsolidace ve ejných rozpo  
zam ená nejenom na snížení deficit  vládního sektoru, ale i na zlepšení strukturálních 
parametr , jako je kvalita ve ejných financí a posílení pror stových atribut eské 
ekonomiky. 

nová politika, provád ná eskou národní bankou ( NB), p ešla od roku 2010 na nový 
st edn dobý infla ní cíl, nebo  již nebylo dále nutné zohled ovat n které specifické pot eby 
transformující se ekonomiky konvergující k vysp lým zemím. Vysoká kreditibilita NB se 
odráží v pevném ukotvení infla ních o ekávání v blízkosti infla ního cíle. 
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Z d vod  ekonomické reformy a nár st  cen surovin a energií, a vývoji celosv tové 
ekonomické krize, se o ekává v roce 2012 pokles nebo stagnace HDP a nár st inflace.  

S recesí sv tové ekonomiky se r st HDP predikuje na následující období  -1 až 2 p.b. Tato 
skute nost m že v krátkém asovém horizontu negativn  ovlivnit r st všech odv tví 
národního hospodá ství. 

ekává se, že tyto ukazatele budou z dlouhodobého hlediska konvergovat k pr rným 
ukazatel m EÚ12 a EÚ27.  

 

Pr zkum makroekonomických prognóz 

Makroekonomický scéná  Konvergen ního programu, makroekonomické rámce státního 
rozpo tu a rozpo tového výhledu a predikce MF R jsou pravideln  srovnávány s výsledky 
šet ení makroekonomických ukazatel  u významných relevantních institucí (tzv. Kolokvium). 
Výsledky 32. Kolokvia, které se konalo v listopadu 2011, vycházejí z p edpov dí 17 institucí 
(MF R, MPO, MPSV, NB, CERGE-EI, Cyrrus, eská spo itelna, SOB, IES FSV UK, 
ING, Komer ní banka, Liberální institut, Patria, Generali PPF Asset Management, 
Raiffeisenbank, Svaz pr myslu a dopravy R, UniCredit Bank). Pro v tší reprezentativnost 
pr zkumu k nim byly p azeny prognózy EK, MMF a OECD. 

Cílem Kolokvia bylo získat p edstavu o názorech na p edpokládaný vývoj naší ekonomiky a 
vyhodnotit základní tendence v horizontu let 2011 až 2014, p emž roky 2013 a 2014 jsou 
chápány jako indikativní výhled. Shrnutí základních ukazatel  a aktuální predikci MF R 
uvádí tabulky . 1 a 2. 

Všeobecn  lze shrnout, že základní tendence budoucího vývoje, s nimiž MF R po ítá v 
aktuální predikci, jsou prognózami ostatních institucí potvrzeny. 
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Hlavní tendence makroekonomického vývoje lze shrnout takto: 

V pr ru  instituce o ekávají,   že v letošním  roce vzroste  HDP o  1,9 %.   Pro  rok 
2012  se sice p edpokládá zpomalení, p esto by však r st m l z stat kladný a HDP by se 
mohl zvýšit o 0,8 %. V letech 2013  a  2014  by  pak  m l  ekonomický  r st  mírn   

esáhnout  hranici  2 %.   Predikce  MF R je s prognózami ostatních institucí v souladu, 
pro rok 2014 je však optimisti jší 

Pr rná míra inflace by se v celém predik ním horizontu, s výjimkou roku 2012, m la 
držet v blízkosti infla ního cíle NB. Jednorázové zvýšení inflace v roce 2012 je dáno 
zejména o ekávaným dopadem zm n DPH. Predikce MF R se od prognóz ostatních 
institucí liší pouze nepatrn . 

Mírný r st zam stnanosti, s nímž pro tento rok instituce v pr ru po ítají, by m l být 
následován její stagnací v letech 2012 a 2013. Zam stnanost by m la op t vzr st až v 
roce 2014. Predikce MF R je s prognózami ostatních institucí v souladu. 

Prognózy zú astn ných institucí v pr ru po ítají s mírným nár stem míry 
nezam stnanosti v roce 2012   a    pozvolným    poklesem    nezam stnanosti   v dalších    
letech.    MF R   o ekává,    že    míra nezam stnanosti bude v letech 2011-2013 
stagnovat t sn  pod hranicí 7 % a k jejímu snížení dojde až v roce 2014. Odchylky od 
pr ru prognóz jsou nicmén  minimální. 

st objemu mezd a plat  by podle aktuálních prognóz m l akcelerovat z 2,5 % v roce 
2011 na 3,9 % v roce 2014. Predikce MF R je s touto tendencí v souladu, pro rok 2013 
však po ítá s pomalejším zvyšováním mezd a plat , pro rok 2014 naopak s r stem 
rychlejším. 

Tabulky a grafy: Makroekonomická predikce MF R leden 2012 

 

 

1.2.4.3. Plán na období 2012 - 2016 
Na základ  výsledk  hospoda ení p edchozích rok  byl sestaven plán výnos  a náklad  
oce ované spole nosti. Reálnost sestaveného plánu byla konzultována  s vedením 
spole nosti. Byly dodrženy r stové faktory tvorby plánu. P idaná hodnota v letech 2012 až 
2016 roste. Do plánu se promítá rychlejší r st materiálových náklad , zejména r st cen 
energií a surovin, nájemného, náklad  na opravy a údržbu, služby, mzdové náklady. 
Provozní HV s výjimkou poklesu v roce 2012 mírn  roste.  Pokles v roce 2011/ 2012 je dán 
zejména z d vodu plánovaných vyšších náklad   na opravu sítí a náklad  na provozní 
vybavení spole nosti a r stem energií a zejména mimo ádnou úsporou náklad  v roce 
2011, která se promítla ve výrazn  lepším HV v roce 2011. 

st jednotlivých složek plánu je v p íloze posudku. 
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Struktura  výnos   a  náklad  
 

Rozbor struktury 
 

                    Ú etní  období     
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

a 7 8 9 10 11 12 13 

Provozní náklady 1.433.325 1.467.340 1.536.900 1.636.860 1.707.110 1.782.391 1.863.167 
Provozní výnosy 1.460.107 1.504.129 1.564.493 1.665.787 1.738.815 1.813.886 1.894.207 
Provozní výsledek 
hospoda ení 26.782 36.789 27.593 28.927 31.705 31.495 31.040 

idaná hodnota 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035 
Finan ní náklady 2.439 2.418 2.364 2.682 2.844 2.867 2.503 
Finan ní výnosy 1.421 1.140 946 975 980 985 1.220 
Finan ní výsledek 
hospoda ení -1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283 
Da  z p íjmu za b žnou 
innost 4.028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691 

Výsledek hospoda ení za 
žnou innost 21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266 

Mimo ádné náklady 121 0 0 0 0 0 0 
Mimo ádné výnosy 0 3.001 0 0 0 0 0 
Da  z p íjmu z mimo ádné 
innosti 0 0 0 0 0 0 0 

Mimo ádný výsledek 
hospoda ení -121 3.001 0 0 0 0 0 
Náklady celkem 1.439.913 1.476.321 1.545.560 1.645.889 1.716.396 1.791.801 1.872.361 
Výnosy celkem 1.461.528 1.508.270 1.565.439 1.666.762 1.739.795 1.814.871 1.895.427 
Výsledek hos. za ú . období 21.615 31.949 19.879 20.873 23.399 23.070 23.066 
Výsledek hosp. ed 
zdan ním 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957 

 
Rozbor struktury Zm na 2010 - 2011 Zm na 2011 - 2012 Zm na 2012 - 2013 

  abs. index abs. index abs. index 

a 26 27 28 29 30 31 

Provozní náklady 34.015 1,02 69.560 1,05 99.960 1,07 
Provozní výnosy 44.022 1,03 60.364 1,04 101.294 1,06 
Provozní výsledek hospoda ení 10.007 1,37 -9.196 0,75 1.334 1,05 
Finan ní náklady -21 0,99 -54 0,98 318 1,13 
Finan ní výnosy -281 0,80 -194 0,83 29 1,03 
Finan ní výsledek hospoda ení -260 1,26 -140 1,11 -289 1,20 
Da  z p íjmu za b žnou innost 2.535 1,63 -267 0,96 51 1,01 
Výsledek hospoda ení za b žnou 
innost 2.194 1,10 -3.071 0,87 204 1,01 

Mimo ádné náklady -121 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Mimo ádné výnosy 3.001 #DIV/0! -3.001 0,00 0 #DIV/0! 
Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Mimo ádný výsledek hospoda ení 3.122 -24,80 -3.001 0,00 0 #DIV/0! 
Náklady celkem 36.408 1,03 69.239 1,05 100.329 1,06 
Výnosy celkem 46.742 1,03 57.169 1,04 101.323 1,06 
Výsledek hospoda ení za ú . obd. 10.334 1,48 -12.070 0,62 994 1,05 
Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 7.851 1,31 -6.339 0,81 255 1,01 
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Rozbor struktury Zm na 2013 - 2014 Zm na 2014 - 2015 Zm na 2015 - 2016 
  abs. index abs. index abs. index 

a 32 33 34 35 36 37 

Provozní náklady 70.250 1,04 75.281 1,04 80.776 1,05 
Provozní výnosy 73.028 1,04 75.071 1,04 80.321 1,04 
Provozní výsledek hospoda ení 2.778 1,10 -210 0,99 -455 0,99 
Finan ní náklady 162 1,06 23 1,01 -364 0,87 
Finan ní výnosy 5 1,01 5 1,01 235 1,24 
Finan ní výsledek hospoda ení -157 1,09 -18 1,01 599 0,68 
Da  z p íjmu za b žnou innost 95 1,01 101 1,02 148 1,02 
Výsledek hospoda ení za b žnou 
innost 378 1,02 407 1,02 592 1,03 

Mimo ádné náklady 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Mimo ádné výnosy 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Mimo ádný výsledek hospoda ení 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Náklady celkem 70.507 1,04 75.405 1,04 80.560 1,04 
Výnosy celkem 73.033 1,04 75.076 1,04 80.556 1,04 
Výsledek hospoda ení za ú . obd. 2.526 1,12 -329 0,99 -4 1,00 
Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 473 1,02 508 1,02 740 1,03 
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asová ada vybraných ukazatel  plánu 
 

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Po et zam stnanc  1.073 1.085 1.089 1.089 1.092 1.092 
Výsledek hospoda ení 

ed zdan ním 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957 
idaná hodnota 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035 
idaná hodnota na 

 1 pracovníka (tis. K ) 533 534 585 606 635 659 
Celkové tržby 1.498.811 1.545.696 1.652.705 1.724.224 1.800.698 1.881.232 
Náklady celkem 1.476.321 1.545.560 1.645.889 1.716.396 1.791.801 1.872.361 
Výnosy celkem 1.508.270 1.565.439 1.666.762 1.739.795 1.814.871 1.895.427 
Zásoby 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400 
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Jak vyplývá z rozboru jednotlivých ukazatel  plánu v následujících p ti letech, spole nost se 
v tomto období podílí na budování vodohospodá ské struktury, která je financována 
áste  z prost edk  evropské unie. Z tohoto d vodu se p edpokládá, že spole nost 

nebude vyplácet dividendu a vytvo ené zdroje ze zisku budou použity na financování 
rozvoje  vlastních investic, a to taktéž prost ednictvím  nájemného u pronajatých 
vodohospodá ských sítí. 
Na základ  t chto p edpoklad  byl sestaven reálný plán výnos  a náklad  spole nosti, plán 
investic a plán financování spole nosti.  Tyto  ukazatele jsme zapracovali do výkazu zisku a 
ztrát a rozvahy pro roky 2012 až 2016. 
 

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno,  
Ozna ení TEXT . á-        Skute nost v ú etním období   

  
 

    dku 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

  a   b c 8 9 10 11 12 13 

  I.   Tržby za prodej zboží 1 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832 

A.   Náklady vynaložené na prodané zboží 2 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657 

  +   Obchodní marže 3 37  2.140  2.442  2.662  2.082  2.175  

  II.   Výkony 4 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375 
  II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobk  a služeb 5 1.472.166 1.528.779 1.636.203 1.706.892 1.784.436 1.864.300 
  

 
2. Zm na stavu zásob vlastní innosti  6 -2.246 0 0       

  
 

3. Aktivace 7 169 10 165 70 75 75 

B.   Výkonná spot eba 8 898.542 951.704 1.002.188 1.049.246 1.093.286 1.146.515 

B. 1. Spot eba materiálu a energie 9 372.507 400.500 442.100 460.329 475.156 498.421 
B. 2. Služby 10 526.035 551.204 560.088 588.917 618.130 648.094 
  +   P idaná hodnota 11 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035 

C.   Osobní náklady 12 467.470 483.903 520.252 540.736 562.271 587.435 

C. 1. Mzdové náklady 13 331.863 340.630 366.784 381.155 396.226 413.959 
C. 2. Odm ny len m orgán  spol. a družstva 14 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347 
C. 3. Náklady na sociální zabezpe ení a ZP 15 113.095 119.221 128.374 133.404 138.679 144.886 
C. 4. Sociální náklady 16 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243 

D.   Dan  a poplatky 17 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500 

E.   Odpisy DHM a DNM 18 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350 

  III.   Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 24.616 13.567 11.300 11.750 10.680 11.100 
  III. 1. Tržby z prodeje dl. majetku 20 3.778 380 100 100 100 100 
  III. 2. Tržby z prodeje materiálu 21 20.838 13.187 11.200 11.650 10.580 11.000 

F. 
 

  Z stat. cena prod. dl. majetku a materi. 22 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410 
F. 

 
1. statková cena prodaného dl. majetku 23 185 0 10 10 10 10 

F.   2. Prodaný materiál 24 18.484 11.735 9.696 9.975 9.157 9.400 
G. 1. Zm na stavu rezerv a opr. položek v 

provozní oblasti a komplexních náklad  
íštích období 25 2.596 -403 -8 1.066 698 400 

  IV. 2. Ostatní provozní výnosy 26 4.799 19.190 12.925 13.455 12.415 12.500 

H. 1. Ostatní provozní náklady 27 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300 

  V. 2. evod provozních výnos  28             

I.   1. evod provozních náklad  29             

  *   Provozní výsledek hospoda ení 30 31.597 28.399 28.943 29.573 30.099 30.240 

  VI.   Tržby z prodeje cenných papír  a podíl  31             

J.     Prodané cenné papíry a vklady 32             
  VII. Výnosy z dl. finan ního majetku 33 0 0 0 0 0 0 
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  VII. 1. 

Výnosy z podíl  v ovládaných a ízených 
osobách a v ú et. jedn.  podst. vlivem 34             

  
 

2. Výnosy z ostatních dl. CP a podíl  35             
  

 
3. Výnosy z ostatního dl. Finan. majetku 36             

  VIII. Výnosy z krátkodob. finan ního majetku 37             

K.   Náklady z finan ního majetku 38             

  IX.   Výnosy z p ecen ní CP a derivát  39             

L.     Náklady z p ecen ní CP a derivát  40             
M. 

  
Zm na stavu rezerv a opr. položek ve 
finan ní oblasti 41             

  X.   Výnosové úroky 42 1.022 916 935 940 945 1.100 

N.   Nákladové úroky 43 0 0 120 420 420 3 

  XI.   Ostatní finan ní výnosy 44 118 30 40 40 40 120 

O.   Ostatní finan ní náklady 45 2.418 2.364 2.562 2.424 2.447 2.500 

  XII.   P evod finan ních výnos  46             

P.   P evod finan ních náklad  47             

  *   Finan ní výsledek hospoda ení 48 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283 

Q.   Da  z p íjmu za b žnou innost 49 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691 

S. 1.  - splatná 50 5.641 5.396 5.447 5.542 5.643 5.791 
  

 
2.  - odložená 51 922 900 900 900 900 900 

  **   Výsledek hospoda ení za b žnou innost 52 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266 

  XIII. Mimo ádné výnosy 53 3.001           

R.   Mimo ádné náklady 54             

S.   Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 55 0 0 0 0 0 0 

S. 1.  - splatná 56             
  

 
2.  - odložená 57             

  *   Mimo ádný výsledek hospoda ení 58 3.001 0 0 0 0 0 

      
evod podílu na hosp. výsledku 

spole ník m 59             

  ***   Výsledek hosp. za ú etní období (+/-) 60 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266 

      Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 61 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957 

 

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno,  
Ozna ení TEXT á-                 Ú etní  období  ( Netto ) 

        dek 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

  a   b c 8 9 10 11 12 13 

      AKTIVA  CELKEM 1 1.018.022 1.021.143 1.063.273 1.111.814 1.155.095 1.182.973 

A.   Pohledávky za upsaný základní kapitál 2             

B.   Stálá aktiva 3 344.318 400.142 373.629 380.320 395.686 418.043 

B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek 4 7.004 9.760 9.725 7.173 7.349 7.641 
  I. 1. Z izovací výdaje 5             
  

 
2. Nehmotné výsledky výzkum. a vývoje 6 0 0 0 0 0 0 

  
 

3. Software 7 6.501 9.334 9.299 6.747 6.923 7.215 
  

 
4. Ocenitelná práva 8   380 380 380 380 380 

  
 

5. Goodwill 9             
  

 
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10             

  
 

7. Nedokon ený dl. nehmotný majetek 11 503 46 46 46 46 46 
    8. Poskytnuté zálohy na DNM 12             

B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 13 337.314 390.382 363.904 373.147 388.337 410.402 
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B. II. 1. Pozemky 14 11.993 11.807 11.807 11.861 11.861 11.861 
  

 
2. Stavby 15 201.988 204.291 205.902 203.423 199.355 215.120 

  
 

3. Samostatné movité v ci a soubory               
  

 
  movitých v cí 16 108.336 153.662 146.046 157.714 176.972 181.200 

  
 

4. P stitelské celky trvalých porost  17             
  

 
5. Základní stádo a tažná zví ata 18             

  
 

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 140 149 149 149 149 149 

  
 

7. 
Nedokon ený dlouhodobý hmotný 
majetek 20 14.857 20.473 0 0 0 2.072 

  
 

8. Poskytnuté zálohy na DHM 21             
    9. Opravná položka k nabytému majetku 22             

B. III.   Dlouhodobý finan ní majetek 23 0 0 0 0 0 0 
B. III. 1. Podíly v ovládaných a ízených               
  

 
  osobách 24             

  
 

2. Podíly v ú etních jednotkách pod               
  

 
  podstatným vlivem 25             

  
 

3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 26             

  
 

4. 
ky a úv ry-ovládající a ídící os., podst. 

Vliv 27             
  

 
5. Jiný dlouhodobý finan ní majetek 28             

  
 

6. Po izovaný dlouhodobý finan ní majetek 29             

    7. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý fin. 
majetek 30             

C.   Ob žná aktiva 31 670.009 618.550 687.294 728.868 756.865 762.386 

C. I.   Zásoby 32 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400 
C. I. 1. Materiál 33 16.453 14.805 15.465 15.545 15.575 15.600 
  

 
2. Nedokon ená výroba a polotovary 34 365 365 365 365 365 365 

  
 

3. Výrobky 35             
  

 
4. Zví ata 36             

  
 

5. Zboží 37 104 435 435 435 435 435 
    6. Poskytnuté zálohy na zásoby 38             

C. II.   Dlouhodobé pohledávky 39 830 1.662 2.067 2.067 2.090 2.107 

C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztah  40   50 50 50 50 50 
  

 
2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba 41             

  
 

3. Pohledávky - podstatný vliv 42             

  
 

4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a 
astníky sdružení 43             

  
 

5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 44 830 785 1.200 1.200 1.204 1.207 

  
 

6. Dohadné ú ty aktivní (nevyfakturované 
výnosy) 45             

  
 

7. Jiné pohledávky 46   827 817 817 836 850 
    8. Odložená d ová pohledávka 47             

C. III.   Krátkodobé pohledávky 48 467.399 501.956 541.035 567.580 594.917 601.816 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztah  49 83.645 111.508 111.550 113.375 115.426 120.100 
  

 
2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba 50             

  
 

3. Pohledávky - podstatný vliv 51             

  
 

4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a 
astníky sdružení 52             

  
 

5. Sociální zabezpe ení a zdr. pojišt ní 53             
  

 
6. Stát - da ové pohledávky 54 27.232 18.267 16.987 16.987 17.012 17.056 

  
 

7. Krátodobé poskytnuté zálohy 55 25.914 21.534 22.572 22.982 23.396 23.520 

  
 

8. 
Dohadné ú ty aktivní (nevyfakturované 
výnosy) 56 329.311 349.867 389.073 413.383 438.143 440.200 

    9. Jiné pohledávky 57 1.297 780 853 853 940 940 
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C. IV.   Krátkodobý finan ní majetek 58 184.858 99.327 127.927 142.876 143.483 142.063 
C. IV. 1. Peníze 59 2.149 1.492 1.264 1.264 1.315 1.532 
  

 
2. Ú ty v bankách 60 182.709 97.835 126.663 141.612 142.168 140.531 

  
 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 61             
    4. Po izovaný krátkodobý finan ní majetek 62             

D.   Ostatní aktiva - p echodné ú ty aktiv   3.695 2.451 2.350 2.626 2.544 2.544 

D. I.   asové rozlišení 63 3.695 2.451 2.350 2.626 2.544 2.544 
D. I. 1. Náklady p íštích období 64 3.656 2.411 2.100 2.591 2.504 2.504 
  

 
2. Komplexní náklady p íštích období 65             

    3. P íjmy p íštích období 66 39 40 250 35 40 40 

                 Kontrolní íslo   4.072.088 4.084.572 4.253.092 4.447.256 4.620.380 4.731.892 

           Ozna ení   á-             

        dek 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

  a   b c 8 9 10 11 12 13 

      PASIVA  CELKEM 67 1.018.022 1.021.143 1.063.273 1.111.814 1.155.095 1.182.973 

A.   Vlastní kapitál 68 560.782 581.616 602.110 623.377 645.051 667.317 

A. I.   Základní kapitál 69 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 
A. I. 1. Základní kapitál 70 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 
  

 
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 71             

    3. Zm ny základního kapitálu 72             

A. II.   Kapitálové fondy 73 28.936 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 
A. II. 1. Emisní ážio 74             
  

 
2. Ostatní kapitálové fondy 75 28.936 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 

  
 

3. 
Oce ovací rozdíly z p ecen ní majetku a 
závazk  76             

    4. 
Oce ovací rozdíly z p ecen ní p i 

em nách 77             

A. III.   Fondy ze zisku 78 82.031 81.639 81.244 81.244 81.244 81.244 
A. III. 1. Zákonný rezervní fond / ned litelný fond 79 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 
    2. Statutární a ostatní fondy 80 37.658 37.266 36.871 36.871 36.871 36.871 

A. IV.   Výsledek hospoda ení minulých let 81 201.200 227.957 248.642 269.531 290.798 312.472 
A. IV. 1. Nerozd lený zisk  minulých let 82 201.200 227.957 248.642 269.531 290.798 312.472 
    2. Neuhrazená ztráta minulých let 83             

A. V.   Výsledek hospoda ení b žného ú.o. (+/-) 84 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266 

B.   Cizí zdroje 85 453.841 435.828 456.953 484.157 505.752 511.256 

B. I.   Rezervy 86 6.729 3.590 2.610 2.630 2.630 2.630 

B. I. 1. 
Rezervy podle zvláštních právních 

edpis  87 3.468 1.180 200 220 220 220 
  

 
2. Rezerva na d chody a podobné závazky 88             

  
 

3. Rezerva na da  z p íjm  89             
    4. Ostatní rezervy 90 3.261 2.410 2.410 2.410 2.410 2.410 

B. II.   Dlouhodobé závazky 91 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523 
B. II. 1. Závazky z obchodních vztah  92             
  

 
2. Závazky - ovládající a ídící osoba 93             

  
 

3. Závazky - podstatný vliv 94             

  
 

4. Závazky ke spole ník m, len m družstva 
a k ú astník m sdružení 95             

  
 

5. P ijaté zálohy 96             
  

 
6. Vydané dluhopisy 97             

  
 

7. Sm nky k úhrad  98             
  

 
8. Dohadné ú ty pasivní (nevyfakt. dodávky) 99             
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9. Jiné závazky 100             
    10. Odložený da ový závazek 101 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523 

B. III.   Krátkodobé závazky 102 433.809 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103 
B. III. 1. Závazky z obchodních vztah  103 81.514 59.271 59.572 61.480 64.008 55.400 
  

 
2. Závazky - ovládající a ídící osoba 104             

  
 

3. Závazky - podstatný vliv 105             

  
 

4. Závazky ke spole ník m, len m družstva 
a k ú astník m sdružení 106             

  
 

5. Závazky k zam stnanc m 107 25.373 24.186 26.046 26.834 27.976 28.150 
  

 
6. Závazky ze sociálního zabezpe ení a ZP 108 15.374 14.564 15.626 16.042 16.593 16.890 

  
 

7. Stát - da ové závazky a dotace 109 5.823 3.994 3.915 3.937 4.431 4.200 
  

 
8. P ijaté zálohy 110 276.139 290.745 310.751 334.229 350.740 365.000 

  
 

9. Vydané dluhopisy 111             
  

 
10. Dohadné ú ty pasivní (nevyfakt. dodávky) 112 29.559 27.000 25.657 26.219 26.588 26.200 

    11. Jiné závazky 113 27 97 253 263 263 263 

B. IV.   Bankovní úv ry a výpomoci 114 0 0 0 0 0 0 
B. IV. 1. Bankovní úv ry dlouhodobé 115             
  

 
2. Krátkodobé bankovní úv ry 116             

    3. Krátkodobé finan ní výpomoci 117             

C.   Ostatní pasiva a p echodné ú ty pasiv   3.399 3.699 4.210 4.280 4.292 4.400 

C. I.   asové rozlišení 118 3.399 3.699 4.210 4.280 4.292 4.400 
C. I. 1. Výdaje p íštích období 119 3.399 3.699 4.210 4.280 4.292 4.400 

    2. Výnosy p íštích období 120 0           

                 Kontrolní íslo   4.045.331 4.063.887 4.232.203 4.425.989 4.598.706 4.709.626 

 

 

 

 

1.2.4.4. Stanovení relevantního trhu 
 
 
Pro ocen ní podniku je výchozím krokem vymezení trhu, který je p íslušný pro oce ovaný 
podnik, protože hospodá ské výsledky a perspektivy p edm tné spole nosti jsou 
ovliv ovány situací v odv tví, ve kterém podniká. Vymezení relevantního trhu a predikce 
jeho vývoje je také základem pro odhad budoucího tempa r stu tržeb oce ované 
spole nosti. 

Z hlediska geografického jsme relevantní trh vymezili na území, kde provozuje svoje sít , 
a z hlediska cenového na území celé eské republiky, jelikož podmínky sout že na 

chto trzích jsou uvnit R v podstat  homogenní. 

Z hlediska kvantitativního jsme vymezili zájmové území, kde provozuje svoje sít , a 
z hlediska cenového je relevantním trhem R. Ceny za vodné a sto né podléhají cenové 
regulaci, která stanoví jejich maximální stropní cenu. 

 



  
 
 

 
 

52 

1.2.4.5.  Analýza konkuren ního prost edí 

Z hlediska konkuren ního prost edí m žeme konstatovat, že konkuren ní možnosti jsou 
v tomto oboru podnikání velice malé. Dodávka vody a odvod splaškových a deš ových vod 
lze charakterizovat v R jako áste nou ve ejnou službu. 

Na místním trhu sice p sobí ada dalších tuzemských i zahrani ních vodárenských 
spole ností, a to na základ  vlastnictví t chto sítí a nebo formou jejich provozování na 
základ  smluvních vztah . 

Z tohoto pohledu m žeme charakterizovat dané konkuren ní prost edí za velmi omezené, 
protože je prakticky rozd lené daným teritoriem p sobnosti spole nosti, kde má své sít . 

Dle údaj SÚ: 

Spot eba vody v esku loni pokra ovala v dalším poklesu, lidé však za její odb r z d vodu 
stu ceny vodného zaplatili více pen z než o rok d íve. Vyplývá to z informací, které 

zve ejnil eský statistický ú ad ( SÚ). 

Zatímco celkový objem fakturované vody se snížil o 2,4 procenta na 492,5 milion  metr  
krychlových, výb r vodného a sto ného vzrostl o více než dv  procenta na 27,2 miliardy 
korun. 

Pr rná spot eba vody klesla o více než ty i litry na 138 litr  na osobu denn . U 
samotných domácností tento ukazatel klesl o t i litry na 89,5 litr . Obyvatelé Prahy 
spot ebovávají stále zhruba o tvrtinu více vody než iní celorepublikový pr r. Krom  
domácnosti omezovali loni odb r vody také zem lci, kte í jí odebrali o 3,3 procenta 
mén , u pr myslu z stala spot eba na úrovni roku 2009. 

Pr rná sazba vodného stoupla v roce 2010 o korunu z 28,10 K  za metr krychlový na 
29,10 koruny. Cena sto ného se zvýšila o 1,20 na 26,30 K . Vodárenské spole nosti na 
vodném vybraly 14,3 miliardy, na sto ném 12,9 miliardy korun. 

eši za ali šet it vodou po jejím skokovém zdražení v 90. letech minulého století. Za 
posledních 20 let klesla denní spot eba vody na osobu o více než t etinu. Lidé kv li 
rostoucím cenám vody používají úsporné vodovodní baterie i pra ky. S rozvojem 
modern jších technologií se snižuje také spot eba vody v pr myslu i zem lství, stále 
více lidí také využívá vlastní studny. 

Vodou z vodovodu bylo v lo ském roce zásobeno 9,79 milionu obyvatel eské republiky 
(93,1 procenta populace), což p edstavovalo meziro ní nár st o 0,6 procenta. Délka 
vodovodní sít  se prodloužila zhruba o 580 kilometr  na 73.448 kilometr . Dále stoupl 
také podíl obyvatel žijících v domech napojených na kanalizaci, když se meziro  zvýšil o 
83.000 osob na bezmála 82 procent. 

Ceny vodného a sto ného podléhají cenové regulaci. Pro rok 2012 byly pro jednotlivé 
spole nosti schváleny následující ceny, které jsou uvedeny v etn  DPH.  
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Spole nost 
 

Vodné K /m3 Sto né K /m3 Celkem Meziro ní nár st Poznámka 

Pražské vodovody a kanalizace 
  

66,35 9,88 % 
 

Severo eské vodovody a kanalizace 42,86 40,44 83,8 6,9 % 
 

Vodovody a kanalizace Beroun 48,45 34,43 82,88 9,9 % 
 

St edo eské vodárny 
     

Vodovody a kanalizace Pardubice 34,7 42,4 77,1 8,7 % 
 

Královehradecká provozní 38,3 40,2 78,5 9,9 % dvousložková cena 

Vodárna Plze  a.s. 52,11 31,34 83,45 21,88 % 
 

Brn nské vodárny a kanalizace 29,99 34,32 64,30 6,90 % 
 

EVAK: 
     

- eské Bud jovice 36,60 30,44 67,03 
 

dvousložková cena 

- eský Krumlov 34,61 34,29 68,89 
 

dvousložková cena 

- Jind ich v Hradec 
    

dvousložková cena 

- Prachatice 35,34 36,28 71,62 11,3% dvousložková cena 

Vodohospodá ská a obchodní spole nost Ji ín 37,63 38,32 75,95 8,9 % 
 

Vodárny a kanalizace Karlovy Vary 
    

dvousložková cena 

CHEVAK Cheb 39,33 35,34 74,67 7 % 
 

Vodovody a kanalizace Náchod 32,78 32,58 65,36 9,1 % 
 

Vodohospodá ském sdružení Turnov 45,18 36,14 81,32 13 % 
 

Vodovody a kanalizace Trutnov 
  

57,97 6 % 
 

Vodárenská spole nost Chrudim 39,64 32,8 72,44 
 

dvousložková cena, fixní poplatek 1983,6 K  

Vodovody a kanalizace Vysoké Mýto 
  

61,14 
  

Vodovody a kanalizace Jablonné nad Orlicí 29,64 35,34 64,98 3,6 % 
 

Vodárenská akciová spole nost 
     

- Boskovice - Blansko 40,12 41,29 81,41 7 % 
 

- Ivan ice 39 42 81,00 10,7 % 
 

- Znojmo 40,60 31,37 71,97 9 % 
 

- Tišnovsko 
     

- Jihlava 45,35 30,7 76,05 12 % 
 

- T ebí  40,21 29,00 78,90 10 % 
 

- Ž ár nad Sázavou 45,00 32,70 77,70 11,1 % 
 

Severomoravské vodovody a kanalizace Ostrava 34,9 31,52 66,42 8,8 % 
 

Ostravské vodárny a kanalizace 33,16 33,93 67,09 7,6 % 
 

Vodovody a kanalizace Vsetín 41,95 30,33 72,28 9,9 % 
 

Šumperská provozní vodohospodá ská spole nost 36,78 37,34 74,12 7,8 % 
 

Vodovody a kanalizace Bruntál 36,46 23,56 60,02 7,5 % 
 

Moravská vodárenská: 
     

- Zlínsko 42,16 41,12 83,28 13,8 % 
 

- Olomoucko 35,34 40,34 75,68 7,2 % 
 

- Prost jovsko 37,93 35,19 73,12 12 % 
 

Vodovody a kanalizace P erov 39,00 28,00 67,00 7,2 % 
 

Vodovody a kanalizace Jeseník 27,8 35,23 63,03 4,6 % 
 

Vodovody a kanalizace Krom íž 32,43 32,34 64,77 5,7 % 
 

Vodovody a kanalizace B eclav 35,91 40,81 76,72 9,8% 
 

Vodovody a kanalizace Hodonín 24,6 31,85 56,45 8,5 % + pevná složka 855 K  

Slovácké vodovody a kanalizace 36,99 32,26 69,25 5,8 % 
 

Vodárny a kanalizace Vyškov 36,50 33,5 70 7,7 % 
 

Vodovody a kanalizace Mladá Boleslav 32,40 32,30 64,70 9,9 % 
 

Vodárny a kanalizace Nymburk 37,81 37,16 74,97 9,3 % 
 

VODOS Kolín  34,17 36,26 70,43 
  

Krnovské vodovody a kanalizace 19,95 18,24 38,19 
  

Vodárny Kladno-M lník 
  

84,48 9,6 % 
 

Frýdlantská vodárenská spole nost 31,39 52,89 84,28 14 % 
 

Vodohospodá ské sdružení obcí západních ech 
  

68,62 
  

Jesenická vodohospodá ská spole nost 27,82 35,23 63,05 4,6 % 
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Jak vyplývá z výše uvedené tabulky, ceny VAS jsou zde uvedeny dle jednotlivých divizí a 
z hlediska jejich výše je m žeme charakterizovat jako pom rn  vysoké ve srovnání 
ostatních vodáren. 

 
1. 2. 5.   Finan ní analýza spole nosti  

Finan ní analýza poskytuje informace o finan ním zdraví spole nosti, tj. v jakém stavu se 
nachází k okamžiku ocen ní a jaký vývoj lze o ekávat do budoucna. 
V kontextu s dalšími   informacemi   pak   finan ní   analýza   slouží   jako   jedno z 
východisek pro posouzení rizika spole nosti (zvlášt  pak provozního a finan ního) 
a k tvorb i posouzení reálnosti finan ního plánu. Z finan ní analýzy se také 
vychází p i ur ování hodnoty spole nosti metodou tržního srovnání. 

V posudku byla provedena historická finan ní analýza spole nosti za období let 2004 –
 20011 a finan ní analýza plánu  za období 2012 – 2016. 
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Na jednotlivých grafech je zdokumentován pozitivní vývoj spole nosti v jednotlivých 
ekonomických ukazatelích. íselné hodnoty jsou uvedeny v tabulkách finan ní analýzy, 
která je v p íloze posudku. 

Z provedené finan ní analýzy, lze dovodit záv ry, že spole nost má své místo na trhu, 
z hlediska svého specifického poslání zásobování vodou a likvidací odpadních a 
splaškových vod se jedná o innost, která se bude nadále rozvíjet. Z ekonomického 
hlediska lze konstatovat, že spole nost má a bude mít své postavení na trhu. 
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1.2.5.1.  Dlouhodobý tržní potenciál 
 
 
Vývoj HDP a pr rné míry inflace v letech 2000 - 20011 
 
 

Tab. . 2.5.1. HDP v b žných cenách, míra inflace ve spot ebitelských cenách a HDP ve stálých cenách.  

 

Rok 
HDP v 

kupních 
cenách /obyv. 

EU27 

nominální 
st HDP 
EU27 

HDP R b.c. Tempo 
stu HDP 

z  b.c. 

Míra 
inflace 

Tempo r stu 
HDP R 

reálné 

(s.c.) 

2000 19 100 7,3% 2 189  103,9 3,6% 

2001 19 800 3,7% 2 352 7,4% 104,7 2,5% 

2002 20 500 1,0% 2 464 4,8% 101,8 1,9% 

2003 20 700 8,5% 2 577 4,6% 100,1 3,6% 

2004 21 700 4,8% 2 815 9,2% 102,8 4,5% 

2005 22 500 3,6% 2 984 6,0% 101,9 6,3% 

2006 23 700 4,0% 3353 7,6% 102,5 7,0% 

2007 25 000 5,5% 3 663 9,2% 102,8 5,7% 

2008 25 000 0,0% 3 848 5,1% 106,3 3,1% 

2009 23 500 -6,0% 3 739 -2,8% 101,0 -4,7% 

2010 24 400 3,8% 3 775 1,0% 101,5 2,7% 

2011 24550 0,6% 3 833 1,5% 101,9 1,8% 
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Od kv tna 2011 došlo k prudkému zhoršení výhledu globální ekonomické situace. 
Prohlubování a rozši ování dluhové krize na další státy eurozóny a neschopnost evropských 
politik  tento stav efektivn ešit, vedou k nár stu ned ry ve schopnost vlád 
problémových zemí splácet dluhy a k nervozit  na finan ních trzích. Nákaza se postupn  
rozši uje i na bankovní sektor v eurozón  - snižuje se aktivita na mezibankovních trzích a 
ad  bank byl v d sledku jejich expozice v i státním dluhopis m problémových stát  

snížen rating. 

Neklid na finan ních trzích a nejistá o ekávání s pravd podobnými p esahy do reálné 
ekonomiky mají i své fiskální konsekvence. Zhoršené makroekonomické výhledy, nutnost 
konsolidace, závazky v i Evropské unii i intenzivní dohled finan ních trh  a ratingových 
agentur stru  charakterizují nejenom sou asné pocity ady vysp lých ekonomik EU. 

Ekonomická aktivita v eské republice se po recesi z p elomu let 2008 a 2009 pozvolna 
zvyšuje, p esto se ješt  úrove  sezónn  o išt ného HDP nachází pod dosavadním 
vrcholem z 3. tvrtletí 2008. Navíc zatím nedošlo k uzav ení záporné produk ní mezery, 
která podle sou asných propo  na konci recese (2. tvrtletí 2009) dosáhla cca -3,5 %, což 
indikovalo nejnižší využití ekonomického potenciálu v post-transforma ním období. Proces 
uzavírání mezery výstupu se do asn  zastavil ve 2. tvrtletí 2011, kdy došlo k jejímu 
rozší ení o 0,2 p.b. na -1,4 %. 

Za tímto vývojem stálo pom rn  razantní zpomalení r stu reálného HDP, který se ve 
srovnání s 1. tvrtletím zvýšil pouze o 0,1 % (meziro  o 2,2 %), ímž zaostal za r stem 
potenciálu. Mírn  kladných mezi tvrtletních r st  by ekonomika m la dosahovat i ve 3. a 4. 
tvrtletí, pro celý rok 2011 pak po ítáme s r stem HDP o 2,1 %. V roce 2012 by však m lo 

dojít ke zpomalení r stové dynamiky na 1,0 %, p emž rizika této predikce jsou vychýlena 
sm rem dol . S ohledem na vývoj dluhové krize v eurozón  nelze s naprostou jistotou 
vylou it ani extrémní možnost opakování recese v podob  z p elomu let 2008 a 2009. 

Dominantním faktorem r stu HDP by v roce 2011 i p íštím roce m l být zahrani ní obchod. 
Kladný p ísp vek k r stu by m l být zaznamenán u tvorby hrubého kapitálu, r st by naopak 

la brzdit kone ná spot eba. Proti r stu spot eby domácností bude p sobit ada faktor . 
Krom  situace na trhu práce, velmi pomalého r stu objemu mezd a plat  (v reálném 
vyjád ení by se mzdy a platy m ly v roce 2012 dokonce snížit) a zvýšení redukované sazby 
dan  z p idané hodnoty o 4 p.b. v roce 2012 nesmíme zapomenout také na obavy 
spot ebitel  z p ípadných ekonomických turbulencí, které by mohly nastat v souvislosti s 
dluhovou krizí v eurozón . O ekáváme proto, že se spot eba domácností sníží o 0,6 % v 
roce 2011 a o 0,5 % v roce 2012. 
Spot ebitelské ceny by se m ly v roce 2011 zvýšit o 1,9 %. V roce 2012 by m la míra 
inflace dosáhnout 3,2 %, výrazný dopad do spot ebitelských cen ve výši 1,1 p.b. však 

ekáváme od zvýšení redukované sazby dan  z p idané hodnoty. 
 

Na základ  výše uvedených údaj  vycházíme z predikce publikované MF R Fiskální výhled 
eské republiky - listopad 2011, která predikuje hlavní hospodá ské ukazatele do roku 2015. 

V sou asné dob  znalec bere na v domí údaje o zhoršující se dluhové situaci dalších zemí 
eurozóny zejména ecka, Špan lska, Portugalska a taktéž Itálie. 
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Rok HDP R b.c. Tempo 
stu HDP 

z  b.c. 

Míra 
inflace 

HDP R 

reálné 

(s.c.) 

Tempo r stu  

HDP R 

reálné 

(s.c.)  

Deflátor 

 HDP  

2010 3 775 1,0% 101,5 3560 2,7% -1,7% 

2011 3 833 1,5% 101,9 3622 1,8% -0,2% 

2012 3917 2,2% 103,2 3630 0,2% 1,9% 

2013 4010 2,4% 101,5 3689 1,6% 0,8% 

2014 4175 4,1% 102,0 3787 2,7% 1,4% 

2015 4416 5,8% 102,0 3923 3,6% 2,1% 

2016 4553 4,0% 101,8 4021 2,5% 1,5% 

2017 4712 3,5% 101,5 4224 2,5% 1,0% 

Predikce znalce mod e. 

 
HDP v Tržních cenách - zdroj Eurostat 

        Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
EU.(27.zemí) 1,63% 4,96% 4,25% 5,74% 6,01% 0,56% -5,79% 4,34%       
Eurozóna 1,05% 4,07% 4,38% 5,58% 6,55% 0,83% -4,81% 3,76%       
Eurozóna.(17.zemí) 1,10% 4,13% 4,46% 5,64% 6,11% 0,59% -5,88% 3,76%       
Eurozóna.(16.zemí) 1,08% 4,12% 4,44% 5,63% 6,09% 0,60% -5,86% 3,76%       

eská.republika 5,62% 6,70% 5,53% 6,75% 9,65% -1,08% -3,99% 0,92% 1,53% 2,93% 3,48% 
mecko 2,24% 4,33% 4,13% 4,73% 5,53% 0,37% -6,64% 5,76% 4,47% 3,02% 3,24% 

Znalec po zhodnocení všech dalších ekonomických zdroj  a v souvislosti s prohlubující se 
finan ní krizí v eurozón  a poklesu zejména stavební výroby v R a vysoké rozestav nosti 
bytového fondu, která vyústí v pravd podobné problémy hypote ní krize v R a 
v návaznosti na naši závislost zejména na n meckou ekonomiku dosp l k záv ru, že nelze 
v blízké budoucnosti o ekávat tak vysoká tempa r stu HDP, protože celkové tempo r stu  
ekonomiky R je p ímo závislé na tempu r stu HDP EÚ12, které není tak vysoké. 
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Tempa r stu výkon  a výnos , tržeb a p idané hodnoty VAS Brno z historie a plánu. 

 

Rok 2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  2013  2014 2015 2016  

st 
tržeb a 
výkon   
v % 4,89 3,57 4,98 6,84 7,25 6,64 1,45 2,51 4,08 7,14 4,32 4,53 4,48 

st 
tržeb  

v % 19,81 21,14 -37,84 7,41 
-

16,44 -5,46 7,71 -52,71 65,11 55,28 7,30 0,00 4,48 

st 
výkon  
v % 4,82 3,47 5,28 6,84 7,35 6,68 1,43 2,68 3,99 7,04 4,31 4,54 4,48 

st 
idané 

hodnoty 
v % 6,43 0,70 2,38 4,05 5,50 4,23 -0,65 1,99 1,34 9,91 3,73 4,99 3,86 

 

Udržení dlouhodobého tempa r stu v cca 4,5 % je v daném zájmovém území bez náb hu 
nových p ípojných míst nereálné. Proto do budoucna predikujeme maximální tempo r stu 
výkon  max v úrovni cca 3,5 %. Vzhledem k velikosti spole nosti a jejímu postavení na trhu 
a svému specifickému poslání zásobování daných  území vodou a likvidaci splaškových a 
deš ových vod, odhadujeme dlouhodob  udržitelný tržní potenciál spole nosti (pro období 
po roce 2016) na 3,5 % nominálního r stu ro  b.c., tj. na úrovni makroekonomického 
potenciálu národního hospodá ství ( HDP = 3,5% b.c.).  

vody, které nás vedou ke stanovení tempa r stu v úrovni 3,5 % v b.c plynou z toho, že 
cena vodného a sto ného je limitována. Množství spot ebované vody v rámci zavád ní 
nových technologií obvykle klesá. Ve ejná osv ta v oblasti spot eby vody celosv tov  volá 
po dosahování úspor ve spot eb  pitné vody, Tato skute nost se p enáší do podv domí 
obyvatelstva a nov  zavád né spot ebi e, vodovodní baterie a sprchy jsou úsporn jší. 

Poskytovaná služba má municipální charakter.  
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Altman v koeficient 
 
Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

Položka 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

X1 0,28 0,27 0,28 0,26 0,23 0,23 0,23 0,23 0,19 0,23 0,23 0,23 0,23 
X2 0,12 0,13 0,14 0,15 0,17 0,18 0,19 0,20 0,22 0,23 0,24 0,25 0,26 
X3 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 
X4 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

X5 1,65 1,62 1,58 1,55 1,54 1,54 1,53 1,47 1,51 1,55 1,55 1,56 1,59 
Výsledný 
koeficient 2,28 2,24 2,23 2,22 2,18 2,17 2,17 2,14 2,15 2,24 2,25 2,27 2,31 
Výsledný koeficient by 

l být v intervalu 
(1,8;3) 

 
 
 
Výnosnost vlastního kapitálu 
 

Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Rentabilita vl. kapitálu (ROE) 4% 4% 4% 6% 5% 4% 4% 
Úroková míra stát. obligací 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

 
Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Rentabilita vl. kapitálu (ROE) 5% 4% 3% 3% 3% 3% 
Úroková míra stát. obligací 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
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Analýza tržního potenciálu spole nosti shrnuje p edchozí záv ry z jednotlivých díl ích 
analýz. Její výstupy jsme použili pro sestavení finan ního plánu použitého pro ocen ní 
spole nosti, a to na základ  odhadnutého nominálního tempa r stu tržeb spole nosti pro 
období  rok  2012 až 2016. Pro období druhé fáze (po roce 2016) p edpokládáme, že 
tempo r stu bude v úrovni tempa r stu HDP v b.c. 3,5 %. Na základ  ekonomické analýzy 
jsme dosp li k záv ru, že predikovaná sazba tempa r stu v druhé fázi je pro spole nost 
VAS Brno reáln  dosažitelná. 

Na základ  prostudování a vyhodnocení jednotlivých ukazatel  finan ní analýzy, 
které jsou v p íloze . 4 posudku, a to provedené jak z historických, tak i 
plánovaných dat finan ního a hospodá ského plánu, jsme dosp li k záv ru, že 
spole nost má své místo na trhu a jsou reálné p edpoklady, že si své postavení 
na trhu i v budoucnu udrží. To vytvá í základní p edpoklad pro dlouhodobou 
existenci spole nosti. 
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1.3 . POSUDEK 

1.3.1.  Metodologie ocen ní 
 
Vzhledem k tomu, že podnik nemá žádnou objektivn  danou hodnotu, neexistuje ani jediné 
správné ocen ní, které by bylo použitelné pro všechny ú ely. Z pom rn  širokého okruhu 
metod ur ených k ocen ní podniku je t eba volit. P edevším na základ  ú elu ocen ní, 
ale také rozsahu dat (d ležitých pro ocen ní), která má oce ovatel k dispozici. Je t eba brát 
také v úvahu, jedná-li se o ocen ní podniku jako celku, majoritního podílu, minoritního podílu, 
podílu registrovaného na ve ejném trhu, p ichází-li v úvahu efekt synergie apod. 

Základní metody ur ené pro ocen ní podniku lze strukturovat takto: 

1. Metody založené na analýze majetku a závazk  
a) ú etní hodnota, 
b) likvida ní hodnota, 
c) substan ní hodnota. 

2. Metody založené na analýze trhu 
a) tržní kapitalizace, 
b) srovnání s podobnými podniky, jejichž hodnota je známa, 
c) srovnání s transakcemi s podobnými podniky, jejichž cena je známa. 

3. Metody založené na analýze budoucích výnos  
a) metody diskontovaných pen žních tok , 
b) metody kapitalizovaných istých výnos , 
c) kombinované výnosové metody. 
 

1.3.1.1.  Majetkové metody 

i tomto p ístupu je ur itým zp sobem ocen na každá majetková složka. Odpo teme-li 
závazky spole nosti, dostaneme hodnotu vlastního kapitálu. K ocen ní používáme bu  

etní ceny, likvida ní ceny nebo ceny reproduk ní. 

etní hodnota 

Vycházíme zde z bilance spole nosti. Hodnota vlastního kapitálu je potom rozdíl mezi ú etní 
hodnotou celkových aktiv a ú etními hodnotami cizích zdroj  a ostatních pasiv. 
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Likvida ní hodnota 

Je suma pen z, kterou lze získat prodejem jednotlivých majetkových složek podniku. Podnik je 
zde nahlížen pouze jako ur itý soubor jednotlivých položek majetku a závazk . Tato hodnota 
tvo í dolní hranici hodnoty podniku. 

Substan ní hodnota 

Základem pro ur ení substan ní hodnoty jsou náklady na znovu po ízení jednotlivých složek 
majetku. Ve v tšin  p ípad  se tedy snažíme zjistit reproduk ní hodnoty jednotlivých aktiv 
snížené o pat né opot ebení. Úplná substan ní hodnota tvo í horní hranici hodnoty 
podniku. 

1.3.1.2.  Tržní metody 

Tržní cena akcie (tržní kapitalizace) 

Vypovídací schopnost závisí na likvidit  titulu obchodovaného na ve ejných trzích. V praxi se 
vychází z pr rné ceny akcie za ur ité období, aby se vylou ila cenová volatilita. 

Srovnání s podobnými podniky, jejichž hodnota je známa 

i tomto p ístupu srovnáváme oce ovaný podnik s podniky, které jsou k ur itému datu již 
jakým zp sobem ocen ny. Pro srovnání vybíráme podniky, které jsou obchodovány na 

ve ejných trzích. Je t eba si uv domit, že tímto zp sobem jsou ocen ny pouze jednotlivé 
akcie (menšinové podíly). D ležitým bodem u této metody je volba násobitel . Jejich 
smyslem je zohlednit rozdíly mezi absolutní velikostí vybraných ukazatel  oce ovaného 
podniku a porovnávaných firem. Variantou je odvození hodnoty podniku z údaj  o podnicích 
uvád ných na burzu. 

Srovnání s podobnými transakcemi, jejichž cena je známa 

Odlišnost od p edchozí metody je p edevším v tom, že nyní m žeme získat p ímo hodnotu 
podniku jako celku (hodnotu vlastního kapitálu spole nosti). Zde po ítáme násobitele pro 
hodnotu podniku jako celku na základ  skute  zaplacené ceny za srovnatelné podniky. 
Variantou m že být srovnání s cenou navrhovanou v povinných nabídkách p evzetí. 
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1.3.1.3.  Výnosové metody 

Metody diskontovaných pen žních tok  

Metody diskontovaných pen žních tok  (DCF) jsou velmi rozší ené v praxi, zejména v 
anglosaských zemích. Ovšem i v eské praxi získávají na významu. 

S pravd podobným postupným p ibližováním stavu eského podnikového sektoru k 
situaci b žné ve vysp lých ekonomikách lze p edpokládat další r st jejich významu. 
Spole ným znakem výnosových metod je odvozování hodnoty podniku ze sou asné hodnoty 
budoucích užitk  (p íjm ). 

Model DCF s využitím FCFF (DCF entity) 

U tohoto modelu je pen žní tok, s kterým pracujeme, ur en jak vlastník m (podílník m, 
spole ník m, akcioná m), tak v itel m (cizím investor m). Diskontní míru tedy 
stanovujeme tak, aby odrážela náklady na celkový kapitál (vlastní i cizí). Výsledkem je 
ocen ní podniku jako celku, nikoli jen vlastního kapitálu. Pot ebujeme-li znát hodnotu 
vlastního kapitálu, je t eba od výsledné hodnoty ode íst hodnotu úro ených cizích zdroj  ke 
dni ocen ní. Protože u nás prochází podniková sféra procesem transformace, jeví se 
výhodn jší použít práv  tento model. V m nících se podmínkách podnikové sféry je 
výhodn jší pracovat s pen žním tokem pro podílníky a v itele a také s pr rnými náklady 
na kapitál. 

Model DCF s využitím FCFE (DCF equity) 

Tento model pracuje s pen žními toky pro vlastníky. Výsledkem výpo tu v tomto p ípad  je 
hodnota vlastního jm ní. Tento pen žní tok je spojen s vyšším rizikem než tomu bylo u 
modelu p edchozího. To se musí odrazit v použité diskontní mí e. Používáme náklady na 
vlastní kapitál. Modely založené na FCFE se doporu uje používat tehdy, jestliže se 
jedná o podniky s ustálenou finan ní pákou (stabilizovanou strukturou financování), 
nap . pro finan ní instituce. 

Dividendové diskontní modely 

Dividendové diskontní modely (DDM) pat í ve vysp lých tržních ekonomikách k 
model m, které jsou v podnikové hospodá ské praxi hojn  využívané. Výpo et tržní hodnoty 
vlastního jm ní je založen na výnosu akcioná e ve tvaru dividendy a kapitálových zisk . 
Tedy: dividendové diskontní modely berou v úvahu jak dividendu, tak eventuální prodejní 
cenu akcie v dalším období. 

Tento model je vhodný zejména pro podniky, které se vyzna ují ustálenou mírou r stu a 
požadovaná výnosová míra pro akcioná e je v tší než o ekávaná r stová míra dividend. 
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Modely založené na EVA 

Tento model pracuje s ukazatelem EVA (Economic Value Added), tedy s 
ekonomickou p idanou hodnotou. Ukazatel EVA vychází z klasického porovnávání náklad  
na kapitál a o ekávané výnosnosti podniku. Bohatství podniku roste, jestliže efekt jím 
dosažený p evyšuje tzv. náklady ušlé p íležitosti. 

Metody kapitalizovaných istých výnos  
 
Tyto metody jsou využívané hojn  hlavn  v n mecky mluvící Evrop . Jako d vod používání 
tohoto p ístupu je uvád na námitka, že reálné období pro plánování pen žních tok  st ží 

esáhne 3 - 7 let. P edpokládaná chyba je podle n kterých názor  v tší, než když 
použijeme metodu DCF. P ístup se opírá více než metoda DCF o minulé výsledky. 
Východiskem jsou rozvahy a výsledovky za posledních 3 - 5 let. asová ada minulých 
hospodá ských výsledk  se upravuje na srovnatelnou reálnou úrove . 
 
Východisko metody, isté výnosy, lze tedy chápat jako upravený hospodá ský výsledek 
po daních a po odpo tu placených úrok . ada srovnatelných hospodá ských 
výsledk  je základem pro výpo et tzv. odnímatelného istého výnosu. 

Kombinované výnosové metody 

Jedná se o metody, které se snaží o kombinované ocen ní majetkové a výnosové.  

Metoda st ední hodnoty 

Máme-li propo tenou výnosovou (V) a substan ní (S) hodnotu, vypo teme hodnotu podniku 
(H) jako pr r. V r zných odv tvích má však substan ní hodnota r zný význam. Proto je 

kdy lepší namísto prostého pr ru použít pr r vážený. 

Metoda kapitalizovaných mimo ádných istých výnos  

Hodnota podniku se zde skládá z hodnoty substance (substan ní hodnota) a hodnoty 
„firmy" (kapitalizované mimo ádné isté výnosy). Hodnota „firmy" je v tomto p ípad  chápána 
jako rozdíl mezi výnosovou hodnotou a substan ní hodnotou. Jde vlastn  jen o jiné 
ozna ení pojmu goodwill. 
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1.3.2.  Vlastní ocen ní 

edm tem ocen ní  je istý obchodní majetek spole nosti  

V kapitole 1.3.2. znalec vybírá vhodnou metodu pro ocen ní p edm tu. 
V kapitolách 1.3.3. a 1.3.4. pak stanovuje na základ  vybraných metod kone nou hodnotu 

edm tu ocen ní. 

1.3.2.1.   Použité p ístupy a metody ocen ní – volba metody 

Na základ  výsledk  analýzy odv tví a vnit ního potenciálu oce ované spole nosti jsme 
dosp li k záv ru, že spole nost je schopna dlouhodobé existence, a proto je možné 
spole nost ocenit n kterou z výnosových metod. 

Jako základní p ístup pro ocen ní spole nosti byl ze široké škály p ístup  zvolen p ístup 
výnosový (konkrétn  metoda FCFF- Free Cash Flow to the Firm), nebo  nejlépe 
odpovídá charakteru spole nosti a ú elu ocen ní. 

Metoda DCF FCFF je základním oce ovacím p ístupem (z hlediska teoretického i 
praktického). M la by být využita vždy, kdy je možno s rozumnou vypovídací schopností 
sestavit finan ní plán a kdy se p edpokládá pokra ování innosti spole nosti do 
„nekone na" (p edpoklad „going concern"). Vychází z d kladné analýzy perspektiv trhu i 
spole nosti. Jistým limitujícím faktorem výnosové metody je zde zejména míra reálnosti 
použitých predikcí (finan ního plánu). Toto riziko jsme se snažili minimalizovat analýzou 
faktor , které mají na budoucí vývoj hospoda ení firmy vliv. Byl použit finan ní plán, který 
byl vytvo en na základ  ve ejn  dostupných informací i podklad  poskytnutých 
managementem spole nosti. 

Pro výpo et  metody DCF  FCFF použijeme softwarový produkt  EVALENT, který ze 
zadaných hodnot provede  matematické výpo ty obecn  platné pro danou metodu. 

Dále provedeme výpo et 2. fáze metodou založenou na tvorb  diskontovaných volných 
pen žních tok  vypo tených na základ  perpetuity, která je založena na faktorech tvorby 
hodnoty. Touto metodou  vypo teme hodnotu podniku k datu 1.1. 2012. 

ístupy na základ  analýzy trhu nebyly použity. Akcie spole nosti nejsou 
registrované na ve ejných trzích a tržní srovnání nemá v podmínkách eské ekonomiky 
vypovídací schopnost (spole nosti jsou v dob  transformace vysoce individuální). Toto 
obecné tvrzení se týká konkrétn  p edevším možnosti použití základního násobitele pro 
provedení tržního srovnání, tj. ukazatele P/E (P=cena akcie / E=zisk na akcii), protože zisky 
spole ností v období transformace kolísají. 
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1.3.3.   Ocen ní výnosovým p ístupem - metodou DCF - FCFF (entity)  

Obecný postup 

i ur ování hodnoty p edm tu metodou DCF (entity i equity) se vychází z 
edpokladu, že potenciální kupující by nezaplatil za p edm t více, než je hodnota 

srovnatelného p edm tu schopného generovat stejné užitky p i stejné mí e rizika. Tato 
metoda p evádí užitky generované oce ovaným podnikem v budoucnosti na sou asnou 
hodnotu, tzn. že užitek získaný v budoucnosti má menší hodnotu než užitek o stejné 
nominální výši získaný k datu ocen ní (d vody jsou inflace a nenulové riziko obdržení 
budoucího užitku). Sou et t chto sou asných hodnot, budoucích užitk , je základem pro 
ur ení hodnoty podniku. 

Za reálná vyjád ení užitku se považují o ekávané odnímatelné pen žní toky z 
podniku (cash flow). Termín cash flow užívaný v teorii oce ování ovšem není ekvivalentní 
pojmu cash flow b žn  užívanému v ú etnictví. P i oce ování pracujeme s tzv. volným 
cash flow, tzn. s pen žním tokem z innosti podniku, který mohou vlastníci nebo v itelé 
odnímat, aniž by byla narušena substance podniku. O ekávaný odnímatelný volný cash 
flow je transformován na jeho sou asnou hodnotu prost ednictvím kalkulované úrokové 
míry (diskontní míry).  

Vzhledem, k tomu, že p edpokládáme, že i v budoucnosti bude ást zisku používána na 
další rozvoj spole nosti, použijeme pro ocen ní metodu založenou na faktorech tvorby 
hodnoty. 

V souladu s metodikou DCF- FCFF je t eba od vypo tené celkové hodnoty podniku - 
pro vlastní investory (vlastníky) i cizí investory (v itele) - ode íst hodnotu úro ených 
závazk  k datu ocen ní. Tak dosp jeme k isté hodnot  podniku pro vlastníky - 
hodnot  vlastního kapitálu spole nosti. 

Vlastní výpo et 

Konkrétní íselné hodnoty je možno krok po kroku sledovat v p íloze . 6, 7 a 9. 

K dispozici jsme m li (mimo jiné) ú etní výkazy spole nosti k datu 31.12.2011. Vycházeli 
jsme také z finan ních predikcí pro období let 2012 - 2016, které jsou popsány výše v 
kapitole 8 - finan ní plán. 

Postupovali jsme standardní dvoufázovou metodou, kdy první fáze života spole nosti 
zahrnuje období od 1. m síce roku 2012 do konce roku 2016 (pro toto období známe 
finan ní plán) a druhá fáze života zahrnuje období od za átku roku 2017 do „nekone na" 
(po ítá se stabilizací). 
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Principy a podstata výnosových metod oce ování použitých v Evalentu, 
 
tj. softwarovém produktu, který slouží pro výpo et jednotlivých hodnot ze zadaných dat. 

esný algoritmus je popsán v pracovním manuálu k programu a projektové dokumentaci 
software EVALENT, proto se zam íme v další ásti na metodický popis realizace výpo tu a 
na definování rozhodujících vstupních veli in. 
Charakteristickým rysem p ístupu k oce ování uplatn ném v programu je to, že primárn  
ur uje hodnotu aktiv, sloužících k hlavní výd le né (obvykle provozní) innosti firmy. 
Výsledkem tohoto ocen ní, v závislosti na použité metod , je tzv. provozní hodnota firmy, 
resp. provozní hodnota jejího vlastního kapitálu. Výsledná hodnota firmy  se pak stanoví 
jako sou et provozní hodnoty firmy a ocen ní neprovozních aktiv, které tvo í jednak 
dlouhodobý finan ní majetek (bez dlouhodobého finan ního majetku provozn  nutného), 
jednak dlouhodobý hmotný a nehmotný majetek, který není provozn  nutný (nap . rekrea ní 
za ízení apod.). 
Provozní hodnota firmy se u t chto metod stanovuje jako sou et dvou, resp. t í složek. První 
složku tvo í sou et diskontovaných veli in (volného pen žního toku, ekonomické p idané 
hodnoty, odnímatelného istého výnosu)  za období, pro které byl zpracováván finan ní 
plán, a které se ozna uje jako tzv. první fáze (1. fáze).  
Druhá složka provozní hodnoty firmy závisí na tom, zda využijeme dvoufázovou nebo 

ífázovou metodu. Hodnota druhé i t etí fáze se pak stanovuje za období, pro které se již 
nezpracovává finan ní plán. P i uplatn ní  dvoufázové metody p edstavuje základní p ístup 
ke stanovení druhé fáze tzv. perpetuita. Vychází se zde z p edpokladu nep etržit  
pokra ujícího fungování oce ované firmy a perpetuita pak p edstavuje sou et 
diskontovaných veli in (volného pen žního toku, ekonomické p idané hodnoty, 
odnímatelného istého výnosu) k po átku druhé fáze. Tento sou et se ozna uje jako 
pokra ující hodnota. Vzhledem k tomu, že se ocen ní firmy vztahuje vždy k po átku 
plánovacího období, je t eba p evést tuto pokra ující hodnotu k  okamžiku jejím 
diskontováním. P i užití základní metody pro stanovení hodnoty firmy, kterou je metoda 
volného pen žního toku pro vlastníky a v itele, lze užít ke stanovení hodnoty druhé fáze i 

které další postupy, které blíže popisuje oddíl 5.1.1.1 pracovního manuálu. 
U t ífázové metody je hodnota firmy tvo ena sou tem hodnoty první, druhé a t etí fáze. 
Hodnota první fáze (tj. za období finan ního plánu) se stanoví stejn  jako u dvoufázové 
metody. Druhou fázi pak tvo í období následující po období finan ního plánu, pro které 
uživatel ur uje jeho délku a odhaduje hodnoty relevantních veli in (volného pen žního toku, 
ekonomické p idané hodnoty, odnímatelného istého výnosu) v jednotlivých letech této fáze. 
Hodnota druhé fáze se pak stanoví jako sou et diskontovaných veli in za období této fáze, 

epo tených k datu ocen ní (tj. k po átku první fáze). Pro stanovení hodnoty t etí fáze se 
užije op t perpetuita (p edpoklad nep etržit  pokra ujícího fungování firmy od po átku t etí 
fáze do nekone na)1. 
Provozní hodnotu firmy tedy tvo í sou et hodnoty firmy za první a druhou fázi (u dvoufázové 
metody), resp. sou et hodnoty firmy za první, druhou a t etí fázi (t ífázová metoda). 
Systém obsahuje dv  modifikace metody diskontovaných pen žních tok , které se odlišují 
pojetím t chto pen žních tok .  

                                                   
1 T etí fáze u dvoufázové metody tedy p edstavuje analogii druhé fáze dvoufázové metody založené na perpetuit . 
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Metoda volného pen žního toku pro vlastníky a v itele (Free Cash Flow to the Firm) 
vychází z pen žního toku firmy financované pouze vlastním kapitálem (viz. p íloha Tab. 
IV.1) a reálná struktura financování se respektuje pomocí diskontní sazby. Výsledkem této 
metody je stanovení provozní hodnoty firmy. Výsledná hodnota firmy se stanoví jako sou et 
její provozní hodnoty a ocen ní neprovozních aktiv.  Hodnota vlastního kapitálu se stanoví 
následn  jako rozdíl hodnoty firmy a cizího kapitálu vyvolávajícího náklady (zpravidla ve 
form  nákladových úrok ) na po átku plánovacího období. Jednotlivé modifikace této 
metody se odlišují zp sobem stanovení hodnoty druhé, resp. t etí fáze (hodnota 1. fáze je 
vždy stejná – viz. p íloha Tab. IV.2). V p ípad  volby dvoufázové metody je možné  hodnotu 
2. fáze stanovit: 

pomocí perpetuity, tvo ené sou tem volného pen žního toku 2. fáze, diskontovaného 
k po átku této fáze (Tab. IV.2B), 

pomocí modelu založeného na faktorech tvorby hodnoty, za které se považují tempo 
stu korigovaného provozního zisku po zdan ní a rentabilita istých investic (Tab. 

IV.2F). 
Metoda volného pen žního toku pro vlastníky (Free Cash Flow to the Equity) vychází 
z istého pen žního toku pro vlastníky, zbývajícího po úhrad  úrok  a splátek cizího 
kapitálu, poskytnutého v iteli  (p íloha, Tab. IV.3). Hodnota 2. fáze u dvoufázové metody se 
stanoví op t pomocí perpetuity. Tato metoda vede primárn  ke stanovení provozní (resp. 
výsledné) hodnoty vlastního kapitálu, takže hodnota firmy se stanoví následn  jako sou et 
zjišt né hodnoty vlastního kapitálu a cizího úro eného kapitálu na po átku plánovacího 
období. 

Stanovení hodnoty firmy itera ní metodou 
Metody stanovení hodnoty firmy, které vycházejí z vážených pr rných náklad  kapitálu, 
mají ur itý nedostatek. Ten spo ívá v tom, že vážené pr rné náklady kapitálu se po ítají 
z ú etních hodnot vlastního kapitálu, p emž by se m ly po ítat  z tržních hodnot tohoto 
kapitálu. Tyto tržní hodnoty však na po átku oce ování neznáme, nebo  jsou až výsledkem 
výpo tu. Pokud se pak stanovené tržní ocen ní vlastního kapitálu výrazn ji liší od jeho 

etního ocen ní, je toto stanovené ocen ní zatíženo ur itou chybou. Ta je tím v tší, ím je 
tší rozdíl stanoveného tržního ocen ní vlastního kapitálu a jeho ú etní hodnoty. 

K odstran ní, resp. ke zmírn ní tohoto nedostatku, m že p isp t itera ní metoda, která 
dospívá k výslednému ocen ní v ur itém po tu krok . Itera ní metoda za len ná 
do systému EVALENT navazuje na stanovení hodnoty firmy z volného pen žního toku pro 
vlastníky a v itele s hodnotou 2. fáze ur enou pomocí perpetuity. 
Použití itera ní metody je možné pouze p i výpo tu hodnoty podniku ke konci kalendá ního  
(da ového) roku. 
 

Metoda volného pen žního toku pro vlastníky a v itele  

Tvar volného pen žního toku 
Volný pen žní tok pro vlastníky a v itele (Free Cash Flow to the Firm) zobrazuje v p íloze 
Tab. IV.1. Východiskem pro stanovení tohoto pen žního toku je korigovaný provozní 
hospodá ský výsledek p ed zdan ním, p evzatý z . 9 Tab. III.3, který je dále t eba zdanit 

. 2). Jeho pouhé pronásobení  da ovou sazbou  však m že v n kterých p ípadech vést 
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k výsledk m odlišným od skute ných hodnot (vliv p itatelných a od itatelných položek,  
slevy na dani aj.). Proto má uživatel v . 4 možnost provést dodate né úpravy vypo teného 
korigovaného provozního zisku po zdan ní.  
Další složky volného pen žního toku pro vlastníky a v itele tvo í úpravy o nepen žní 
operace, zm ny pracovního kapitálu a zm ny provozn  nutných stálých aktiv. Jednotlivé 
složky úprav o nepen žní operace se p ebírají z pen žních tok  (metodika 1995, p íloha, 
Tab. I.4). Zm ny istého pracovního kapitálu se zjiš ují z . 9 Tab. III.1 jako rozdíly  hodnot 
na po átku a na konci jednotlivých let. Zm na provozn  nutných stálých aktiv se ur uje op t 
jako rozdíl hodnot provozn  nutných stálých aktiv (sou et . 13 a 14 v Tab. III.1) na konci a 
po átku každého roku, korigovaný o odpisy t chto aktiv. 
Volný pen žní tok stanovený v . 13 v p íloze Tab. IV.1 však nemusí sloužit jako základ pro 
ocen ní firmy, ale uživatel m že v . 14 zadat svoje hodnoty volného pen žního toku 
stanovené mimo systém, ze kterých pak vychází další propo ty hodnoty firmy. Volný 
pen žní tok užitý ke stanovení hodnoty firmy je pak obsažen v . 15 v p íloze Tab. IV.1. 
(Pokud není . 14 v n kterém roce vypln n, p ebírá se do . 15 p íslušná hodnota z . 13. 
Pokud je volný pen žní tok v . 14 zadán, má vždy p ednost p ed údajem vypo teným). 

Hodnota 1. fáze 
Hodnotu 1. fáze tvo í sou et diskontovaného volného pen žního toku za plánovací období. 
Platí tedy: 

,...211 nDPTDPTDPTH          (19) 

kde H1 hodnota 1. fáze, 
 DPTi  volný pen žní tok i-tého roku plánovacího období, diskontovaný k po átku 

tohoto období, 
 n  délka plánovacího období. 
Veli iny DPTi se ur ují podle vztahu: 

 
 20,. iii fPTDPT  

kde PTi je volný pen žní tok i-tého roku plánovacího období (veli iny . 15, Tab. IV.1 p ílohy) 
a fi je diskontní faktor i-tého roku. Hodnoty diskontních faktor  jsou uvedeny v . 19 Tab. 
IV.1 p ílohy. Tyto hodnoty se stanoví podle vztahu: 

 
pro první období plánu: 

)1(
1

1
1

1

r
f   

pro další období plánu: 

)1(
1.

1

1
ir

ff ii  (21) 

kde ir1  je diskontní sazba (vážené pr rné náklady kapitálu) i-tého roku plánovacího 
období (1. fáze) v desetinném vyjád ení, p evzaté z Tab. II.4, p ílohy. 
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Hodnotu 1. fáze  
lze získat v Tab. IV.1 p ílohy jako údaj v . 17 této tabulky (kumulovaný diskontovaný volný 
pen žní tok) v jeho posledním sloupci, odpovídající poslednímu roku plánovacího období. 

Hodnota 2. fáze 
Systém EVALENT nabízí uživateli n kolik p ístup  ke stanovení hodnoty 2. fáze. V tšina 

chto p ístup  ur uje nejprve tzv. pokra ující hodnotu, tj. ocen ní firmy k po átku 2. fáze, 
tj. za období, pro které již nebyl stanoven finan ní plán. Diskontováním pokra ující hodnoty 
k datu ocen ní získáme hodnotu 2. fáze. Jako diskontní faktor se zde bere diskontní faktor 
posledního roku plánovacího období. 
Hodnoty 2. fáze stanovené jednotlivými p ístupy získá uživatel v Tab. IV.2 p ílohy. 
Vzhledem k tomu, že tyto p ístupy využívají n které spole né vstupy, jsou tyto shrnuty 
v oddíle A Tab. IV.2 p ílohy.  
 Spole né vstupy zahrnují: 

veli iny pot ebné ke stanovení vážených pr rných náklad  kapitálu pro 2. fázi; 
tyto veli iny zadává uživatel (podíl vlastního kapitálu, náklady vlastního i cizího 
kapitálu, sazba dan  z p íjm ), p emž pro ur ení náklad  vlastního kapitálu 
mohou poskytnout ur itou podporu n které metody stanovení t chto náklad , 
obsažené v Tab. II.3. p ílohy. Vypo tenou hodnotu vážených pr rných náklad  
kapitálu získá uživatel v . 8, 

po et emitovaných akcií v posledním roce historie p evzatý z Tab.I.3. 4. p ílohy, 
hodnotu neprovozních aktiv p evzaté z Tab. III.2, . 9, p ílohy, 
úro ený cizí kapitál evzatý Tab. III.1, . 26, p ílohy, 
hodnota vlastního kapitálu; výsledná hodnota firmy snížená o úro ený cizí kapitál a 

dlouhodobé závazky neúro ené, oboje k datu ocen ní ( . 6 a 7 spole ných vstup ), 
hodnota akcie; hodnota vlastního kapitálu p ipadající na jednu emitovanou akcii. 

Hodnota 2. fáze z perpetuity 
Perpetuita edstavuje sou et nekone  dlouhé ady volného pen žního toku 2. fáze, 
diskontovaného k po átku této fáze. Tuto perpetuitu je pak t eba diskontovat k datu ocen ní 
(po átku plánovacího období), tj. p evést ji na sou asnou hodnotu pronásobením 
diskontním faktorem posledního roku plánovacího období. 
Perpetuita P se stanoví podle vztahu: 

,
22

1

gr
PTP n  (22) 

kde PTn+1 volný pen žní tok v roce n+1, tj. v 1. roce 2. fáze, 
 r2 diskontní sazba (vážené pr rné náklady kapitálu) 2. fáze, 
 g2 tempo r stu volného pen žního toku ve 2. fázi. 

 
Diskontní sazba r2 ve vztahu (22) se p ebírá z . 7 Tab. IV.2A p ílohy. Volný pen žní tok v 
1. roce 2. fáze se zadává v . 2 Tab. IV.2B p ílohy a tempo jeho r stu v . 4 této tabulky. 
Jako ur ité podklady pro stanovení t chto dvou veli in získá uživatel informaci o pr rném 
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tempu r stu volného pen žního toku v 1. fázi ( . 3 Tab. IV. 2B p ílohy) a o výši volného 
pen žního toku v posledním roce plánovacího období ( . 1 Tab. IV.2B). 

 
Hodnota 2. fáze se stanoví podle vztahu 

,2 nfPH  (23) 

kde P je perpetuita stanovená podle vztahu (22) a fn diskontní faktor posledního roku 
plánovacího období. 

Poznámka: Použití perpetuity jako modelu pro stanovení hodnoty 2. fáze, p edpokládá, že diskontní 
sazba  je vyšší než  tempo r stu volného pen žního toku ve 2. fázi (r2 > g2). V p ípad , že se  g2  blíží 
k r2 , roste funkce (22) nade všechny meze. Pro tempo r stu g2  vyšší než diskontní sazba  r2  vztah (22) 
neplatí. Stejné podmínky platnosti se vztahují ke stanovení hodnoty 2. fáze pomocí vztah  (24), (26), 
(29) a (31), ke stanovení hodnoty 3. fáze pomocí vztahu (32)  a pro stanovení hodnoty firmy podle 
vztah  (33) a (35). 

 

Hodnota 2. fáze založená na faktorech tvorby hodnoty 
Za faktory tvorby hodnoty se považují 

tempo r stu KPHV po zdan ní,  
rentabilita istých investic, tj. p ír stk  provozn  nutného investovaného kapitálu. 

Rentabilita istých investic se stanovuje jako pom r p ír stk  KPHV po zdan ní 
v následujícím roce k istým investicím v daném roce. P itom se p edpokládá, že míra 
investic (vyjád ená podílem g2/RCI ve vztahu (24)) z stává po celou druhou fázi stabilní2). 
Hodnota 2. fáze se ur í podle vztahu: 

n

n

f
gr

RCI
gKPHV

H
22

211

2  (24) 

 
kde KPHVn+1 korigovaný provozní hospodá ský výsledek po zdan ní  v 1. roce 

2. fáze, 
 RCI  rentabilita istých investic, 
 g2  tempo r stu korigovaného provozního hospodá ského výsledku po 

zdan ní  ve 2. fázi, 
 r2       diskontní sazba (vážené pr rné náklady kapitálu) ve 2. fázi3), 
 fn               diskontní faktor posledního roku plánovacího období. 

 
Korigovaný provozní hospodá ský výsledek po zdan ní  v 1. roce 2. fáze, jeho tempo r stu 
a rentabilitu istých investic ve 2. fázi zadává uživatel v . 2, 4, a 6 Tab. IV.2F p ílohy. Jako 
podp rné veli iny pro odhady t chto parametr  jsou v této tabulce uvedeny hodnoty 
korigovaného provozního hospodá ského výsledku po zdan ní  v posledním roce 
plánovacího období ( . 1 Tab. IV.2F p ílohy), pr rné tempo jeho r stu v 1. fázi ( . 3 Tab. 
IV.2F p ílohy) a pr rná rentabilita istých investic v 1. fázi ( . 5 Tab. IV.2F p ílohy). 
Vážené pr rné náklady kapitálu se p ebírají z . 7  Tab. IV.2A p ílohy. 
                                                   
2 Blíže k této metod  viz již citovaná publikace M. Ma íka. 
3 Viz poznámku k použití perpetuity  ve volných pen žních tocích pro vlastníka a v itele. 
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Vstupní data a hodnoty 
Do systému EVALENT  vstupují následující data: 
 
1) Finan ní plán na období 2012 až 2016 (ve form  ú etních výkaz  rozvahy a výkazu 

zisku a ztrát v hodnotách netto)  viz. p íloha . 2. 
2) Historická data pro období 2003 až 2011  (ve form  ú etních výkaz  rozvahy a výkazu 

zisku a ztrát v hodnotách netto)  viz. p íloha . 2. 
3) Aktuální data  pro období k datu ocen ní (ve form  ú etních výkaz  rozvahy a výkazu 

zisku a ztrát v hodnotách netto) (používají se pro ocen ní v pr hu roku) 
4) Dopl kové vstupní údaje  viz. tabulka I.3, p íloze. 
5) Hodnota neprovozních aktiv ocen ných samostatn   v této ásti posudku, tabulka 

vstupu III.2, v p íloze. 
6) Hodnoty pro stanovení náklad  cizího (úro eného) kapitálu,  tabulka vstupu II. 2a., 

v p íloze. 
7) Hodnoty pro stanovení náklad  vlastního kapitálu a výpo et diskontní míry, tabulka 

vstupu II.3, v p íloze. 
8) Hodnoty tempa r stu korigovaného provozního hospodá ského výsledku po zdan ní 

(KPHV) ve druhé (t etí) fázi. M la by odpovídat tempu r stu VPT. 
9) Hodnota rentability istých investic (R I) ve druhé (t etí) fázi. P i této metod  výpo tu 

se nepoužije, 
10) Hodnoty tempa r stu volného pen žního toku  (VPT) ve druhé (t etí) fázi. Tato metoda 

výpo tu nebude použita. 
 

 
 
 
 
1.3.3.1. Hodnota neprovozních aktiv   
 
Stanovení obvyklé hodnoty samostatn  ocen ných neprovozních aktiv: 
 
Z analýzy finan ní innosti spole nosti vyplynulo, že spole nost nevlastní dlouhodobý 
finan ní majetek, který nepot ebuje ke své obchodní innosti. 
 
Jiné dlouhodobé pohledávky jsou tvo eny zejména poskytnutými zálohami. Z tohoto 
hlediska je považujeme  za nepot ebná provozní aktiva do celkové výše  celkových 
dlouhodobých pohledávek ve výši 830 tis. K .  
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1.3.3.2. Náklady cizího kapitálu 
 
Spole nost nemá úro ené dlouhodobé a krátkodobé bankovní úv ry. 

Náklady na cizí kapitál se ur í jako alternativní výnosnost srovnateln  rizikové investice. 
Nejprve odhadneme rating úro ených závazk  (pomocí ukazatele úrokového krytí). Pak 
zjistíme bezrizikovou míru pro náklady na cizí kapitál a tuto míru zvýšíme o p irážku 
odpovídající úrovni ratingu a odhadneme tak tržní výnosnost úv  p ijatých podnikem.  
 
Výpo et pr rných hodnot je proveden formou jednotné úrokové míry formou vlastního 
zadání v Tab. II.2 F, v p íloze. Jejich výpo et je proveden na základ  vážených pr rných 
hodnot erpání bankovních úv  a p ek.  
 
Spole nost ke své innosti nevyužívá bankovních úv . Proto byla zadána jednotná 
pr rná úroková míra cizího kapitálu. 
 
 
1.3.3.3. Hodnota náklad  vlastního kapitálu 

Náklady na vlastní kapitál jsou ur eny o ekávanou výnosností alternativní investice do 
srovnatelného podniku (zejména z hlediska rizika investice). Jedná se tedy o náklady 
ob tované p íležitosti. Existuje více zp sob , jak ur it náklady vlastního kapitálu. K výpo tu 
byla použita metoda CAPM (model oce ování kapitálových aktiv). 

Podle nejnov jší literatury je v sou asnosti nejpodložen jší metodou metoda CAPM. 
Metoda CAPM p edstavuje zatím jediný teoreticky podložený a ve sv tové praxi uznávaný 
zp sob, jak kalkulovat diskontní míru pro tržní ocen ní. Vzhledem k malé využitelnosti a 
spolehlivosti dat z tuzemského kapitálového trhu se doporu uje základní rovnici naplnit 
daty z USA a upravit o aktuální riziko zem  

 

Základní rovnice: 

nVK = r(A) +  (USA)  *  RPKT(USA)) + RPZ  

r     =       aktuální pr rná výnosnost 10 letých státních dluhopis R  

 n = odv tvové nezadlužené „beta“ (vyjad ující míru systematického tržního rizika)                      
enesené z EVROPY  a upravené na zadlužení v tržních cenách konkrétního podniku,  

RPKT = riziková prémie kapitálového trhu, doporu uje se používat prémii z trhu R,  

RPZ = riziková prémie zem , tj. riziko selhání zem  a volatilita trhu akcií k volatilit  vládních 
dluhopis .  

r((A) - pro 1. fázi jsme použili pr rnou výnosnost desetiletých státních dluhopis , která iní 
3,59 % p.a. (zdroj Cyrrus, Blomberg) k 1.1.2012 
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Koeficient beta byl p evzat jako nezadlužený koeficient beta odv tví „zpracování 
vody“ iní 0,23 (pro Evropu) (viz www.damodaran.com – únor 2012). Tento koeficient 
byl dále upraven o konkrétní plánované reálné zadlužení oce ované spole nosti. 

z = n *(1 +(1- da ová sazba) * CKA/K) 

Rizikové prémie kapitálového trhu, jak se v sou asnosti uvádí 6,00 %. 

 
RPZ - v p ípad  horšího ratingu konkrétní zem  se p ítá dodate ná prémie. Investi ní 
rating eské republiky dosahuje hodnoty A1, základní dodate ná prémie tedy iní 1,28 %.  
 
Další p irážky se v našem p ípad  nepoužijí. 
 
 
 NÁKLADY VLASTNÍHO KAPITÁLU -  CAPM S RIZIKOVOU PRÉMIÍ ZEM  
r(A)    (aktuální výnosnost 10 letých státních dluhopis ) 3,59% 
Beta nezadlužené pro vodárenské innosti   0,33 
Riziková prémie kap. trhu USA (pr r 1926-2005) 6,00% 
Rating eské republiky A1 
Riziko selhání zem  (prémie USA dluhopis  oproti A1) 1,28% 
Riziková p irážka za menší spole nost   0% 
Riziková p irážka za menší likviditu vlastnických podíl  - odhad 0% 
RPZ 7,28% 
 
 
 
Takto zjišt né hodnoty se zadají do tabulky II. 3 p íloze, náklady vlastního kapitálu a 
provede se výpo et náklad  vlastního kapitálu pro jednotlivé roky a pro období druhé       
(t etí) fáze. 
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1.3.3.4. Stanovení hodnoty tempa r stu korigovaného provozního 
hospodá ského výsledku po zdan ní ( KPHV) ve druhé (t etí) fázi 

Parametrem klí ovým pro další výpo ty je tempo r stu KPHV. Zde musíme po ítat s tím, že 
v delší perspektiv  se tempo r stu v tšiny firem bude pravd podobn  blížit tempu r stu 
celého národního hospodá ství (nominální tempo r stu HDP  b.c. se p edpokládá, že se 
bude pohybovat kolem hodnoty  3,5 %). 

 
Tempo r stu HDP po roce 2016 jsme stanovili na hodnotu 3,5 %, (tj. dlouhodob  udržitelný 

st HDP po roce 2016), viz str. 59 posudku. 

Vzhledem k velikosti spole nosti a jejímu postavení na trhu a svému specifickému poslání 
zásobování daných  území vodou a likvidaci splaškových a deš ových vod, odhadujeme 
dlouhodob  udržitelný tržní potenciál spole nosti (pro období po roce 2016) na 3,5 % 
nominálního r stu ro  b.c., tj. na úrovni makroekonomického potenciálu národního 
hospodá ství ( HDP = 3,5 % b.c.).  

Tempo r stu KPHP pro druhou fázi tedy stanovíme na úrovni 3,5 %.  

 

1.3.3.5.  Stanovení rentability investic 

edpokládá se tedy, že  podíl vlastních zdroj  pro investice ze zisku bude o n co vyšší než  
obvyklých 33 %, p edpokládá se, že jeho výše bude výrazn  nad jeho doporu ené hodnoty. 

Rentabilita investic b hem první fáze zna  kolísala, její pr rná hodnota  je záporná a 
nedosáhla náklad  WACC. Vzhledem k tomu p edpokládáme, že rentabilita investic bude 
v blízké budoucnosti dlouhodob  r st. Klesne pot eba používat na investice zdroje 
vytvo ené ze zisku. Tato skute nost je dána požadavkem podílu investic z vlastních zdroj . 

edpokládáme, že i v dalším období bude spole nost investovat ást svého zisku do 
dalšího rozvoje podniku. Rentabilitu investic stanovujeme mírn  nad náklady    

WACC = 6,30 % tedy ri = 6,3 % 
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 Platí  závislost  ri = g/mi  za spln ní podmínky  mi  >= WACC  

ri = rentabilita investic, 

 g = tempo r stu, mi = míra investic,  

WACC = vážené náklady kapitálu 

Jako pomocného nástroje pro stanovení o ekávané rentability investic (ri) použijeme práv  
míry investic. (Doporu uje se obvyklá míra investic alespo  33  %.) 

Další podmínkou je, že rentabilita investic musí být vyšší než náklady kapitálu WACC. 
Vypo teme o ekávanou rentabilitu investic jako podíl tempa r stu g a míry investic mi : 

ri = g/mi     = 3,5 / 33 = 10,7                          když platí, že  WACC = 6,3 % < ri = 10,7 % 

mi = 0,33 

Míra istých investic se p edpokládá 33 %.  
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1.3. 4. Rekapitulace stanovených cen 
 
Ocen ní popsané v kapitole 1.3.3.  bylo zpracováno do p ehledných tabulek, které jsou 
v p íloze . 7. 
Ocen ní bylo provedeno výnosovými metodami na základ  finan ního plánu za období 
2012 až 2016 a reálných hodnot k datu 1.1.2012. 
 
Metoda FCFF ocen ní k 1.1. 2012 
K ocen ní byla použita t ífázová metoda. 
1. fáze byla ocen na metodou =>  volný pen žní tok pro vlastníky a v itele, 
2. fáze nebyla použita,     
3. fáze byla ocen na na základ  perpetuity s použitím odhad  faktor  tvorby hodnoty.  
 

 

Metoda Hodnota firmy 
v tis. K  

Hodnota vlastního 
kapitálu v tis. K  

Hodnota akcie o 
nominálu 1 000,-K  

FCFF-DCF 335 304 335 304 1 511,00 K  

 
Cena  byla stanovená k datu 1.1.2012 podle metody FCFF - DCF pro vlastníky a v itele, 
hodnota 3. fáze s použitím perpetuity s použitím odhadu faktor  tvorby hodnoty. 
 
 
Na základ  provedeného šet ení jsme došli k názoru, že hodnota istého obchodního 
majetku spole nosti VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., I  49455842, 
zjišt ná na základ  metody DCF - FCFF k datu 1. ledna 2012 je 335 304 000,-- K . 
 
Slovy: T istat icetp tmilión ista ty itisíce korun  eských. 
  
 
Stanovujeme  obvyklou hodnotu  akcie na  1 511,- K  za 1 akcii  o jmenovité hodnot  
1 000,- K  firmy VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., I  49455842, k datu 
1. ledna 2012. 
Slovy : Jedentisícp tsetjedenáct korun eských. 
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Takto zjišt ná obvyklá hodnota je cenou zjišt nou za ú elem p evodu vlastnického práva 
k 1 ks kmenové akcie na majitele v listinné podob , nekotované na oficiálních trzích 
(ve ejn  neobchodovatelné akcie)  k datu ocen ní 1. 1. 2012 a to za ú elem dražby akcií 
nep evzatých v souvislosti s p em nou podoby CP z podoby zaknihované na listinnou. 
Stanovená cena je platná za p edpokladu, že v dob  mezi vyhotovením posudku a 

evodem akcií nedojde k významné zm  aktiv a pasiv posuzované spole nosti, která by 
významn  ovlivnila vstupní údaje pro stanovení obvyklé ceny.  
 
Prohlašujeme, že pro provedení tohoto znaleckého posudku jsme osobou nezávislou. 
 
V Brn  dne 10. 4. 2012 
 
 

                     

                                              
 
 

T O P   A U D I T I N G 
spole nost s ru ením omezeným 

B  r  n  o 
 

Znalecký ústav 
zapsaný v seznamu Ministerstva spravedlnosti R 

pod j. 63/97-OOD 
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Znalecká doložka  
                     
            Znalecký posudek jsme podali jako ústav, který byl Ministerstvem spravedlnosti R 
dne 4.8.1997 pod j. 63/97-OOD zapsán do prvního oddílu seznamu ústav  kvalifikovaných 
pro znaleckou innost v oboru ekonomika s rozsahem znaleckého oprávn ní pro oce ování 
majetkových práv vyplývajících z pr myslových práv a práv na ozna ení a výrobn  
technických poznatk , práv odpovídajících v cným b emen m, ve ejn  obchodovatelných 
cenných papír  obchodovaných na ve ejném trhu, ve ejn  obchodovatelných cenných 
papír  neobchodovaných na ve ejném trhu a ve ejn  neobchodovatelných cenných papír , 
platebních prost edk  a platebních karet, cenin a vklad , pohledávek a závazk , nárok  ze 
životního pojišt ní a penzijního p ipojišt ní se státním p ísp vkem, podíl  v obchodních 
spole nostech a ú astí v družstvech, podniku, dalších složek aktiv a pasiv podniku, 
nemovitostí a movitých v cí a pro ú etnictví. Znalecký posudek je zapsán ve znaleckém 
deníku pod íslem 015/2012. 
 
Zpracovatel posudku Ing. Karel Veselý 
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FinAnalysis Vstupní údaje Tisk: 11.4.2012
 

Vstupní data pro finan ní analýzu

   pro MS Excel TM Verze 2.1
        Autor softwaru:

období 1 období 2 období 3 období 4 období 5 období 6 období 7 období 8 období 9 období 10 období 11 období 12 období 13  
Název období (nap . 2002) 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Po et zam stnanc 1164 1162 1145 1147 1148 1131 1102 1073 1085 1089 1089 1092 1092

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Pr rná m sí ní  mzda v odv tví
Úroková míra státních obligací

Nominální hodnota 1 akcie 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Po et vydaných kmenových akcií 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
Dividenda na akcii
Pr rná tržní cena akcie

Vyprodukované fyzické množství 23503 23323 22990 23242 23256 22897 22348 21910 21905 22389 22369 22429 22380
Jednotky tis. m3 vody nap . kg, ks, litry atd.

Dopl ující údaje k výkaz m sestavovaných ve zkráceném rozsahu:
statky na ú tech pro jednotlivá období:

Období 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
 tová t ída zam stnanci:

521
522

 tová t ída NIM:
012
013
014
018

tová t ída oprávek k NIM:
072
073
074
078

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, Název analyzované firmy:  

© 2005 Ing. Martin Bo ánek, Chotíkov 107, PS  330 17, Plze -sever
E-mail: mbocanek@seznam.cz; www.mujweb.cz/www/mbocanek

Dopl ující údaje k finan ní analýze:
Perioda 

síc

tvrtletí

pololetí

rok
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FinAnalysis Výsledovky Tisk: 11.4.2012

Výkaz zisk  a ztrát   (v tis. K )
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Ozna ení TEXT . á-        Skute nost v ú etním období
dku 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

a b c 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
I. Tržby za prodej zboží 1 6.235 7.553 4.695 5.043 4.214 3.984 4.291 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 2 5.739 6.811 4.259 4.375 3.769 3.585 3.934 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657
+ Obchodní marže 3 496 742 436 668 445 399 357 37 2.140 2.442 2.662 2.082 2.175
II. Výkony 4 1.059.134 1.095.852 1.153.675 1.232.610 1.323.185 1.411.554 1.431.778 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375
II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobk  a služeb 5 1.055.597 1.093.930 1.152.718 1.227.709 1.325.290 1.411.664 1.430.650 1.472.166 1.528.779 1.636.203 1.706.892 1.784.436 1.864.300

2. Zm na stavu zásob vlastní innosti 6 1.063 1.030 62 3.474 -2.574 -408 1.126 -2.246 0 0
3. Aktivace 7 2.474 892 895 1.427 469 298 2 169 10 165 70 75 75

B. Výkonná spot eba 8 581.372 614.991 661.061 720.269 782.396 847.812 871.682 898.542 951.704 1.002.188 1.049.246 1.093.286 1.146.515
B. 1. Spot eba materiálu a energie 9 259.656 271.153 299.448 318.627 336.399 364.822 365.200 372.507 400.500 442.100 460.329 475.156 498.421
B. 2. Služby 10 321.716 343.838 361.613 401.642 445.997 482.990 506.482 526.035 551.204 560.088 588.917 618.130 648.094

+ idaná hodnota 11 478.258 481.603 493.050 513.009 541.234 564.141 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
C. Osobní náklady 12 364.587 380.521 393.037 416.961 442.063 457.848 460.030 467.470 483.903 520.252 540.736 562.271 587.435
C. 1. Mzdové náklady 13 259.042 270.025 278.409 293.848 311.583 327.333 327.061 331.863 340.630 366.784 381.155 396.226 413.959
C. 2. Odm ny len m orgán  spol. a družstva 14 1.038 1.038 1.014 2.050 2.353 2.354 2.364 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347
C. 3. Náklady na sociální zabezpe ení a ZP 15 90.573 94.647 97.518 103.503 109.697 108.209 111.104 113.095 119.221 128.374 133.404 138.679 144.886
C. 4. Sociální náklady 16 13.934 14.811 16.096 17.560 18.430 19.952 19.501 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243
D. Dan  a poplatky 17 46.588 40.646 35.661 32.900 32.696 32.115 32.417 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500
E. Odpisy DHM a DNM 18 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541 42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350

III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 11.058 15.139 17.361 22.285 28.849 21.920 21.228 24.616 13.567 11.300 11.750 10.680 11.100
III. 1. Tržby z prodeje dl. majetku 20 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661 3.052 3.778 380 100 100 100 100
III. 2. Tržby z prodeje materiálu 21 6.534 8.631 13.202 13.697 13.027 16.259 18.176 20.838 13.187 11.200 11.650 10.580 11.000

F. statková cena prod. dl. majetku a materiálu 22 6.428 10.507 13.901 33.818 17.935 18.336 16.653 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410
F. 1. Z statková cena prodaného dl. majetku 23 667 2.804 2.432 21.976 6.579 4.229 542 185 0 10 10 10 10
F. 2. Prodaný materiál 24 5.761 7.703 11.469 11.842 11.356 14.107 16.111 18.484 11.735 9.696 9.975 9.157 9.400
G. 1. Zm na stavu rezerv a opr. položek v provozní 

oblasti a komplexních náklad  p íštích období 25 1.508 -1.618 695 -23.105 -833 2.878 87 2.596 -403 -8 1.066 698 400
IV. 2. Ostatní provozní výnosy 26 3.456 3.016 5.292 4.944 3.201 3.078 2.723 4.799 19.190 12.925 13.455 12.415 12.500

H. 1. Ostatní provozní náklady 27 9.773 10.010 9.635 9.623 8.519 9.416 6.547 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300
V. 2. P evod provozních výnos 28

I. 1. P evod provozních náklad 29
* Provozní výsledek hospoda ení 30 25.329 25.506 27.165 34.612 33.630 28.005 26.608 31.597 28.399 28.943 29.573 30.099 30.240

VI. Tržby z prodeje cenných papír  a podíl 31
J. Prodané cenné papíry a vklady 32

VII. Výnosy z dl. finan ního majetku 33 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VII. 1.

Výnosy z podíl  v ovládaných a ízených osobách a 
v ú etních jednotkách pod podstatným vlivem 34

2. Výnosy z ostatních dl. CP a podíl 35
3. Výnosy z ostatního dl. finan ního majetku 36

VIII. Výnosy z krátkodobého finan ního majetku 37
K. Náklady z finan ního majetku 38

IX. Výnosy z p ecen ní CP a derivát 39
L. Náklady z p ecen ní CP a derivát 40
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FinAnalysis Výsledovky Tisk: 11.4.2012

Výkaz zisk  a ztrát   (v tis. K )
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Ozna ení TEXT . á-        Skute nost v ú etním období
dku 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

a b c 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
M. Zm na stavu rezerv a opr. položek ve finan ní 

oblasti 41
X. Výnosové úroky 42 987 523 775 1.623 1.830 1.081 1.324 1.022 916 935 940 945 1.100

N. Nákladové úroky 43 1 1 20 3 0 0 0 0 120 420 420 3
XI. Ostatní finan ní výnosy 44 107 135 83 43 181 141 97 118 30 40 40 40 120

O. Ostatní finan ní náklady 45 1.599 1.793 1.727 1.945 2.114 2.169 2.439 2.418 2.364 2.562 2.424 2.447 2.500
XII. P evod finan ních výnos 46

P. evod finan ních náklad 47
* Finan ní výsledek hospoda ení 48 -506 -1.136 -889 -279 -106 -947 -1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283

Q. Da  z p íjmu za b žnou innost 49 6.381 5.634 6.132 6.631 6.739 5.733 4.028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
S. 1. - splatná 50 6.918 3.825 4.720 6.841 6.812 5.035 4.169 5.641 5.396 5.447 5.542 5.643 5.791

2. - odložená 51 -537 1.809 1.412 -210 -73 698 -141 922 900 900 900 900 900

** Výsledek hospoda ení za b žnou innost 52 18.442 18.736 20.144 27.702 26.785 21.325 21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
XIII. Mimo ádné výnosy 53 39 75 0 3.001

R. Mimo ádné náklady 54 43 16 0 121
S. Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S. 1. - splatná 56

2. - odložená 57
* Mimo ádný výsledek hospoda ení 58 -4 59 0 0 0 0 -121 3.001 0 0 0 0 0

evod podílu na hosp. výsledku spole ník m 59
*** Výsledek hospoda ení za ú etní období (+/-) 60 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266

Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 61 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
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FinAnalysis Cash flow Tisk: 11.4.2012

ehled o pen žních tocích - Cash flow  (tis. K )
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

P Stav pen žních prost edk  a pen žních ekvivalent  na za átku 
etního období 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876 143.483

Pen žní toky z hlavní výd le né innosti (provozní innost)
Z etní zisk nebo ztráta z b. . p ed zdan ním 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
A 1 Úpravy o nepen žní operace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A 1. 1 Odpisy stálých aktiv
A 1. 2 Zm na stavu opravných položek, rezerv
A 1. 3 Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv
A 1. 4 Výnosy z dividend a podíl  na zisku

A 1. 5 Vyú tované nákladové úroky bez kap. úrok  a vyú tované výnosové 
úroky

A 1. 6 P ípadné úpravy o ostatní nepen žní operace

A * istý pen žní tok z provozní innosti p ed zdan ním, zm nami 
pracovního kapitálu a mimo ádnými položkami 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957

A 2 Zm ny stavu nepen žních složek pracovního kapitálu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

A 2. 1 Zm na stavu pohledávek z provozní innosti a aktivních ú  
asového rozlišení dohadných ú  aktivních

A 2. 2 Zm na stavu krátkodobých závazk  z provozní innosti a pasivních 
asového rozlišení dohadných ú  pasivních

A 2. 3 Zm na stavu zásob

A 2. 4 Zm na stavu krátkodobého fin. majetku nespadajícího do pen žních 
prost edk  a ekvivalent

A ** istý pen žní tok z provozní innosti p ed zdan ním a 
mimo ádnými položkami 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957

A 3. Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úrok
A 4. ijaté úroky

A 5. Zaplacená da  z p íjm  za b. . a za dom rky za minulá období

A 6. íjmy a výdaje spojené s mimo . ú etními p ípady
A 7. ijaté dividendy a podíly na zisku

A *** istý pen žní tok z provozní innosti 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957

Pen žní toky z investi ní innosti
B 1 Výdaje spojené s nabytím
B 2 íjmy z prodeje stálých aktiv
B 3 ky a úv ry sp ízn ným osobám

B *** istý pen žní tok vztahující se k investi ní innosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Pen žní toky z finan ní innosti
C 1 Dopady zm n v dl. a kr. závazk
C 2 Dopady zm n vlast. kapitálu na pen žní prost edky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C 2. 1 Zvýšení pen žních prost edk  z titulu zvýšení základního kapitálu
C 2. 2 Vyplacení podílu na vlastním kapitálu spole ník m
C 2. 3 Další vklady pen žních prost edk  spole ník  a akcioná
C 2. 4 Úhrada ztráty spole níky
C 2. 5 P ímé platby na vrub fond
C 2. 6 Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku

C****** istý pen žní tok vztahující se k finan ní innosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

F isté zvýšení resp. snížení pen žních prost edk 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957

R Stav pen žních prost edk  a pen žních ekvivalent  na konci 
etního období

24.819 85.218 82.813 123.702 124.422 142.092 150.346 186.851 211.839 126.563 155.636 171.093 172.440
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FinAnalysis Základní údaje Tisk: 11.4.2012

asová ada ve vybraných ukazatelích
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Po et zam stnanc 1.164 1.162 1.145 1.147 1.148 1.131 1.102 1.073 1.085 1.089 1.089 1.092 1.092
Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957

idaná hodnota 478.258 481.603 493.050 513.009 541.234 564.141 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
idaná hodnota na 1 pracovníka (tis. K ) 411 414 431 447 471 499 509 533 534 585 606 635 659

Celkové tržby 1.072.890 1.116.622 1.174.774 1.255.037 1.358.353 1.437.568 1.456.169 1.498.811 1.545.696 1.652.705 1.724.224 1.800.698 1.881.232
Náklady celkem 1.061.070 1.105.116 1.161.042 1.261.951 1.335.508 1.417.555 1.439.913 1.476.321 1.545.560 1.645.889 1.716.396 1.791.801 1.872.361
Výnosy celkem 1.082.524 1.120.675 1.182.576 1.243.443 1.360.627 1.444.636 1.461.528 1.508.270 1.565.439 1.666.762 1.739.795 1.814.871 1.895.427
Zásoby 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042 18.226 19.006 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400
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FinAnalysis Horizontální analýza rozvahy Tisk: 11.4.2012

Horizontální analýza rozvahy
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Ozna ení TEXT á-
dek abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index

a b c 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37
AKTIVA  CELKEM 1 40.023 1,06 54.250 1,08 65.296 1,09 71.352 1,09 50.039 1,06 21.476 1,02 65.935 1,07 3.121 1,00 42.130 1,04 48.541 1,05 43.281 1,04 27.878 1,02

A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 2 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
B. Stálá aktiva 3 11.154 1,04 -4.850 0,98 15.023 1,06 31.841 1,11 12.065 1,04 2.147 1,01 11.554 1,03 55.824 1,16 -26.513 0,93 6.691 1,02 15.366 1,04 22.357 1,06
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 4 -31 0,99 -449 0,82 4.898 3,46 -993 0,86 -1.313 0,78 -187 0,96 2.608 1,59 2.756 1,39 -35 1,00 -2.552 0,74 176 1,02 292 1,04

I. 1. Z izovací výdaje 5 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
2. Nehmotné výsledky výzkum. a vývoje 6 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Software 7 70 1,03 -874 0,60 -88 0,93 3.957 4,20 -611 0,88 -1.003 0,78 2.921 1,82 2.833 1,44 -35 1,00 -2.552 0,73 176 1,03 292 1,04
4. Ocenitelná práva 8 -120 0,48 -110 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 380 #DIV/0! 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
5. Goodwill 9 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10 -37 0,67 -38 0,49 -37 0,03 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
7. Nedokon ený dl. nehmotný majetek 11 18 #DIV/0! 611 34,94 5.023 8,99 -4.950 0,12 -702 0,00 816 #DIV/0! -313 0,62 -457 0,09 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
8. Poskytnuté zálohy na DNM 12 38 #DIV/0! -38 0,03 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 13 11.185 1,04 -4.401 0,98 10.125 1,04 32.834 1,12 13.378 1,04 2.334 1,01 8.946 1,03 53.068 1,16 -26.478 0,93 9.243 1,03 15.190 1,04 22.065 1,06
B. II. 1. Pozemky 14 -77 1,00 540 1,03 274 1,01 -5.894 0,69 -1.358 0,90 -134 0,99 178 1,02 -186 0,98 0 1,00 54 1,00 0 1,00 0 1,00

2. Stavby 15 2.725 1,02 160 1,00 289 1,00 18.738 1,12 20.103 1,11 -4.324 0,98 10.681 1,06 2.303 1,01 1.611 1,01 -2.479 0,99 -4.068 0,98 15.765 1,08
3. Samostatné movité v ci a soubory

movitých v cí 16 11.021 1,13 -4.985 0,95 5.250 1,06 17.275 1,18 5.604 1,05 -4.187 0,96 -4.312 0,96 45.326 1,42 -7.616 0,95 11.668 1,08 19.258 1,12 4.228 1,02
4. P stitelské celky trvalých porost 17 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
5. Základní stádo a tažná zví ata 18 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 -9 0,94 0 1,00 0 1,00 9 1,06 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
7. Nedokon ený dlouhodobý hmotný majetek20 -2.484 0,67 19 1,00 4.651 1,92 2.435 1,25 -10.682 0,12 10.229 7,92 3.149 1,27 5.616 1,38 -20.473 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 2.072 #DIV/0!
8. Poskytnuté zálohy na DHM 21 0 1,00 -135 0,72 -339 0,00 280 #DIV/0! -280 0,00 750 #DIV/0! -750 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
9. Opravná položka k nabytému majetku 22 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

B. III. Dlouhodobý finan ní majetek 23 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
B. III. 1. Podíly v ovládaných a ízených 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

osobách 24 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
2. Podíly v ú etních jednotkách pod 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

podstatným vlivem 25 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 26 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. ky a úv ry-ovládající a ídící os., podst. Vliv27 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
5. Jiný dlouhodobý finan ní majetek 28 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
6. Po izovaný dlouhodobý finan ní majetek 29 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý fin. majetek30 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

C. Ob žná aktiva 31 28.091 1,07 59.610 1,15 49.444 1,11 39.496 1,08 38.587 1,07 17.919 1,03 54.684 1,09 -51.459 0,92 68.744 1,11 41.574 1,06 27.997 1,04 5.521 1,01
C. I. Zásoby 32 -904 0,96 -1.140 0,94 2.975 1,16 -2.936 0,87 -816 0,96 780 1,04 -2.084 0,89 -1.317 0,92 660 1,04 80 1,00 30 1,00 25 1,00
C. I. 1. Materiál 33 -1.619 0,92 -1.209 0,93 527 1,03 -276 0,98 -39 1,00 -253 0,98 168 1,01 -1.648 0,90 660 1,04 80 1,01 30 1,00 25 1,00

2. Nedokon ená výroba a polotovary 34 1.030 1,88 61 1,03 2.575 2,14 -2.574 0,47 -777 0,66 1.126 1,76 -2.245 0,14 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
3. Výrobky 35 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Zví ata 36 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
5. Zboží 37 -270 0,60 8 1,02 -127 0,70 -86 0,70 0 1,00 -93 0,54 -7 0,94 331 4,18 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 38 -45 0,02 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

C. II. Dlouhodobé pohledávky 39 -1.454 0,91 708 1,05 -2.618 0,84 -7.000 0,48 -2.119 0,67 -3.016 0,31 -503 0,62 832 2,00 405 1,24 0 1,00 23 1,01 17 1,01
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztah 40 -254 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 30 #DIV/0! -28 0,07 -2 0,50 0 #DIV/0! 50 #DIV/0! 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00

2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba 41 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Pohledávky - podstatný vliv 42 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a 

astníky sdružení 43 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 44 -1.526 0,91 818 1,06 -2.355 0,85 -7.158 0,45 -2.131 0,64 -2.932 0,21 44 1,06 -45 0,95 415 1,53 0 1,00 4 1,00 3 1,00
6. Dohadné ú ty aktivní (nevyfakturované výnosy)45 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
7. Jiné pohledávky 46 326 1,64 -110 0,87 -263 0,64 128 1,28 40 1,07 -82 0,87 -547 0,00 827 #DIV/0! -10 0,99 0 1,00 19 1,02 14 1,02
8. Odložená d ová pohledávka 47 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

C. III. Krátkodobé pohledávky 48 34.701 1,12 27.210 1,09 47.558 1,14 25.296 1,06 31.679 1,08 -8.499 0,98 25.944 1,06 34.557 1,07 39.079 1,08 26.545 1,05 27.337 1,05 6.899 1,01
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztah 49 6.253 1,08 1.360 1,02 3.045 1,03 11.322 1,12 -1.464 0,99 -16.673 0,84 -2.906 0,97 27.863 1,33 42 1,00 1.825 1,02 2.051 1,02 4.674 1,04

2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba 50 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Pohledávky - podstatný vliv 51 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a 

astníky sdružení 52 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
5. Sociální zabezpe ení a zdr. pojišt ní 53 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
6. Stát - da ové pohledávky 54 18.986 2,54 -3.349 0,89 1.599 1,06 -11.717 0,60 1.856 1,10 1.013 1,05 6.493 1,31 -8.965 0,67 -1.280 0,93 0 1,00 25 1,00 44 1,00
7. Krátodobé poskytnuté zálohy 55 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
8. Dohadné ú ty aktivní (nevyfakturované výnosy)56 18.986 2,54 -3.349 0,89 1.599 1,06 -11.717 0,60 1.856 1,10 1.013 1,05 6.493 1,31 -8.965 0,67 -1.280 0,93 0 1,00 25 1,00 44 1,00
9. Jiné pohledávky 57 -1.340 0,36 97 1,13 -11 0,99 55 1,07 57 1,06 -273 0,71 617 1,91 -517 0,60 73 1,09 0 1,00 87 1,10 0 1,00

C. IV.  Krátkodobý finan ní majetek 58 -4.252 0,93 32.832 1,58 1.529 1,02 24.136 1,27 9.843 1,09 28.654 1,23 31.327 1,20 -85.531 0,54 28.600 1,29 14.949 1,12 607 1,00 -1.420 0,99
C. IV. 1. Peníze 59 126 1,12 -83 0,93 384 1,35 285 1,19 -157 0,91 54 1,03 490 1,30 -657 0,69 -228 0,85 0 1,00 51 1,04 217 1,17

2. Ú ty v bankách 60 -4.378 0,93 32.915 1,59 1.145 1,01 23.851 1,27 10.000 1,09 28.600 1,23 30.837 1,20 -84.874 0,54 28.828 1,29 14.949 1,12 556 1,00 -1.637 0,99
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 61 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Po izovaný krátkodobý finan ní majetek 62 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

D. Ostatní aktiva - p echodné ú ty aktiv 778 1,37 -510 0,82 829 1,35 15 1,00 -613 0,81 1.410 1,54 -303 0,92 -1.244 0,66 -101 0,96 276 1,12 -82 0,97 0 1,00
D. I. asové rozlišení 63 778 1,37 -510 0,82 829 1,35 15 1,00 -613 0,81 1.410 1,54 -303 0,92 -1.244 0,66 -101 0,96 276 1,12 -82 0,97 0 1,00
D. I. 1. Náklady p íštích období 64 755 1,36 -977 0,66 1.058 1,57 41 1,01 -412 0,86 1.367 1,54 -255 0,93 -1.245 0,66 -311 0,87 491 1,23 -87 0,97 0 1,00

Zm na 2010 - 2011 Zm na 2011 - 2012 Zm na 2012 - 2013 Zm na 2013 - 2014 Zm na 2015 - 2016Zm na 2014 - 2015Zm na 2004 - 2005 Zm na 2005 - 2006 Zm na 2006 - 2007 Zm na 2007 - 2008 Zm na 2008 - 2009 Zm na 2009 - 2010

FinAnalysis_VAS Stránka 1 z 2



FinAnalysis Horizontální analýza rozvahy Tisk: 11.4.2012

Horizontální analýza rozvahy
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Zm na 2010 - 2011 Zm na 2011 - 2012 Zm na 2012 - 2013 Zm na 2013 - 2014 Zm na 2015 - 2016Zm na 2014 - 2015Zm na 2004 - 2005 Zm na 2005 - 2006 Zm na 2006 - 2007 Zm na 2007 - 2008 Zm na 2008 - 2009 Zm na 2009 - 20102. Komplexní náklady p íštích období 65 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. P íjmy p íštích období 66 23 3,30 467 15,15 -229 0,54 -26 0,90 -201 0,18 43 1,98 -48 0,45 1 1,03 210 6,25 -215 0,14 5 1,14 0 1,00

Ozna ení á-
dek abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index

a b c 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
PASIVA  CELKEM 67 40.023 1,06 54.250 1,08 65.296 1,09 71.352 1,09 50.039 1,06 21.476 1,02 65.935 1,07 3.121 1,00 42.130 1,04 48.541 1,05 43.281 1,04 27.878 1,02

A. Vlastní kapitál 68 15.017 1,04 16.456 1,04 23.639 1,05 22.703 1,05 16.410 1,03 17.090 1,03 22.349 1,04 20.834 1,04 20.494 1,04 21.267 1,04 21.674 1,03 22.266 1,03
A. I. Základní kapitál 69 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A. I. 1. Základní kapitál 70 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 71 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Zm ny základního kapitálu 72 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

A. II. Kapitálové fondy 73 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 -596 0,98 55 1,00 0 1,00 541 1,02 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A. II. 1. Emisní ážio 74 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

2. Ostatní kapitálové fondy 75 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 -596 0,98 55 1,00 0 1,00 541 1,02 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
3. Oce ovací rozdíly z p ecen ní majetku a závazk76 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Oce ovací rozdíly z p ecen ní p i p em nách77 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

A. III. Fondy ze zisku 78 22 1,00 292 1,00 437 1,01 618 1,01 381 1,00 394 1,00 392 1,00 -392 1,00 -395 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A. III. 1. Zákonný rezervní fond / ned litelný fond 79 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00

2. Statutární a ostatní fondy 80 22 1,00 292 1,01 437 1,01 618 1,02 381 1,01 394 1,01 392 1,01 -392 0,99 -395 0,99 0 1,00 0 1,00 0 1,00
A. IV. Výsledek hospoda ení minulých let 81 14.638 1,19 14.815 1,16 15.644 1,15 23.002 1,19 22.085 1,15 16.525 1,10 16.641 1,09 26.757 1,13 20.685 1,09 20.889 1,08 21.267 1,08 21.674 1,07
A. IV. 1. Nerozd lený zisk  minulých let 82 14.638 1,19 14.815 1,16 15.644 1,15 23.002 1,19 22.085 1,15 16.525 1,10 16.641 1,09 26.757 1,13 20.685 1,09 20.889 1,08 21.267 1,08 21.674 1,07

2. Neuhrazená ztráta minulých let 83 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
A. V. Výsledek hospoda ení b žného ú.o. (+/-) 84 357 1,02 1.349 1,07 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 116 1,01 5.316 1,25 -6.072 0,77 204 1,01 378 1,02 407 1,02 592 1,03
B. Cizí zdroje 85 24.359 1,11 37.834 1,16 42.810 1,15 46.821 1,14 34.321 1,09 6.407 1,02 42.634 1,10 -18.013 0,96 21.125 1,05 27.204 1,06 21.595 1,04 5.504 1,01
B. I. Rezervy 86 -2.704 0,64 60 1,01 135 1,03 -789 0,84 1.762 1,41 -55 0,99 755 1,13 -3.139 0,53 -980 0,73 20 1,01 0 1,00 0 1,00
B. I. 1. Rezervy podle zvláštních právních p edpis 87 -3.320 0,42 60 1,02 135 1,05 -789 0,70 1.517 1,82 -300 0,91 394 1,13 -2.288 0,34 -980 0,17 20 1,10 0 1,00 0 1,00

2. Rezerva na d chody a podobné závazky 88 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Rezerva na da  z p íjm 89 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Ostatní rezervy 90 616 1,34 0 1,00 0 1,00 0 1,00 245 1,10 245 1,09 361 1,12 -851 0,74 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00

B. II. Dlouhodobé závazky 91 1.809 1,20 1.413 1,13 -210 0,98 -73 0,99 698 1,06 -142 0,99 922 1,07 -922 0,93 142 1,01 0 1,00 0 1,00 0 1,00
B. II. 1. Závazky z obchodních vztah 92 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

2. Závazky - ovládající a ídící osoba 93 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Závazky - podstatný vliv 94 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Závazky ke spole ník m, len m družstva a 

k ú astník m sdružení 95 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
5. P ijaté zálohy 96 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
6. Vydané dluhopisy 97 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
7. Sm nky k úhrad 98 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
8. Dohadné ú ty pasivní (nevyfakt. dodávky) 99 1.809 1,20 1.413 1,13 -210 0,98 -73 0,99 698 1,06 -142 0,99 922 1,07 -922 0,93 142 1,01 0 1,00 0 1,00 0 1,00
9. Jiné závazky 100 25.254 1,12 36.361 1,16 42.885 1,16 47.683 1,16 31.861 1,09 6.604 1,02 40.957 1,10 -13.952 0,97 21.963 1,05 27.184 1,06 21.595 1,05 5.504 1,01

10. Odložený da ový závazek 101 1.809 1,20 1.413 1,13 -210 0,98 -73 0,99 698 1,06 -142 0,99 922 1,07 -922 0,93 142 1,01 0 1,00 0 1,00 0 1,00
B. III. Krátkodobé závazky 102 25.254 1,12 36.361 1,16 42.885 1,16 47.683 1,16 31.861 1,09 6.604 1,02 40.957 1,10 -13.952 0,97 21.963 1,05 27.184 1,06 21.595 1,05 5.504 1,01
B. III. 1. Závazky z obchodních vztah 103 2.870 1,06 8.114 1,15 -12.876 0,79 27.315 1,57 688 1,01 -14.581 0,81 19.810 1,32 -22.243 0,73 301 1,01 1.908 1,03 2.528 1,04 -8.608 0,87

2. Závazky - ovládající a ídící osoba 104 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Závazky - podstatný vliv 105 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
4. Závazky ke spole ník m, len m družstva a 

k ú astník m sdružení 106 0 1,00 0 1,00 0 1,00 -26 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
5. Závazky k zam stnanc m 107 364 1,02 281 1,01 1.764 1,09 1.761 1,08 769 1,03 1.464 1,06 289 1,01 -1.187 0,95 1.860 1,08 788 1,03 1.142 1,04 174 1,01
6. Závazky ze sociálního zabezpe ení a ZP 108 274 1,02 6 1,00 1.262 1,11 760 1,06 -76 0,99 1.303 1,09 292 1,02 -810 0,95 1.062 1,07 416 1,03 551 1,03 297 1,02
7. Stát - da ové závazky a dotace 109 8.988 3,68 2.451 1,20 4.346 1,29 -9.353 0,51 -3.002 0,69 -1.675 0,75 716 1,14 -1.829 0,69 -79 0,98 22 1,01 494 1,13 -231 0,95
8. P ijaté zálohy 110 11.111 1,10 20.600 1,17 42.163 1,30 24.067 1,13 26.845 1,13 21.342 1,09 20.539 1,08 14.606 1,05 20.006 1,07 23.478 1,08 16.511 1,05 14.260 1,04
9. Vydané dluhopisy 111 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

10. Dohadné ú ty pasivní (nevyfakt. dodávky)112 1.627 1,19 4.901 1,47 5.287 1,35 4.086 1,20 6.654 1,27 -1.126 0,96 -646 0,98 -2.559 0,91 -1.343 0,95 562 1,02 369 1,01 -388 0,99
11. Jiné závazky 113 20 1,12 8 1,04 939 5,74 -927 0,18 -17 0,92 -123 0,36 -43 0,39 70 3,59 156 2,61 10 1,04 0 1,00 0 1,00

B. IV. Bankovní úv ry a výpomoci 114 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
B. IV. 1. Bankovní úv ry dlouhodobé 115 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

2. Krátkodobé bankovní úv ry 116 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Krátkodobé finan ní výpomoci 117 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

C. Ostatní pasiva a p echodné ú ty pasiv 647 1,17 -40 0,99 -1.153 0,74 1.828 1,55 -692 0,87 -2.021 0,55 952 1,39 300 1,09 511 1,14 70 1,02 12 1,00 108 1,03
C. I. asové rozlišení 118 647 1,17 -40 0,99 -1.153 0,74 1.828 1,55 -692 0,87 -2.021 0,55 952 1,39 300 1,09 511 1,14 70 1,02 12 1,00 108 1,03
C. I. 1. Výdaje p íštích období 119 665 1,18 199 1,05 -1.153 0,74 1.828 1,55 -692 0,87 -2.021 0,55 952 1,39 300 1,09 511 1,14 70 1,02 12 1,00 108 1,03

2. Výnosy p íštích období 120 -18 0,93 -239 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
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Horizontální analýza výsledovky
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Ozna ení TEXT . á-
dku abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index

a b c 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37
I. Tržby za prodej zboží 1 1.318 1,21 -2.858 0,62 348 1,07 -829 0,84 -230 0,95 307 1,08 -2.262 0,47 1.321 1,65 1.852 1,55 380 1,07 380 1,07 250 1,04

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 2 1.072 1,19 -2.552 0,63 116 1,03 -606 0,86 -184 0,95 349 1,10 -1.942 0,51 -782 0,61 1.550 2,28 740 1,27 740 1,27 157 1,04
+ Obchodní marže 3 246 1,50 -306 0,59 232 1,53 -223 0,67 -46 0,90 -42 0,89 -320 0,10 2.103 57,84 302 1,14 -360 0,85 -360 0,85 93 1,04
II. Výkony 4 36.718 1,03 57.823 1,05 78.935 1,07 90.575 1,07 88.369 1,07 20.224 1,01 38.311 1,03 58.700 1,04 107.579 1,07 148.143 1,09 148.143 1,09 79.864 1,04
II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobk  a služeb 5 38.333 1,04 58.788 1,05 74.991 1,07 97.581 1,08 86.374 1,07 18.986 1,01 41.516 1,03 56.613 1,04 107.424 1,07 148.233 1,09 148.233 1,09 79.864 1,04

2. Zm na stavu zásob vlastní innosti 6 -33 0,97 -968 0,06 3.412 56,03 -6.048 -0,74 2.166 0,16 1.534 -2,76 -3.372 -1,99 2.246 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Aktivace 7 -1.582 0,36 3 1,00 532 1,59 -958 0,33 -171 0,64 -296 0,01 167 84,50 -159 0,06 155 16,50 -90 0,45 -90 0,45 0 1,00

B. Výkonná spot eba 8 33.619 1,06 46.070 1,07 59.208 1,09 62.127 1,09 65.416 1,08 23.870 1,03 26.860 1,03 53.162 1,06 50.484 1,05 91.098 1,09 91.098 1,09 53.229 1,05
B. 1. Spot eba materiálu a energie 9 11.497 1,04 28.295 1,10 19.179 1,06 17.772 1,06 28.423 1,08 378 1,00 7.307 1,02 27.993 1,08 41.600 1,10 33.056 1,07 33.056 1,07 23.265 1,05
B. 2. Služby 10 22.122 1,07 17.775 1,05 40.029 1,11 44.355 1,11 36.993 1,08 23.492 1,05 19.553 1,04 25.169 1,05 8.884 1,02 58.042 1,10 58.042 1,10 29.964 1,05

+ idaná hodnota 11 3.345 1,01 11.447 1,02 19.959 1,04 28.225 1,06 22.907 1,04 -3.688 0,99 11.131 1,02 7.641 1,01 57.397 1,10 56.685 1,09 56.685 1,09 26.728 1,04
C. Osobní náklady 12 15.934 1,04 12.516 1,03 23.924 1,06 25.102 1,06 15.785 1,04 2.182 1,00 7.440 1,02 16.433 1,04 36.349 1,08 42.019 1,08 42.019 1,08 25.164 1,04
C. 1. Mzdové náklady 13 10.983 1,04 8.384 1,03 15.439 1,06 17.735 1,06 15.750 1,05 -272 1,00 4.802 1,01 8.767 1,03 26.154 1,08 29.442 1,08 29.442 1,08 17.733 1,04
C. 2. Odm ny len m orgán  spol. a družstva 14 0 1,00 -24 0,98 1.036 2,02 303 1,15 1 1,00 10 1,00 739 1,31 -287 0,91 122 1,04 266 1,09 266 1,09 143 1,04
C. 3. Náklady na sociální zabezpe ení a ZP 15 4.074 1,04 2.871 1,03 5.985 1,06 6.194 1,06 -1.488 0,99 2.895 1,03 1.991 1,02 6.126 1,05 9.153 1,08 10.305 1,08 10.305 1,08 6.207 1,04
C. 4. Sociální náklady 16 877 1,06 1.285 1,09 1.464 1,09 870 1,05 1.522 1,08 -451 0,98 -92 1,00 1.827 1,09 920 1,04 2.006 1,09 2.006 1,09 1.081 1,04
D. Dan  a poplatky 17 -5.942 0,87 -4.985 0,88 -2.761 0,92 -204 0,99 -581 0,98 302 1,01 -1.227 0,96 1.141 1,04 -689 0,98 -49 1,00 -49 1,00 907 1,03
E. Odpisy DHM a DNM 18 -4.373 0,89 1.423 1,04 -180 0,99 3.845 1,11 1.267 1,03 1.521 1,04 1.328 1,03 -645 0,99 7.628 1,18 3.734 1,07 3.734 1,07 243 1,00

III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 4.081 1,37 2.222 1,15 4.924 1,28 6.564 1,29 -6.929 0,76 -692 0,97 3.388 1,16 -11.049 0,55 -2.267 0,83 -620 0,95 -620 0,95 420 1,04
III. 1. Tržby z prodeje dl. majetku 20 1.984 1,44 -2.349 0,64 4.429 2,06 7.234 1,84 -10.161 0,36 -2.609 0,54 726 1,24 -3.398 0,10 -280 0,26 0 1,00 0 1,00 0 1,00
III. 2. Tržby z prodeje materiálu 21 2.097 1,32 4.571 1,53 495 1,04 -670 0,95 3.232 1,25 1.917 1,12 2.662 1,15 -7.651 0,63 -1.987 0,85 -620 0,94 -620 0,94 420 1,04

F. statková cena prod. dl. majetku a materiálu 22 4.079 1,63 3.394 1,32 19.917 2,43 -15.883 0,53 401 1,02 -1.683 0,91 2.016 1,12 -6.934 0,63 -2.029 0,83 -539 0,94 -539 0,94 243 1,03
F. 1. Z statková cena prodaného dl. majetku 23 2.137 4,20 -372 0,87 19.544 9,04 -15.397 0,30 -2.350 0,64 -3.687 0,13 -357 0,34 -185 0,00 10 #DIV/0! 0 1,00 0 1,00 0 1,00
F. 2. Prodaný materiál 24 1.942 1,34 3.766 1,49 373 1,03 -486 0,96 2.751 1,24 2.004 1,14 2.373 1,15 -6.749 0,63 -2.039 0,83 -539 0,94 -539 0,94 243 1,03
G. 1. Zm na stavu rezerv a opr. položek v provozní 

oblasti a komplexních náklad  p íštích období 25 -3.126 -1,07 2.313 -0,43 -23.800 -33,24 22.272 0,04 3.711 -3,45 -2.791 0,03 2.509 29,84 -2.999 -0,16 395 0,02 706 -87,25 706 -87,25 -298 0,57
IV. 2. Ostatní provozní výnosy 26 -440 0,87 2.276 1,75 -348 0,93 -1.743 0,65 -123 0,96 -355 0,88 2.076 1,76 14.391 4,00 -6.265 0,67 -510 0,96 -510 0,96 85 1,01

H. 1. Ostatní provozní náklady 27 237 1,02 -375 0,96 -12 1,00 -1.104 0,89 897 1,11 -2.869 0,70 -460 0,93 7.185 2,18 6.667 1,50 8.528 1,43 8.528 1,43 833 1,03
V. 2. P evod provozních výnos 28 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

I. 1. P evod provozních náklad 29 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
* Provozní výsledek hospoda ení 30 177 1,01 1.659 1,07 7.447 1,27 -982 0,97 -5.625 0,83 -1.397 0,95 4.989 1,19 -3.198 0,90 544 1,02 1.156 1,04 1.156 1,04 141 1,00

VI. Tržby z prodeje cenných papír  a podíl 31 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
J. Prodané cenné papíry a vklady 32 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

VII. Výnosy z dl. finan ního majetku 33 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
VII. 1.

Výnosy z podíl  v ovládaných a ízených osobách 
a v ú etních jednotkách pod podstatným vlivem 34 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

2. Výnosy z ostatních dl. CP a podíl 35 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
3. Výnosy z ostatního dl. finan ního majetku 36 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

VIII. Výnosy z krátkodobého finan ního majetku 37 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
K. Náklady z finan ního majetku 38 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

IX. Výnosy z p ecen ní CP a derivát 39 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
L. Náklady z p ecen ní CP a derivát 40 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
M. Zm na stavu rezerv a opr. položek ve finan ní 

oblasti 41 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
X. Výnosové úroky 42 -464 0,53 252 1,48 848 2,09 207 1,13 -749 0,59 243 1,22 -302 0,77 -106 0,90 19 1,02 10 1,01 10 1,01 155 1,16

N. Nákladové úroky 43 0 1,00 19 20,00 -20 0,05 3 #DIV/0! -3 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 120 #DIV/0! 300 3,50 300 3,50 -417 0,01
XI. Ostatní finan ní výnosy 44 28 1,26 -52 0,61 -40 0,52 138 4,21 -40 0,78 -44 0,69 21 1,22 -88 0,25 10 1,33 0 1,00 0 1,00 80 3,00

O. Ostatní finan ní náklady 45 194 1,12 -66 0,96 218 1,13 169 1,09 55 1,03 270 1,12 -21 0,99 -54 0,98 198 1,08 -115 0,96 -115 0,96 53 1,02
XII. P evod finan ních výnos 46 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

P. evod finan ních náklad 47 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
* Finan ní výsledek hospoda ení 48 -630 2,25 247 0,78 610 0,31 173 0,38 -841 8,93 -71 1,07 -260 1,26 -140 1,11 -289 1,20 -175 1,10 -175 1,10 599 0,68

Q. Da  z p íjmu za b žnou innost 49 -747 0,88 498 1,09 499 1,08 108 1,02 -1.006 0,85 -1.705 0,70 2.535 1,63 -267 0,96 51 1,01 196 1,03 196 1,03 148 1,02
S. 1. - splatná 50 -3.093 0,55 895 1,23 2.121 1,45 -29 1,00 -1.777 0,74 -866 0,83 1.472 1,35 -245 0,96 51 1,01 196 1,04 196 1,04 148 1,03

2. - odložená 51 2.346 -3,37 -397 0,78 -1.622 -0,15 137 0,35 771 -9,56 -839 -0,20 1.063 -6,54 -22 0,98 0 1,00 0 1,00 0 1,00 0 1,00
0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

** Výsledek hospoda ení za b žnou innost 52 294 1,02 1.408 1,08 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 237 1,01 2.194 1,10 -3.071 0,87 204 1,01 785 1,04 785 1,04 592 1,03
XIII. Mimo ádné výnosy 53 36 1,92 -75 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 3.001 #DIV/0! -3.001 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

R. Mimo ádné náklady 54 -27 0,37 -16 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 121 #DIV/0! -121 0,01 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
S. Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 55 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
S. 1. - splatná 56 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

2. - odložená 57 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
* Mimo ádný výsledek hospoda ení 58 63 -14,75 -59 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! -121 #DIV/0! 3.122 -24,80 -3.001 0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

evod podílu na hosp. výsledku spole ník m 59 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
*** Výsledek hospoda ení za ú etní období (+/-) 60 357 1,02 1.349 1,07 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 116 1,01 5.316 1,25 -6.072 0,77 204 1,01 785 1,04 785 1,04 592 1,03

Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 61 -390 0,98 1.847 1,08 8.057 1,31 -809 0,98 -6.466 0,81 -1.589 0,94 7.851 1,31 -6.339 0,81 255 1,01 981 1,04 981 1,04 740 1,03

Zm na 2015 - 2016Zm na 2012 - 2013 Zm na 2013 - 2014 Zm na 2014 - 2015Zm na 2008 - 2009 Zm na 2009 - 2010 Zm na 2010 - 2011 Zm na 2011 - 2012Zm na 2004 - 2005 Zm na 2005 - 2006 Zm na 2006 - 2007 Zm na 2007 - 2008
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FinAnalysis Majetková strukt. Tisk: 11.4.2012

Vývoj majetkové struktury VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

        Stav k 31. 12. 
ádek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Položka v roz- Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní %
vaze ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka

AKTIVA  CELKEM 1 649.651 100,0% 689.674 100,0% 743.924 100,0% 809.220 100,0% 880.572 100,0% 930.611 100,0% 952.087 100,0% 1.018.022 100,0% 1.021.143 100,0% 1.063.273 100,0% 1.111.814 100,0% 1.155.095 100,0% 1.182.973 100,0%
Stálá aktiva 3 265.384 40,9% 276.538 40,1% 271.688 36,5% 286.711 35,4% 318.552 36,2% 330.617 35,5% 332.764 35,0% 344.318 33,8% 400.142 39,2% 373.629 35,1% 380.320 34,2% 395.686 34,3% 418.043 35,3%
Dlouhodobý nehmotný majetek 4 2.471 0,9% 2.440 0,9% 1.991 0,7% 6.889 2,4% 5.896 1,9% 4.583 1,4% 4.396 1,3% 7.004 2,0% 9.760 2,4% 9.725 2,6% 7.173 1,9% 7.349 1,9% 7.641 1,8%
Dlouhodobý hmotný majetek 13 262.913 99,1% 274.098 99,1% 269.697 99,3% 279.822 97,6% 312.656 98,1% 326.034 98,6% 328.368 98,7% 337.314 98,0% 390.382 97,6% 363.904 97,4% 373.147 98,1% 388.337 98,1% 410.402 98,2%

Pozemky 14 18.464 7,0% 18.387 6,7% 18.927 7,0% 19.201 6,9% 13.307 4,3% 11.949 3,7% 11.815 3,6% 11.993 3,6% 11.807 3,0% 11.807 3,2% 11.861 3,2% 11.861 3,1% 11.861 2,9%
Stavby 15 153.616 58,4% 156.341 57,0% 156.501 58,0% 156.790 56,0% 175.528 56,1% 195.631 60,0% 191.307 58,3% 201.988 59,9% 204.291 52,3% 205.902 56,6% 203.423 54,5% 199.355 51,3% 215.120 52,4%
movitých v cí 16 82.670 31,4% 93.691 34,2% 88.706 32,9% 93.956 33,6% 111.231 35,6% 116.835 35,8% 112.648 34,3% 108.336 32,1% 153.662 39,4% 146.046 40,1% 157.714 42,3% 176.972 45,6% 181.200 44,2%

stitelské celky trvalých porost 17 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Základní stádo a tažná zví ata 18 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 149 0,1% 149 0,1% 149 0,1% 149 0,1% 149 0,0% 140 0,0% 140 0,0% 140 0,0% 149 0,0% 149 0,0% 149 0,0% 149 0,0% 149 0,0%
Nedokon ený dlouhodobý hmotný majetek20 7.540 2,9% 5.056 1,8% 5.075 1,9% 9.726 3,5% 12.161 3,9% 1.479 0,5% 11.708 3,6% 14.857 4,4% 20.473 5,2% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 2.072 0,5%
Poskytnuté zálohy na DHM 21 474 0,2% 474 0,2% 339 0,1% 0 0,0% 280 0,1% 0 0,0% 750 0,2% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Opravná položka k nabytému majetku 22 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Dlouhodobý finan ní majetek 23 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Ob žná aktiva 31 382.178 58,8% 410.269 59,5% 469.879 63,2% 519.323 64,2% 558.819 63,5% 597.406 64,2% 615.325 64,6% 670.009 65,8% 618.550 60,6% 687.294 64,6% 728.868 65,6% 756.865 65,5% 762.386 64,4%
Zásoby 32 21.047 5,5% 20.143 4,9% 19.003 4,0% 21.978 4,2% 19.042 3,4% 18.226 3,1% 19.006 3,1% 16.922 2,5% 15.605 2,5% 16.265 2,4% 16.345 2,2% 16.375 2,2% 16.400 2,2%
Dlouhodobé pohledávky 39 16.832 4,4% 15.378 3,7% 16.086 3,4% 13.468 2,6% 6.468 1,2% 4.349 0,7% 1.333 0,2% 830 0,1% 1.662 0,3% 2.067 0,3% 2.067 0,3% 2.090 0,3% 2.107 0,3%
Krátkodobé pohledávky 48 283.510 74,2% 318.211 77,6% 345.421 73,5% 392.979 75,7% 418.275 74,8% 449.954 75,3% 441.455 71,7% 467.399 69,8% 501.956 81,2% 541.035 78,7% 567.580 77,9% 594.917 78,6% 601.816 78,9%
Krátkodobý finan ní majetek 58 60.789 15,9% 56.537 13,8% 89.369 19,0% 90.898 17,5% 115.034 20,6% 124.877 20,9% 153.531 25,0% 184.858 27,6% 99.327 16,1% 127.927 18,6% 142.876 19,6% 143.483 19,0% 142.063 18,6%
Ostatní aktiva - p echodné ú ty aktiv 0 2.089 0,3% 2.867 0,4% 2.357 0,3% 3.186 0,4% 3.201 0,4% 2.588 0,3% 3.998 0,4% 3.695 0,4% 2.451 0,2% 2.350 0,2% 2.626 0,2% 2.544 0,2% 2.544 0,2%
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FinAnalysis Grafy MS Tisk: 11.4.2012
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FinAnalysis Grafy MS Tisk: 11.4.2012

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 
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FinAnalysis Struktura zásob Tisk: 11.4.2012

Vývoj struktury zásob VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

        Stav k 31. 12. 
ádek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Položka v roz- Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní %
vaze ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka

Zásoby 32 21.047 100% 20.143 100% 19.003 100% 21.978 100% 19.042 100% 18.226 100% 19.006 100% 16.922 100% 15.605 100% 16.265 100% 16.345 100% 16.375 100% 16.400 100%
Materiál 33 19.154 91% 17.535 87% 16.326 86% 16.853 77% 16.577 87% 16.538 91% 16.285 86% 16.453 97% 14.805 95% 15.465 95% 15.545 95% 15.575 95% 15.600 95%
Nedokon ená výroba a polotovary34 1.169 6% 2.199 11% 2.260 12% 4.835 22% 2.261 12% 1.484 8% 2.610 14% 365 2% 365 2% 365 2% 365 2% 365 2% 365 2%
Výrobky 35 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Zví ata 36 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Zboží 37 679 3% 409 2% 417 2% 290 1% 204 1% 204 1% 111 1% 104 1% 435 3% 435 3% 435 3% 435 3% 435 3%
Poskytnuté zálohy na zásoby 38 45 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
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FinAnalysis Strukt. pasiv Tisk: 11.4.2012

Vývoj  struktury  pasiv VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

        Stav k 31. 12. 
ádek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Položka v roz- Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní %
vaze ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka

PASIVA  CELKEM 67 649.651 100% 689.674 100% 743.924 100% 809.220 100% 880.572 100% 930.611 100% 952.087 100% 1.018.022 100% 1.021.143 100% 1.063.273 100% 1.111.814 100% 1.155.095 100% 1.182.973 100%
Vlastní kapitál 68 427.118 66% 442.135 64% 458.591 62% 482.230 60% 504.933 57% 521.343 56% 538.433 57% 560.782 55% 581.616 57% 602.110 57% 623.377 56% 645.051 56% 667.317 56%

Základní kapitál 69 221.858 52% 221.858 50% 221.858 48% 221.858 46% 221.858 44% 221.858 43% 221.858 41% 221.858 40% 221.858 38% 221.858 37% 221.858 36% 221.858 34% 221.858 33%
Kapitálové fondy 73 29.477 7% 29.477 7% 29.477 6% 29.477 6% 29.477 6% 28.881 6% 28.936 5% 28.936 5% 29.477 5% 29.477 5% 29.477 5% 29.477 5% 29.477 4%
Fondy ze zisku 78 79.495 19% 79.517 18% 79.809 17% 80.246 17% 80.864 16% 81.245 16% 81.639 15% 82.031 15% 81.639 14% 81.244 13% 81.244 13% 81.244 13% 81.244 12%
Výsledek hospoda ení minulých let 81 77.850 18% 92.488 21% 107.303 23% 122.947 25% 145.949 29% 168.034 32% 184.559 34% 201.200 36% 227.957 39% 248.642 41% 269.531 43% 290.798 45% 312.472 47%
Výsledek hospoda ení b žného ú.o. (+/-) 84 18.438 4% 18.795 4% 20.144 4% 27.702 6% 26.785 5% 21.325 4% 21.441 4% 26.757 5% 20.685 4% 20.889 3% 21.267 3% 21.674 3% 22.266 3%

Cizí zdroje 85 218.655 34% 243.014 35% 280.848 38% 323.658 40% 370.479 42% 404.800 43% 411.207 43% 453.841 45% 435.828 43% 456.953 43% 484.157 44% 505.752 44% 511.256 43%
Rezervy 86 7.565 3% 4.861 2% 4.921 2% 5.056 2% 4.267 1% 6.029 1% 5.974 1% 6.729 1% 3.590 1% 2.610 1% 2.630 1% 2.630 1% 2.630 1%
Dlouhodobé závazky 87+104 8.886 4% 10.695 4% 12.108 4% 11.898 4% 11.825 3% 12.523 3% 12.381 3% 13.303 3% 12.381 3% 12.523 3% 12.523 3% 12.523 2% 12.523 1%
Krátkodobé závazky 94+105+106 202.204 92% 227.458 94% 263.819 94% 306.704 95% 354.387 96% 386.248 95% 392.852 96% 433.809 96% 419.857 96% 441.820 97% 469.004 97% 490.599 97% 496.103 42%
Ostatní pasiva a p echodné ú ty pasiv 0 3.878 1% 4.525 1% 4.485 1% 3.332 0% 5.160 1% 4.468 0% 2.447 0% 3.399 0% 3.699 0% 4.210 0% 4.280 0% 4.292 0% 0 0%
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FinAnalysis Pracovní kap. Tisk: 11.4.2012

Pracovní  kapitál VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Položka á-                    Stav  k  31. 12.
dek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Ob žná aktiva 31 382.178 410.269 469.879 519.323 558.819 597.406 615.325 670.009 618.550 687.294 728.868 756.865 762.386
Zásoby 32 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042 18.226 19.006 16.922 15.605 16.265 16.345 16.375 16.400
Materiál 33 19.154 17.535 16.326 16.853 16.577 16.538 16.285 16.453 14.805 15.465 15.545 15.575 15.600
Nedokon ená výroba a polotovary 34 1.169 2.199 2.260 4.835 2.261 1.484 2.610 365 365 365 365 365 365
Výrobky 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zví ata 36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zboží 37 679 409 417 290 204 204 111 104 435 435 435 435 435
Poskytnuté zálohy na zásoby 38 45 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Krátkodobé pohledávky 48 283.510 318.211 345.421 392.979 418.275 449.954 441.455 467.399 501.956 541.035 567.580 594.917 601.816
Krátkodobý finan ní majetek 58 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876 143.483 142.063
Krátkodobé závazky 102 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103
Krátkodobé bankovní úv ry 116 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Krátkodobé závazky celkem X 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103
Pracovní kapitál netto ( . 31 - . X) 179.974 182.811 206.060 212.619 204.432 211.158 222.473 236.200 198.693 245.474 259.864 266.266 266.283
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FinAnalysis Strukt. výnos  a náklad Tisk: 11.4.2012

Struktura  výnos   a  náklad VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Rozbor struktury á-                   Ú etní  období
dek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

a b 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Provozní náklady 1.053.046 1.097.672 1.153.163 1.253.375 1.326.652 1.409.653 1.433.325 1.467.340 1.536.900 1.636.860 1.707.110 1.782.391 1.863.167
Provozní výnosy 1.081.391 1.119.942 1.181.718 1.241.777 1.358.616 1.443.414 1.460.107 1.504.129 1.564.493 1.665.787 1.738.815 1.813.886 1.894.207
Provozní výsledek hospoda ení 29 28.345 22.270 28.555 -11.598 31.964 33.761 26.782 36.789 27.593 28.927 31.705 31.495 31.040
Finan ní náklady 1.600 1.794 1.747 1.945 2.117 2.169 2.439 2.418 2.364 2.682 2.844 2.867 2.503
Finan ní výnosy 1.094 658 858 1.666 2.011 1.222 1.421 1.140 946 975 980 985 1.220
Finan ní výsledek hospoda ení 50 -506 -1.136 -889 -279 -106 -947 -1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283
Da  z p íjmu za b žnou innost 49 6.381 5.634 6.132 6.631 6.739 5.733 4.028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
Výsledek hospoda ení za b žnou innost 52 18.442 18.736 20.144 27.702 26.785 21.325 21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
Mimo ádné náklady 54 43 16 0 0 0 0 121 0 0 0 0 0 0
Mimo ádné výnosy 53 39 75 0 0 0 0 0 3.001 0 0 0 0 0
Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mimo ádný výsledek hospoda ení 58 -4 59 0 0 0 0 -121 3.001 0 0 0 0 0
Náklady celkem 1.061.070 1.105.116 1.161.042 1.261.951 1.335.508 1.417.555 1.439.913 1.476.321 1.545.560 1.645.889 1.716.396 1.791.801 1.872.361
Výnosy celkem 1.082.524 1.120.675 1.182.576 1.243.443 1.360.627 1.444.636 1.461.528 1.508.270 1.565.439 1.666.762 1.739.795 1.814.871 1.895.427
Výsledek hospoda ení za ú . obd. 
(bez rezerv) 63 21.454 15.559 21.534 -18.508 25.119 27.081 21.615 31.949 19.879 20.873 23.399 23.070 23.066
Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 61 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058 25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
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FinAnalysis Strukt. výnos  a náklad Tisk: 11.4.2012

Rozbor struktury á-
dek abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs.

a b 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28

Provozní náklady 44.626 1,04 55.491 1,05 100.212 1,09 73.277 1,06 83.001 1,06 23.672 1,02 34.015 1,02 69.560
Provozní výnosy 38.551 1,04 61.776 1,05 60.059 1,05 116.839 1,09 84.798 1,06 16.693 1,01 44.022 1,03 60.364
Provozní výsledek hospoda ení 29 -6.075 0,79 6.285 -0,41 -40.153 -0,41 43.562 -2,76 1.797 1,06 -6.979 0,79 10.007 1,37 -9.196
Finan ní náklady 194 1,12 -47 1,11 198 1,11 172 1,09 52 1,02 270 1,12 -21 0,99 -54
Finan ní výnosy -436 0,60 200 1,94 808 1,94 345 1,21 -789 0,61 199 1,16 -281 0,80 -194
Finan ní výsledek hospoda ení 50 -630 2,25 247 0,31 610 0,31 173 0,38 -841 8,93 -71 1,07 -260 1,26 -140
Da  z p íjmu za b žnou innost 49 -747 0,88 498 1,08 499 1,08 108 1,02 -1.006 0,85 -1.705 0,70 2.535 1,63 -267
Výsledek hospoda ení za b žnou innost 52 294 1,02 1.408 1,38 7.558 1,38 -917 0,97 -5.460 0,80 237 1,01 2.194 1,10 -3.071
Mimo ádné náklady 54 -27 0,37 -16 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 121 #DIV/0! -121 0,00 0
Mimo ádné výnosy 53 36 1,92 -75 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 3.001 #DIV/0! -3.001
Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 55 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0
Mimo ádný výsledek hospoda ení 58 63 -14,75 -59 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! -121 #DIV/0! 3.122 -24,80 -3.001
Náklady celkem 44.046 1,04 55.926 1,09 100.909 1,09 73.557 1,06 82.047 1,06 22.358 1,02 36.408 1,03 69.239
Výnosy celkem 38.151 1,04 61.901 1,05 60.867 1,05 117.184 1,09 84.009 1,06 16.892 1,01 46.742 1,03 57.169
Výsledek hospoda ení za ú . obd. 
(bez rezerv) 63 -5.895 0,73 5.975 -0,86 -40.042 -0,86 43.627 -1,36 1.962 1,08 -5.466 0,80 10.334 1,48 -12.070
Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 61 -390 0,98 1.847 1,31 8.057 1,31 -809 0,98 -6.466 0,81 -1.589 0,94 7.851 1,31 -6.339

Zm na 2004 - 2005 Zm na 2005 - 2006 Zm na 2006 - 2007 Zm na 2007 - 2008 Zm na 2008 - 2009 Zm na 2009 - 2010 Zm na 2010 - 2011 Zm na 2011 - 2012
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FinAnalysis Strukt. výnos  a náklad Tisk: 11.4.2012

Rozbor struktury á-
dek

a b

Provozní náklady
Provozní výnosy
Provozní výsledek hospoda ení 29
Finan ní náklady
Finan ní výnosy
Finan ní výsledek hospoda ení 50
Da  z p íjmu za b žnou innost 49
Výsledek hospoda ení za b žnou innost 52
Mimo ádné náklady 54
Mimo ádné výnosy 53
Da  z p íjmu z mimo ádné innosti 55
Mimo ádný výsledek hospoda ení 58
Náklady celkem
Výnosy celkem
Výsledek hospoda ení za ú . obd. 
(bez rezerv) 63
Výsledek hospoda ení p ed zdan ním 61

index abs. index abs. index abs. index abs. index
29 30 31 32 33 34 35 36 37

1,05 99.960 1,07 70.250 1,04 75.281 1,04 80.776 1,05
1,04 101.294 1,06 73.028 1,04 75.071 1,04 80.321 1,04
0,75 1.334 1,05 2.778 1,10 -210 0,99 -455 0,99
0,98 318 1,13 162 1,06 23 1,01 -364 0,87
0,83 29 1,03 5 1,01 5 1,01 235 1,24
1,11 -289 1,20 -157 1,09 -18 1,01 599 0,68
0,96 51 1,01 95 1,01 101 1,02 148 1,02
0,87 204 1,01 378 1,02 407 1,02 592 1,03

#DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!

#DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
0,00 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
1,05 100.329 1,06 70.507 1,04 75.405 1,04 80.560 1,04
1,04 101.323 1,06 73.033 1,04 75.076 1,04 80.556 1,04

0,62 994 1,05 2.526 1,12 -329 0,99 -4 1,00
0,81 255 1,01 473 1,02 508 1,02 740 1,03

Zm na 2012 - 2013 Zm na 2013 - 2014 Zm na 2014 - 2015 Zm na 2015 - 2016Zm na 2011 - 2012
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FinAnalysis Grafy struktury výnos  a náklad Tisk: 11.4.2012

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 
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FinAnalysis Provozní náklady Tisk: 11.4.2012

Struktura  provozních  náklad VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Rozbor struktury á-                   Ú etní  období
dek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

a b 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Náklady vynaložené na prodané zboží 2 5.739 6.811 4.259 4.375 3.769 3.585 3.934 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657
Výkonná spot eba 8 581.372 614.991 661.061 720.269 782.396 847.812 871.682 898.542 951.704 1.002.188 1.049.246 1.093.286 1.146.515
Spot eba materiálu a energie 9 259.656 271.153 299.448 318.627 336.399 364.822 365.200 372.507 400.500 442.100 460.329 475.156 498.421
Služby 10 321.716 343.838 361.613 401.642 445.997 482.990 506.482 526.035 551.204 560.088 588.917 618.130 648.094

idaná hodnota 11 478.258 481.603 493.050 513.009 541.234 564.141 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
Osobní náklady 12 364.587 380.521 393.037 416.961 442.063 457.848 460.030 467.470 483.903 520.252 540.736 562.271 587.435
Mzdové náklady 13 259.042 270.025 278.409 293.848 311.583 327.333 327.061 331.863 340.630 366.784 381.155 396.226 413.959
Odm ny len m orgán  spol. a družstva 14 1.038 1.038 1.014 2.050 2.353 2.354 2.364 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347
Náklady na sociální zabezpe ení a ZP 15 90.573 94.647 97.518 103.503 109.697 108.209 111.104 113.095 119.221 128.374 133.404 138.679 144.886
Sociální náklady 16 13.934 14.811 16.096 17.560 18.430 19.952 19.501 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243
Dan  a poplatky 17 46.588 40.646 35.661 32.900 32.696 32.115 32.417 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500
Odpisy DHM a DNM 18 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541 42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350

statková cena prod. dl. majetku a materiálu 22 6.428 10.507 13.901 33.818 17.935 18.336 16.653 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410
Zm na stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti a komplexních náklad  p íštích období25 1.508 -1.618 695 -23.105 -833 2.878 87 2.596 -403 -8 1.066 698 400
Ostatní provozní náklady 27 9.773 10.010 9.635 9.623 8.519 9.416 6.547 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300

evod provozních náklad 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Celkové provozní náklady 1.054.554 1.096.054 1.153.858 1.230.270 1.325.819 1.412.531 1.433.412 1.469.936 1.536.497 1.636.852 1.708.176 1.783.089 1.863.567
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FinAnalysis Provozní náklady Tisk: 11.4.2012

Rozbor struktury á-
dek abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs. index abs.

a b 14 15 15 16 16 17 17 18 18 19 19 20 20 21 21
Náklady vynaložené na prodané zboží 2 1.072 1,19 -2.552 0,63 116 1,03 -606 0,86 -184 0,95 349 1,10 -1.942 0,51 -782
Výkonná spot eba 8 33.619 1,06 46.070 1,07 59.208 1,09 62.127 1,09 65.416 1,08 23.870 1,03 26.860 1,03 53.162
Spot eba materiálu a energie 9 11.497 1,04 28.295 1,10 19.179 1,06 17.772 1,06 28.423 1,08 378 1,00 7.307 1,02 27.993
Služby 10 22.122 1,07 17.775 1,05 40.029 1,11 44.355 1,11 36.993 1,08 23.492 1,05 19.553 1,04 25.169

idaná hodnota 11 3.345 1,01 11.447 1,02 19.959 1,04 28.225 1,06 22.907 1,04 -3.688 0,99 11.131 1,02 7.641
Osobní náklady 12 15.934 1,04 12.516 1,03 23.924 1,06 25.102 1,06 15.785 1,04 2.182 1,00 7.440 1,02 16.433
Mzdové náklady 13 10.983 1,04 8.384 1,03 15.439 1,06 17.735 1,06 15.750 1,05 -272 1,00 4.802 1,01 8.767
Odm ny len m orgán  spol. a družstva 14 0 1,00 -24 0,98 1.036 2,02 303 1,15 1 1,00 10 1,00 739 1,31 -287
Náklady na sociální zabezpe ení a ZP 15 4.074 1,04 2.871 1,03 5.985 1,06 6.194 1,06 -1.488 0,99 2.895 1,03 1.991 1,02 6.126
Sociální náklady 16 877 1,06 1.285 1,09 1.464 1,09 870 1,05 1.522 1,08 -451 0,98 -92 1,00 1.827
Dan  a poplatky 17 -5.942 0,87 -4.985 0,88 -2.761 0,92 -204 0,99 -581 0,98 302 1,01 -1.227 0,96 1.141
Odpisy DHM a DNM 18 -4.373 0,89 1.423 1,04 -180 0,99 3.845 1,11 1.267 1,03 1.521 1,04 1.328 1,03 -645

statková cena prod. dl. majetku a materiálu 22 4.079 1,63 3.394 1,32 19.917 2,43 -15.883 0,53 401 1,02 -1.683 0,91 2.016 1,12 -6.934
Zm na stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti a komplexních náklad  p íštích období25 -3.126 -1,07 2.313 -0,43 -23.800 -33,24 22.272 0,04 3.711 -3,45 -2.791 0,03 2.509 29,84 -2.999
Ostatní provozní náklady 27 237 1,02 -375 0,96 -12 1,00 -1.104 0,89 897 1,11 -2.869 0,70 -460 0,93 7.185

evod provozních náklad 29 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0
Celkové provozní náklady 41.500 #DIV/0! 57.804 #DIV/0! 76.412 #DIV/0! 95.549 #DIV/0! 86.712 #DIV/0! 20.881 #DIV/0! 36.524 #DIV/0! 66.561

Zm na 2004 - 2005 Zm na 2005 - 2006 Zm na 2006 - 2007 Zm na 2007 - 2008 Zm na 2008 - 2009 Zm na 2009 - 2010 Zm na 2010 - 2011 Zm na 2011 - 2012
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FinAnalysis Provozní náklady Tisk: 11.4.2012

Rozbor struktury á-
dek

a b
Náklady vynaložené na prodané zboží 2
Výkonná spot eba 8
Spot eba materiálu a energie 9
Služby 10

idaná hodnota 11
Osobní náklady 12
Mzdové náklady 13
Odm ny len m orgán  spol. a družstva 14
Náklady na sociální zabezpe ení a ZP 15
Sociální náklady 16
Dan  a poplatky 17
Odpisy DHM a DNM 18

statková cena prod. dl. majetku a materiálu 22
Zm na stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti a komplexních náklad  p íštích období25
Ostatní provozní náklady 27

evod provozních náklad 29
Celkové provozní náklady

index abs. index abs. index abs. index abs. index
22 22 23 23 24 24 25 25 26

0,61 1.550 2,28 740 1,27 740 1,27 157 1,04
1,06 50.484 1,05 91.098 1,09 91.098 1,09 53.229 1,05
1,08 41.600 1,10 33.056 1,07 33.056 1,07 23.265 1,05
1,05 8.884 1,02 58.042 1,10 58.042 1,10 29.964 1,05
1,01 57.397 1,10 56.685 1,09 56.685 1,09 26.728 1,04
1,04 36.349 1,08 42.019 1,08 42.019 1,08 25.164 1,04
1,03 26.154 1,08 29.442 1,08 29.442 1,08 17.733 1,04
0,91 122 1,04 266 1,09 266 1,09 143 1,04
1,05 9.153 1,08 10.305 1,08 10.305 1,08 6.207 1,04
1,09 920 1,04 2.006 1,09 2.006 1,09 1.081 1,04
1,04 -689 0,98 -49 1,00 -49 1,00 907 1,03
0,99 7.628 1,18 3.734 1,07 3.734 1,07 243 1,00
0,63 -2.029 0,83 -539 0,94 -539 0,94 243 1,03

-0,16 395 0,02 706 -87,25 706 -87,25 -298 0,57
2,18 6.667 1,50 8.528 1,43 8.528 1,43 833 1,03

#DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
#DIV/0! 100.355 #DIV/0! 146.237 #DIV/0! 146.237 #DIV/0! 80.478 #DIV/0!

Zm na 2012 - 2013 Zm na 2013 - 2014 Zm na 2014 - 2015 Zm na 2015 - 2016Zm na 2011 - 2012
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FinAnalysis Grafy provoz. nákl. Tisk: 11.4.2012
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 
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VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 
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FinAnalysis Tržby Tisk: 11.4.2012

Struktura tržeb VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

        Stav k 31. 12. 
ádek 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Položka ve výsle- Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní % Absolutní %
dovce ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka ástka

Celkové tržby 1.072.890 100% 1.116.622 100% 1.174.774 100% 1.255.037 100% 1.358.353 100% 1.437.568 100% 1.456.169 100% 1.498.811 100% 1.545.696 100% 1.652.705 100% 1.724.224 100% 1.800.698 100% 1.881.232 100%
Tržby za prodej zboží 1 6.235 1% 7.553 1% 4.695 0% 5.043 0% 4.214 0% 3.984 0% 4.291 0% 2.029 0% 3.350 0% 5.202 0% 5.582 0% 5.582 0% 5.832 0%
Tržby za prodej vlastních výrobk  a služeb 5 1.055.597 98% 1.093.930 98% 1.152.718 98% 1.227.709 98% 1.325.290 98% 1.411.664 98% 1.430.650 98% 1.472.166 98% 1.528.779 99% 1.636.203 99% 1.706.892 99% 1.784.436 99% 1.864.300 99%
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 11.058 1% 15.139 1% 17.361 1% 22.285 2% 28.849 2% 21.920 2% 21.228 1% 24.616 2% 13.567 1% 11.300 1% 11.750 1% 10.680 1% 11.100 1%
Tržby z prodeje cenných papír  a podíl 31 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
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FinAnalysis Pom r. ukazatelé Tisk: 11.4.2012

Pom rové  ukazatele VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

. Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
 1. Rentabilita a nákladovost
 1.1. Rentabilita  aktiv  (ROA) 2,84% 2,73% 2,71% 3,42% 3,04% 2,29% 2,25% 2,63% 2,03% 1,96% 1,91% 1,88% 1,88%
 1.2. Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 4,32% 4,25% 4,39% 5,74% 5,30% 4,09% 3,98% 4,77% 3,56% 3,47% 3,41% 3,36% 3,34%
 1.3. Rentabilita  tržeb 1,72% 1,68% 1,71% 2,21% 1,97% 1,48% 1,47% 1,79% 1,34% 1,26% 1,23% 1,20% 1,18%
 1.4. Rentabilita dlouhodobého kapitálu 4,23% 4,15% 4,28% 5,61% 5,18% 3,99% 3,89% 4,66% 3,48% 3,40% 3,34% 3,30% 3,28%
 1.5. Rentabilita náklad 1,74% 1,70% 1,73% 2,20% 2,01% 1,50% 1,49% 1,81% 1,34% 1,27% 1,24% 1,21% 1,19%
 1.6. isté ziskové rozp tí 1,98% 1,39% 1,82% -1,49% 1,85% 1,87% 1,48% 2,12% 1,27% 1,25% 1,34% 1,27% 1,22%
 1.7. Nákladovost 0,99 0,99 0,99 1,01 0,98 0,99 0,99 0,98 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
 2. Likvidita
 2.1.  B žná  1,89 1,80 1,78 1,69 1,58 1,55 1,57 1,54 1,47 1,56 1,55 1,54 1,54
 2.2.  Pohotová 1,79 1,72 1,71 1,62 1,52 1,50 1,52 1,51 1,44 1,52 1,52 1,51 1,50
 2.3.  Okamžitá 0,30 0,25 0,34 0,30 0,32 0,32 0,39 0,43 0,24 0,29 0,30 0,29 0,29
 2.4.  Provozní 0,32 0,26 0,24 0,23 0,21 0,18 0,17 0,17 0,17 0,18 0,17 0,17 0,17
 2.5. Podíl prac. kapitálu na celkových aktivech 0,28 0,27 0,28 0,26 0,23 0,23 0,23 0,23 0,19 0,23 0,23 0,23 0,23
 3. Aktivita
 3.1. Obrat aktiv 1,65 1,62 1,58 1,55 1,54 1,54 1,53 1,47 1,51 1,55 1,55 1,56 1,59
 3.2. Obrat stálých aktiv 4,04 4,04 4,32 4,38 4,26 4,35 4,38 4,35 3,86 4,42 4,53 4,55 4,50
 3.3. Obrat HIM 4,08 4,07 4,36 4,49 4,34 4,41 4,43 4,44 3,96 4,54 4,62 4,64 4,58
 3.4. Obrat ob žných aktiv 2,81 2,72 2,50 2,42 2,43 2,41 2,37 2,24 2,50 2,40 2,37 2,38 2,47
 3.5. Doba obratu stálých aktiv (ve dnech) 90 90 84 83 86 84 83 84 94 83 81 80 81
 3.6. Doba obratu HIM (ve dnech) 89 90 84 81 84 83 82 82 92 80 79 79 80
3.7. Doba obratu ob žných aktiv (ve dnech) 130 134 146 151 150 152 154 163 146 152 154 153 148

 3.8. Doba obratu zásob (ve dnech) 7 7 6 6 5 5 5 4 4 4 3 3 3
 3.9. Doba obratu pohledávek (ve dnech) 102 109 112 118 114 115 111 114 119 120 121 121 117
 3.10. Doba obratu dluh  (ve dnech) 31 31 34 24 35 33 26 33 23 22 21 21 18
 3.11. Doba samoreprodukce 10,7 11,3 10,3 8,4 9,5 12,2 13,1 10,3 14,8 13,7 13,7 14,0 14,4
 4. Struktura kapitálu
 4.1. Zadluženost (1) 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
 4.2. Zadluženost (2) 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
 4.3. Zadluženost (3) 0,32 0,35 0,37 0,39 0,42 0,43 0,43 0,44 0,42 0,43 0,43 0,44 0,43
 4.4. Zadluženost vlastního jm ní 0,49 0,54 0,60 0,66 0,73 0,76 0,75 0,80 0,74 0,75 0,77 0,78 0,76
 4.5. Míra finan ní samostatnosti 2,02 1,86 1,66 1,51 1,38 1,31 1,33 1,25 1,35 1,33 1,29 1,28 1,31
 4.6. Podíl vlast. zdroj  na celk. aktivech 65,7% 64,1% 61,6% 59,6% 57,3% 56,0% 56,6% 55,1% 57,0% 56,6% 56,1% 55,8% 56,4%
 4.7. Finan ní páka 1,52 1,56 1,62 1,68 1,74 1,79 1,77 1,82 1,76 1,77 1,78 1,79 1,77
 4.8. Úrokové krytí 18439,00 18796,00 1008,20 #DIV/0! 8929,33 #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! 175,08 51,64 52,60 7423,00
 4.9. Doba návratnosti úv ru 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
 4.10. Pom r Cash-flow z provozní innosti

ke stavu celkov. závazk 11,8% 10,3% 9,5% 10,8% 9,2% 6,8% 6,3% 7,5% 6,2% 6,0% 5,8% 5,6% 5,7%
5. Kapitálový trh

5.1. istý zisk na akcii (EPS) 83 K           85 K           91 K           125 K         121 K         96 K           97 K           121 K         93 K           94 K           96 K           98 K           100 K         
5.2. Pen žní tok na akcii 257 K         239 K         251 K         285 K         298 K         279 K         286 K         316 K         286 K         321 K         327 K         342 K         345 K         
5.3. Dividenda na akcii (DA) - K          - K          - K          - K          - K          - K          - K          - K          - K          - K          - K          - K          - K          
5.4. Dividendový výnos #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0!
5.5. Cena akcie k zisku P/E 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5.6. Ziskový výnos #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0!
5.7. Ú etní hodnota akcie 1.925 K      1.993 K      2.067 K      2.174 K      2.276 K      2.350 K      2.427 K      2.528 K      2.622 K      2.714 K      2.810 K      2.907 K      3.008 K      
5.8. Cena (akcie) k (tržní) hodnot 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5.9. Výplatní pom r 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
5.10. Výplatní pom r k nom. Hodnot  akcie 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Tržní hodnota podniku (v tis. K ) *) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
*) Tržní hodnota podniku je stanovena jako sou in celk. po tu kmenových akcií a pr rné tržní ceny jedné akcie
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FinAnalysis Pom r. ukazatelé Tisk: 11.4.2012

Zp esn né pom rové  ukazatele
(Pom roví  ukazatelé zam ené na hlavní innost)

. Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
 1. Rentabilita 
1.1a. Rentabilita  aktiv  (ROA) *) 3,82% 3,54% 3,53% 4,24% 3,81% 2,91% 2,68% 3,27% 2,64% 2,57% 2,53% 2,48% 2,45%
1.2a. Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)*) 5,81% 5,53% 5,73% 7,12% 6,64% 5,19% 4,73% 5,94% 4,64% 4,54% 4,51% 4,44% 4,34%
1.3a. Rentabilita  tržeb *) 2,31% 2,19% 2,24% 2,74% 2,47% 1,88% 1,75% 2,22% 1,75% 1,66% 1,63% 1,59% 1,54%
1.3b. Rentabilita  tržeb *) **) 2,34% 2,22% 2,27% 2,79% 2,52% 1,91% 1,77% 2,26% 1,76% 1,67% 1,64% 1,60% 1,55%
1.4a. Rentabilita dlouhodobého kapitálu *) 5,69% 5,39% 5,59% 6,95% 6,49% 5,07% 4,62% 5,80% 4,54% 4,45% 4,42% 4,35% 4,26%
1.5a. Rentabilita náklad  *) 2,34% 2,21% 2,26% 2,72% 2,51% 1,91% 1,77% 2,26% 1,75% 1,66% 1,64% 1,60% 1,55%
1.6a. isté ziskové rozp tí *) 2,29% 2,18% 2,22% 2,76% 2,46% 1,87% 1,74% 2,21% 1,72% 1,64% 1,62% 1,58% 1,53%
 3. Aktivita
3.1a. Obrat aktiv **) 1,63 1,60 1,56 1,52 1,51 1,52 1,51 1,45 1,50 1,54 1,54 1,55 1,58
3.5a. Doba obratu stálých aktiv (ve dnech)**) 91 92 86 85 87 85 85 85 95 83 81 81 82
3.6a. Doba obratu HIM (ve dnech)**) 90 91 85 83 86 84 84 84 93 81 80 79 80
3.9a. Doba obratu pohledávek (ve dnech) **) 103 111 114 120 117 117 113 116 120 121 121 122 118
3.10a.Doba obratu dluh  (ve dnech)**) 70 75 83 91 97 100 100 107 100 98 100 100 97
*) ve výpo tu ukazatele je použito místo istého zisku velikost EBIT ( . zisk + da  + nákladové úroky)
**) ve výpo tu ukazatele je použito místo celk. tržeb pouze tržeb z obchodní a výrobní innosti
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FinAnalysis Grafy PU Tisk: 11.4.2012

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 
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FinAnalysis Díl í grafy PU Tisk: 11.4.2012

Rentabilita a nákladovost VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

 Rentabilita  aktiv  (ROA)
zisk . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

celk. aktiva 1.1. 2,84% 2,73% 2,71% 3,42% 3,04% 2,29% 2,25% 2,63% 2,03% 1,96% 1,91% 1,88% 1,88%
1.1a. 3,82% 3,54% 3,53% 4,24% 3,81% 2,91% 2,68% 3,27% 2,64% 2,57% 2,53% 2,48% 2,45%

Rentabilita vlastního kapitálu ( ROE )
zisk . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

vl. jm ní 1.2. 4,32% 4,25% 4,39% 5,74% 5,30% 4,09% 3,98% 4,77% 3,56% 3,47% 3,41% 3,36% 3,34%
    1.2a.*) 5,81% 5,53% 5,73% 7,12% 6,64% 5,19% 4,73% 5,94% 4,64% 4,54% 4,51% 4,44% 4,34%

Rentabilita  tržeb ( ROS )
zisk . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
tržby 1.3. 1,72% 1,68% 1,71% 2,21% 1,97% 1,48% 1,47% 1,79% 1,34% 1,26% 1,23% 1,20% 1,18%

1.3a.*) 2,31% 2,19% 2,24% 2,74% 2,47% 1,88% 1,75% 2,22% 1,75% 1,66% 1,63% 1,59% 1,54%
1.3b.*) **) 2,34% 2,22% 2,27% 2,79% 2,52% 1,91% 1,77% 2,26% 1,76% 1,67% 1,64% 1,60% 1,55%

VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

isté ziskové rozp tí
. zisk . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

výnosy celk. 1.6. 1,98% 1,39% 1,82% -1,49% 1,85% 1,87% 1,48% 2,12% 1,27% 1,25% 1,34% 1,27% 1,22%
1.6a. 2,29% 2,18% 2,22% 2,76% 2,46% 1,87% 1,74% 2,21% 1,72% 1,64% 1,62% 1,58% 1,53%
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FinAnalysis Díl í grafy PU Tisk: 11.4.2012

Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE)
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

(vl.jm ní + dl.závazky) 1.4. 4,23% 4,15% 4,28% 5,61% 5,18% 3,99% 3,89% 4,66% 3,48% 3,40% 3,34% 3,30% 3,28%
1.4a. 5,69% 5,39% 5,59% 6,95% 6,49% 5,07% 4,62% 5,80% 4,54% 4,45% 4,42% 4,35% 4,26%

Rentabilita náklad
Zisk . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

náklady 1.5. 1,74% 1,70% 1,73% 2,20% 2,01% 1,50% 1,49% 1,81% 1,34% 1,27% 1,24% 1,21% 1,19%
1.5a. 2,34% 2,21% 2,26% 2,72% 2,51% 1,91% 1,77% 2,26% 1,75% 1,66% 1,64% 1,60% 1,55%

náklady Nákladovost
tržby . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

 1.7. 0,99 0,99 0,99 1,01 0,98 0,99 0,99 0,98 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Likvidita VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

  B žná likvidita (Current ratio)  
ob žná aktiva . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

kr. závazky 2.1. 1,89 1,80 1,78 1,69 1,58 1,55 1,57 1,54 1,47 1,56 1,55 1,54 1,54
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FinAnalysis Díl í grafy PU Tisk: 11.4.2012

  Pohotová likvidita (Quick asset ratio)
 ob ž. aktiva - zásoby . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

2.2. 1,79 1,72 1,71 1,62 1,52 1,50 1,52 1,51 1,44 1,52 1,52 1,51 1,50

Podíl pracovního kapitálu na celkových aktivech
PK . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

celková aktiva  2.5. 0,28 0,27 0,28 0,26 0,23 0,23 0,23 0,23 0,19 0,23 0,23 0,23 0,23

Aktivita VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Obrat aktiv (assets turnover)
tržby . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
aktiva 3.1. 2 2 2 2 2 2 2 1 2 2 2 2 2

3.1a. 2 2 2 2 2 2 2 1 2 2 2 2 2

Doba obratu dl. hmotného majetku (ve dnech)
  dl.hmotný majetek . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

3.6. 89 90 84 81 84 83 82 82 92 80 79 79 80
3.6a 90 91 85 83 86 84 84 84 93 81 80 79 80

Doba obratu zásob - Inventory turnover (ve dnech)
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

celk.nákl./dny v období 3.8. 7 7 6 6 5 5 5 4 4 4 3 3 3

kr. závazky

tržby / dny v období
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FinAnalysis Díl í grafy PU Tisk: 11.4.2012

Doba obratu pohledávek - Debtors collection period (ve dnech)
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

3.9. 102 109 112 118 114 115 111 114 119 120 121 121 117
3.9a. 103 111 114 120 117 117 113 116 120 121 121 122 118

Doba obratu dluh  - Creditors payment period (ve dnech)
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

3.10. 31 31 34 24 35 33 26 33 23 22 21 21 18
3.10a 70 75 83 91 97 100 100 107 100 98 100 100 97

Struktura kapitálu VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Zadluženost (1)
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.1. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Zadluženost (2)
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.2. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Zadluženost (3)
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.3. 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4

tržby / dny v období
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tržby / dny v období
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FinAnalysis Díl í grafy PU Tisk: 11.4.2012

Zadluženost vlastního jm ní
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.4. 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Míra finan ní samostatnosti
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.5. 202% 186% 166% 151% 138% 131% 133% 125% 135% 133% 129% 128% 131%

Podíl vlast. zdroj  na celk. aktivech
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.6. 66% 64% 62% 60% 57% 56% 57% 55% 57% 57% 56% 56% 56%

Úrokové krytí
zisk + nákladové úroky . 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.8. ####### ####### 100820% #DIV/0! 892933% #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! #DIV/0! 17508% 5164% 5260% 742300%

Doba návratnosti úv ru
. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

4.9. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

*) ve výpo tu ukazatele je použito místo istého zisku velikost EBIT ( . zisk + da  + nákladové úroky)
**) ve výpo tu ukazatele je použito místo celk. tržeb pouze tržeb z obchodní a výrobní innosti
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FinAnalysis Zlatá pravidla Tisk: 11.4.2012

Zlatá pravidla financování Struktura rozvahy
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Období AKTIVA PASIVA
Dlouhodobé závazky 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523 2004 Stálá aktiva 265.384 Vlastní kapitál 427.118
Bankovní úv ry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Ob žná aktiva 382.178 Cizí zdroje 218.655
Dlouhodobé zdroje celkem 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523 12.523 12.523 12.523 Ostatní aktiva 2.089 Ostatní pasiva 3.878

2005 Stálá aktiva 276.538 Vlastní kapitál 442.135
Ob žná aktiva 410.269 Cizí zdroje 243.014

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Ostatní aktiva 2.867 Ostatní pasiva 4.525
Ob žná aktiva 382.178 410.269 469.879 519.323 558.819 597.406 615.325 670.009 618.550 687.294 728.868 756.865 762.386 2006 Stálá aktiva 271.688 Vlastní kapitál 458.591
Krátkodobé závazky 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103 Ob žná aktiva 469.879 Cizí zdroje 280.848

žné bankovní úv ry 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Ostatní aktiva 2.357 Ostatní pasiva 4.485
Krátkodobé finan ní výpomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2007 Stálá aktiva 286.711 Vlastní kapitál 482.230
Krátkodobé zdroje celkem 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103 Ob žná aktiva 519.323 Cizí zdroje 323.658

Ostatní aktiva 3.186 Ostatní pasiva 3.332
 2008 Stálá aktiva 318.552 Vlastní kapitál 504.933

Ob žná aktiva 558.819 Cizí zdroje 370.479
Ostatní aktiva 3.201 Ostatní pasiva 5.160

2009 Stálá aktiva 330.617 Vlastní kapitál 521.343
Ob žná aktiva 597.406 Cizí zdroje 404.800
Ostatní aktiva 2.588 Ostatní pasiva 4.468

2010 Stálá aktiva 332.764 Vlastní kapitál 538.433
Ob žná aktiva 615.325 Cizí zdroje 411.207
Ostatní aktiva 3.998 Ostatní pasiva 2.447

2011 Stálá aktiva 344.318 Vlastní kapitál 560.782
Ob žná aktiva 670.009 Cizí zdroje 453.841
Ostatní aktiva 3.695 Ostatní pasiva 3.399

2012 Stálá aktiva 400.142 Vlastní kapitál 581.616
Ob žná aktiva 618.550 Cizí zdroje 435.828
Ostatní aktiva 2.451 Ostatní pasiva 3.699

2013 Stálá aktiva 373.629 Vlastní kapitál 602.110
Ob žná aktiva 687.294 Cizí zdroje 456.953
Ostatní aktiva 2.350 Ostatní pasiva 4.210

2014 Stálá aktiva 380.320 Vlastní kapitál 623.377
Ob žná aktiva 728.868 Cizí zdroje 484.157
Ostatní aktiva 2.626 Ostatní pasiva 4.280

2015 Stálá aktiva 395.686 Vlastní kapitál 645.051
Ob žná aktiva 756.865 Cizí zdroje 505.752
Ostatní aktiva 2.544 Ostatní pasiva 4.292

2016 Stálá aktiva 418.043 Vlastní kapitál 667.317
Ob žná aktiva 762.386 Cizí zdroje 511.256
Ostatní aktiva 2.544 Ostatní pasiva 4.400
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FinAnalysis Zlatá pravidla Tisk: 11.4.2012

Struktura finan ního krytí aktiv 2004 Struktura finan ního krytí aktiv 2005 Struktura finan ního krytí aktiv 2006

Vlastní kapitál Vlastní kapitál Vlastní kapitál
Cizí zdroje Cizí zdroje Cizí zdroje
Ostatní pasiva Ostatní pasiva Ostatní pasiva

Struktura finan ního krytí aktiv 2008 Struktura finan ního krytí aktiv 2009 Struktura finan ního krytí aktiv 2010

Vlastní kapitál Vlastní kapitál Vlastní kapitál
Cizí zdroje Cizí zdroje Cizí zdroje
Ostatní pasiva Ostatní pasiva Ostatní pasiva

Struktura finan ního krytí aktiv 2012 Struktura finan ního krytí aktiv 2013 Struktura finan ního krytí aktiv 2014

Vlastní kapitál Vlastní kapitál Vlastní kapitál
Cizí zdroje Cizí zdroje Cizí zdroje
Ostatní pasiva Ostatní pasiva Ostatní pasiva

Struktura finan ního krytí aktiv 2016
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Struktura finan ního krytí aktiv 2007
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FinAnalysis Hodnocení podniku Tisk: 11.4.2012

Altman v koeficient
Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5

Položka 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
X1 0,28 0,27 0,28 0,26 0,23 0,23 0,23 0,23 0,19 0,23 0,23 0,23 0,23
X2 0,12 0,13 0,14 0,15 0,17 0,18 0,19 0,20 0,22 0,23 0,24 0,25 0,26
X3 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02
X4 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

X5 1,65 1,62 1,58 1,55 1,54 1,54 1,53 1,47 1,51 1,55 1,55 1,56 1,59
Výsledný koeficient 2,28 2,24 2,23 2,22 2,18 2,17 2,17 2,14 2,15 2,24 2,25 2,27 2,31
Výsledný koeficient by m l být v intervalu (1,8;3)

Výnosnost vlastního kapitálu

Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Rentabilita vl. kapitálu (ROE) 4% 4% 4% 6% 5% 4% 4% 5% 4% 3% 3% 3% 3%
Úroková míra stát. obligací 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

2,28 2,24 2,23 2,22 2,18 2,17 2,17 2,14 2,15 2,24 2,25 2,27 2,31
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FinAnalysis Hodnocení podniku Tisk: 11.4.2012

Metoda sledování stup  likvidity
Stupe Období 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
likvidity Ukazatel ádek Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace

1 Peníze 59 1.050 1.050 1.176 1.176 1.093 1.093 1.477 1.477 1.762 1.762 1.605 1.605 1.659 1.659 2.149 2.149
2 Krátkodobý finan ní majetek 58 60.789 61.839 56.537 57.713 89.369 90.462 90.898 92.375 115.034 116.796 124.877 126.482 153.531 155.190 184.858 187.007
3 Pohledávky z obchodních vztah 49 82.708 144.547 88.961 146.674 90.321 180.783 93.366 185.741 104.688 221.484 103.224 229.706 86.551 241.741 83.645 270.652
4 Výrobky a zboží 32+34 679 145.226 409 147.083 417 181.200 290 186.031 204 221.688 204 229.910 111 241.852 104 270.756

5
Nedokon ená výroba a 
polotovary 34 1.169 146.395 2.199 149.282 2.260 183.460 4.835 190.866 2.261 223.949 1.484 231.394 2.610 244.462 365 271.121

6 Materiál 33 19.154 165.549 17.535 166.817 16.326 199.786 16.853 207.719 16.577 240.526 16.538 247.932 16.285 260.747 16.453 287.574
Ob žná aktiva 31 382.178 410.269 469.879 519.323 558.819 597.406 615.325 670.009

7 Jiná aktiva 267.473 649.651 279.405 689.674 274.045 743.924 289.897 809.220 321.753 880.572 333.205 930.611 336.762 952.087 348.013 1.018.022
AKTIVA  CELKEM 1 649.651 689.674 880.572 809.220 880.572 930.611 952.087 1.111.814
Krátkodobé závazky 91+103+104 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809
Cizí zdroje 79 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841
Zadluženost (3) 0,32 0,35 0,37 0,39 0,42 0,43 0,43 0,44

žná likvidita 1,89 1,80 1,78 1,69 1,58 1,55 1,57 1,54
Stupe  krytí kr. závazk
likvidními aktivy 7 7 7 7 7 7 7 7
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FinAnalysis Hodnocení podniku Tisk: 11.4.2012

Metoda sledování stup  likvidity
Stupe Období
likvidity Ukazatel ádek

1 Peníze 59
2 Krátkodobý finan ní majetek 58
3 Pohledávky z obchodních vztah 49
4 Výrobky a zboží 32+34

5
Nedokon ená výroba a 
polotovary 34

6 Materiál 33
Ob žná aktiva 31

7 Jiná aktiva
AKTIVA  CELKEM 1
Krátkodobé závazky 91+103+104
Cizí zdroje 79
Zadluženost (3)

žná likvidita
Stupe  krytí kr. závazk
likvidními aktivy

2012 2013 2014 2015 2016
Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace Tis. K Kumulace

1.492 1.492 1.264 1.264 1.264 1.264 1.315 1.315 1.532 1.532
99.327 100.819 127.927 129.191 142.876 144.140 143.483 144.798 142.063 143.595

111.508 212.327 111.550 240.741 113.375 257.515 115.426 260.224 120.100 263.695
435 212.762 435 241.176 435 257.950 435 260.659 435 264.130

365 213.127 365 241.541 365 258.315 365 261.024 365 264.495
14.805 227.932 15.465 257.006 15.545 273.860 15.575 276.599 15.600 280.095

618.550 687.294 728.868 756.865 762.386
402.593 1.021.143 375.979 1.063.273 382.946 1.111.814 398.230 1.155.095 420.587 1.182.973

1.021.143 1.063.273 1.111.814 1.155.095 1.182.973
419.857 441.820 469.004 490.599 496.103
511.256 456.953 484.157 505.752 511.256

0,42 0,43 0,43 0,44 0,43
1,47 1,56 1,55 1,54 1,54

7 7 7 7 7
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FinAnalysis Zam stnanci a produktivita Tisk: 11.4.2012

Údaje  o  zam stnancích VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 

Období 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Po et zam stnanc 1164 1162 1145 1147 1148 1131 1102 1073 1085 1089 1089 1092 1092
Mzdové náklady 259.042 270.025 278.409 293.848 311.583 327.333 327.061 331.863 340.630 366.784 381.155 396.226 413.959
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FinAnalysis Zam stnanci a produktivita Tisk: 11.4.2012

Produktivita  práce VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s., Brno, 
Tis. K  na 1 pracovníka

Období 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Odbyt 912 948 1.011 1.075 1.158 1.252 1.302 1.374 1.412 1.507 1.573 1.639 1.713
Vl. výroba 910 943 1.008 1.075 1.153 1.248 1.299 1.370 1.409 1.503 1.567 1.634 1.707

idaná hodnota 411 414 431 447 471 499 509 533 534 585 606 635 659
Fyz. množství na pracovníka 20,2 20,1 20,1 20,3 20,3 20,2 20,3 20,4 20,2 20,6 20,5 20,5 20,5
Po et zam stnanc 1164 1162 1145 1147 1148 1092
Celkov  tis. K

Období 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Odbyt (celkem) 1.061.832 1.101.483 1.157.413 1.232.752 1.329.504 1.415.648 1.434.941 1.474.195 1.532.129 1.641.405 1.712.474 1.790.018 1.870.132
Vl. výroba (celkem) 1.059.134 1.095.852 1.153.675 1.232.610 1.323.185 1.411.554 1.431.778 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375

Období 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Tržby za prodej zboží 6.235 7.553 4.695 5.043 4.214 3.984 4.291 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832
Výroba 1.059.134 1.095.852 1.153.675 1.232.610 1.323.185 1.411.554 1.431.778 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375
  Tržby za vlastní výrobky 1.055.597 1.093.930 1.152.718 1.227.709 1.325.290 1.411.664 1.430.650 1.472.166 1.528.779 1.636.203 1.706.892 1.784.436 1.864.300
  Zm na stavu zásob vl. výr. 1.063 1.030 62 3.474 -2.574 -408 1.126 -2.246 0 0 0 0 0
  Aktivace 2.474 892 895 1.427 469 298 2 169 10 165 70 75 75

idaná hodnota 478.258 481.603 493.050 513.009 541.234 564.141 560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
Pr rná m sí ní mzda 18.545 K 19.365 K 20.263 K 21.349 K 22.618 K 24.118 K 24.732 K 25.774 K 26.162 K 28.067 K 29.167 K 30.237 K 31.590 K
Pr m. m s. mzda v odv tví 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K 0 K
Nár st p idané hodnoty 100,70% 102,38% 104,05% 105,50% 104,23% 99,35% 101,99% 101,34% 109,91% 108,90% 108,90% 103,86%
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FinAnalysis Zam stnanci a produktivita Tisk: 11.4.2012

Zm na oproti p edcházejícímu období [%]
Období 2004-2005 2005-2006 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012 2012-2013 2013-2014 2014-2015 2015-2016

idaná hodnota 1,01 1,02 1,04 1,06 1,04 0,99 1,02 1,01 1,10 1,09 1,09 1,04
Celkové mzdové náklady 1,04 1,03 1,06 1,06 1,05 1,00 1,01 1,03 1,08 1,04 1,04 1,33
Pr m. m s. mzda na 1 prac. 1,04 1,05 1,05 1,06 1,07 1,03 1,04 1,02 1,07 1,04 1,04 1,40

0 K

5.000 K

10.000 K

15.000 K

20.000 K

25.000 K

30.000 K

35.000 K

40.000 K

0
100.000
200.000
300.000
400.000
500.000
600.000
700.000
800.000
900.000

1.000.000

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Porovnání p idané hodnoty s pr rnou m sí ní mzdou

idaná hodnota

Pr rná m sí ní mzda

0 K
5.000 K

10.000 K
15.000 K
20.000 K
25.000 K
30.000 K
35.000 K

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Porovnání m sí ních mezd

Pr rná m sí ní mzda Pr m. m s. mzda v odv tví

FinAnalysis_VAS Stránka 3 z 4



FinAnalysis Zam stnanci a produktivita Tisk: 11.4.2012
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I.1. Výkaz zisk  a ztrát (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
1 I. Tržby za prodej zboží 5.204 6.235 7.553 4.695 5.043 4.214 3.984
2 A. Náklady vynaložené na prodané zboží 4.417 5.739 6.811 4.259 4.375 3.769 3.585
3 + Obchodní marže 787 496 742 436 668 445 399
4 II. Výkony 1.010.455 1.059.134 1.095.852 1.153.675 1.232.610 1.323.185 1.411.554
5 II.1. Tržby za prodej vlastních výrobk  a služeb 1.010.238 1.055.597 1.093.930 1.152.718 1.227.709 1.325.290 1.411.664
6 II.2. Zm na stavu zásob vlastní innosti -810 1.063 1.030 62 3.474 -2.574 -408
7 II.3. Aktivace 1.027 2.474 892 895 1.427 469 298
8 B Výkonová spot eba 561.860 581.372 614.991 661.061 720.269 782.396 847.812
9 B.1. Spot eba materiálu a energie 251.548 259.656 271.153 299.448 318.627 336.399 364.822

10 B.2. Služby 310.312 321.716 343.838 361.613 401.642 445.997 482.990
11 + idaná hodnota 449.382 478.258 481.603 493.050 513.009 541.234 564.141
12 C. Osobní náklady 341.281 364.587 380.521 393.037 416.961 442.063 457.848
13 C.1. Mzdové náklady 243.592 259.042 270.025 278.409 293.848 311.583 327.333
14 C.2. Odm ny len m orgán  spole nosti a družstva 1.038 1.038 1.038 1.014 2.050 2.353 2.354
15 C.3. Náklady na sociální zabezpe ení a zdravotní pojišt ní 84.899 90.573 94.647 97.518 103.503 109.697 108.209
16 C.4. Sociální náklady 11.752 13.934 14.811 16.096 17.560 18.430 19.952
17 D. Dan  a poplatky 34.602 46.588 40.646 35.661 32.900 32.696 32.115
18 E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 42.990 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541
19 III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 8.525 11.058 15.139 17.361 22.285 28.849 21.920
20 III.1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 3.472 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661
21 III.2 Tržby z prodeje materiálu 5.053 6.534 8.631 13.202 13.697 13.027 16.259
22 F. Z statková cena prod. dlouhod. majetku a materiálu 4.898 6.428 10.507 13.901 33.818 17.935 18.336
23 F.1 Z statková cena prodaného dlouhodobého majetku 419 667 2.804 2.432 21.976 6.579 4.229
24 F.2 Prodaný materiál 4.479 5.761 7.703 11.469 11.842 11.356 14.107
25 G. Zm na stavu rezerv a OP v prov.oblasti a KNPO 1.128 1.508 -1.618 695 -23.105 -833 2.878
26 IV. Ostatní provozní výnosy 6.069 3.456 3.016 5.292 4.944 3.201 3.078
27 H. Ostatní provozní náklady 11.828 9.773 10.010 9.635 9.623 8.519 9.416
28 V. evod provozních výnos
29 I. evod provozních náklad
30 * Provozní výsledek hospoda ení 27.249 25.329 25.506 27.165 34.612 33.630 28.005
31 VI. Tržby z prodeje cenných papír  a podíl
32 J. Prodané cenné papíry a podíly
33 VII. Výnosy z dlouhodobého finan ního majetku 0 0 0 0 0 0 0
34 VII.1. Výnosy z podíl  v ovlád. a ízených osob. a v ú.j. pod PV
35 VII.2. Výnosy z ost. dlouhod. cenných papír  a podíl
36 VII.3. Výnosy z ost. dlouhod. finan ního majetku
37 VIII. Výnosy z krátkodobého finan ního majetku
38 K. Náklady z finan ního majetku
39 IX. Výnosy z p ecen ní cenných papír  a derivát
40 L. Náklady z p ecen ní cenných papír  a derivát
41 M. Zm na stavu rezerv a OP ve finan ní oblasti
42 X. Výnosové úroky 1.195 987 523 775 1.623 1.830 1.081
43 N. Nákladové úroky 3 1 1 20 3 0
44 XI. Ostatní finan ní výnosy 141 107 135 83 43 181 141
45 O. Ostatní finan ní náklady 1.359 1.599 1.793 1.727 1.945 2.114 2.169
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I.1. Výkaz zisk  a ztrát (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
46 XII. evod finan ních výnos
47 P. P evod finan ních náklad
48 * Finan ní výsledek hospoda ení -26 -506 -1.136 -889 -279 -106 -947
49 Q. Da  z p íjm  za b žnou innost 7.273 6.381 5.634 6.132 6.631 6.739 5.733
50 Q.1.   - splatná 9.205 6.918 3.825 4.720 6.841 6.812 5.035
51 Q.2.   - odložená -1.932 -537 1.809 1.412 -210 -73 698
52 ** Výsledek hospoda ení za b žnou innost 19.950 18.442 18.736 20.144 27.702 26.785 21.325
53 XIII. Mimo ádné výnosy 230 39 75 0
54 R. Mimo ádné náklady -368 43 16 0
55 S. Da  z p íjm  z mimo ádné innosti 47 0 0 0 0 0 0
56 S.1.  - splatná 47
57 S.2.  - odložená
58 * Mimo ádný výsledek hospoda ení 551 -4 59 0 0 0 0
59 T. P evod podílu na výsledku hospoda ení spole ník m
60 *** Hospodá ský výsledek za ú etní období 20.501 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325
61 Hospodá ský výsledek p ed zdan ním 27.821 24.819 24.429 26.276 34.333 33.524 27.058
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I.1. Výkaz zisk  a ztrát (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis
1 I. Tržby za prodej zboží
2 A. Náklady vynaložené na prodané zboží
3 + Obchodní marže
4 II. Výkony
5 II.1. Tržby za prodej vlastních výrobk  a služeb
6 II.2. Zm na stavu zásob vlastní innosti
7 II.3. Aktivace
8 B Výkonová spot eba
9 B.1. Spot eba materiálu a energie

10 B.2. Služby
11 + idaná hodnota
12 C. Osobní náklady
13 C.1. Mzdové náklady
14 C.2. Odm ny len m orgán  spole nosti a družstva
15 C.3. Náklady na sociální zabezpe ení a zdravotní pojišt ní
16 C.4. Sociální náklady
17 D. Dan  a poplatky
18 E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
19 III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu
20 III.1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku
21 III.2 Tržby z prodeje materiálu
22 F. Z statková cena prod. dlouhod. majetku a materiálu
23 F.1 Z statková cena prodaného dlouhodobého majetku
24 F.2 Prodaný materiál
25 G. Zm na stavu rezerv a OP v prov.oblasti a KNPO
26 IV. Ostatní provozní výnosy
27 H. Ostatní provozní náklady
28 V. evod provozních výnos
29 I. evod provozních náklad
30 * Provozní výsledek hospoda ení
31 VI. Tržby z prodeje cenných papír  a podíl
32 J. Prodané cenné papíry a podíly
33 VII. Výnosy z dlouhodobého finan ního majetku
34 VII.1. Výnosy z podíl  v ovlád. a ízených osob. a v ú.j. pod PV
35 VII.2. Výnosy z ost. dlouhod. cenných papír  a podíl
36 VII.3. Výnosy z ost. dlouhod. finan ního majetku
37 VIII. Výnosy z krátkodobého finan ního majetku
38 K. Náklady z finan ního majetku
39 IX. Výnosy z p ecen ní cenných papír  a derivát
40 L. Náklady z p ecen ní cenných papír  a derivát
41 M. Zm na stavu rezerv a OP ve finan ní oblasti
42 X. Výnosové úroky
43 N. Nákladové úroky
44 XI. Ostatní finan ní výnosy
45 O. Ostatní finan ní náklady

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
4.291 2.029 3.350 5.202 5.582 5.582 5.832
3.934 1.992 1.210 2.760 2.920 3.500 3.657

357 37 2.140 2.442 2.662 2.082 2.175
1.431.778 1.470.089 1.528.789 1.636.368 1.706.962 1.784.511 1.864.375
1.430.650 1.472.166 1.528.779 1.636.203 1.706.892 1.784.436 1.864.300

1.126 -2.246 0 0
2 169 10 165 70 75 75

871.682 898.542 951.704 1.002.188 1.049.246 1.093.286 1.146.515
365.200 372.507 400.500 442.100 460.329 475.156 498.421
506.482 526.035 551.204 560.088 588.917 618.130 648.094
560.453 571.584 579.225 636.622 660.378 693.307 720.035
460.030 467.470 483.903 520.252 540.736 562.271 587.435
327.061 331.863 340.630 366.784 381.155 396.226 413.959

2.364 3.103 2.816 2.938 3.065 3.204 3.347
111.104 113.095 119.221 128.374 133.404 138.679 144.886

19.501 19.409 21.236 22.156 23.112 24.162 25.243
32.417 31.190 32.331 31.642 31.647 31.593 32.500
42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
21.228 24.616 13.567 11.300 11.750 10.680 11.100

3.052 3.778 380 100 100 100 100
18.176 20.838 13.187 11.200 11.650 10.580 11.000
16.653 18.669 11.735 9.706 9.985 9.167 9.410

542 185 0 10 10 10 10
16.111 18.484 11.735 9.696 9.975 9.157 9.400

87 2.596 -403 -8 1.066 698 400
2.723 4.799 19.190 12.925 13.455 12.415 12.500
6.547 6.087 13.272 19.939 21.264 28.467 29.300

26.608 31.597 28.399 28.943 29.573 30.099 30.240

0 0 0 0 0 0 0

1.324 1.022 916 935 940 945 1.100
0 0 0 120 420 420 3

97 118 30 40 40 40 120
2.439 2.418 2.364 2.562 2.424 2.447 2.500
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I.1. Výkaz zisk  a ztrát (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis
46 XII. evod finan ních výnos
47 P. P evod finan ních náklad
48 * Finan ní výsledek hospoda ení
49 Q. Da  z p íjm  za b žnou innost
50 Q.1.   - splatná
51 Q.2.   - odložená
52 ** Výsledek hospoda ení za b žnou innost
53 XIII. Mimo ádné výnosy
54 R. Mimo ádné náklady
55 S. Da  z p íjm  z mimo ádné innosti
56 S.1.  - splatná
57 S.2.  - odložená
58 * Mimo ádný výsledek hospoda ení
59 T. P evod podílu na výsledku hospoda ení spole ník m
60 *** Hospodá ský výsledek za ú etní období
61 Hospodá ský výsledek p ed zdan ním

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

-1.018 -1.278 -1.418 -1.707 -1.864 -1.882 -1.283
4.028 6.563 6.296 6.347 6.442 6.543 6.691
4.169 5.641 5.396 5.447 5.542 5.643 5.791
-141 922 900 900 900 900 900

21.562 23.756 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
3.001

121
0 0 0 0 0 0 0

-121 3.001 0 0 0 0 0

21.441 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
25.469 33.320 26.981 27.236 27.709 28.217 28.957
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I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
1 AKTIVA CELKEM 633.007 649.651 689.674 743.924 809.220 880.572 930.611 952.087 1.018.022 1.021.143 1.063.273
2 A. Pohledávky za upsaný základní kapitál
3 B. Dlouhodobý majetek 255.687 265.384 276.538 271.688 286.711 318.552 330.617 332.764 344.318 400.142 373.629
4 B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 4.030 2.471 2.440 1.991 6.889 5.896 4.583 4.396 7.004 9.760 9.725
5 B.I.1. izovací výdaje
6 B.I.2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje
7 B.I.3. Software 3.385 2.129 2.199 1.325 1.237 5.194 4.583 3.580 6.501 9.334 9.299
8 B.I.4. Ocenitelná práva 375 230 110 0 380 380
9 B.I.5. Goodwill (+/-) 0

10 B.I.6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 150 112 75 37
11 B.I.7. Nedokon ený dlouhodobý nehmotný majetek 120 18 629 5.652 702 816 503 46 46
12 B.I.8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 38
13 B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 251.657 262.913 274.098 269.697 279.822 312.656 326.034 328.368 337.314 390.382 363.904
14 B.II.1. Pozemky 18.328 18.464 18.387 18.927 19.201 13.307 11.949 11.815 11.993 11.807 11.807
15 B.II.2. Stavby 136.959 153.616 156.341 156.501 156.790 175.528 195.631 191.307 201.988 204.291 205.902
16 B.II.3. Samostatné movité v ci a soubory movitých v cí 88.424 82.670 93.691 88.706 93.956 111.231 116.835 112.648 108.336 153.662 146.046
17 B.II.4. stitelské celky trvalých porost 0
18 B.II.5. Dosp lá zví ata a jejich skupiny 0
19 B.II.6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 149 149 149 149 149 149 140 140 140 149 149
20 B.II.7. Nedokon ený dlouhodobý hmotný majetek 7.797 7.540 5.056 5.075 9.726 12.161 1.479 11.708 14.857 20.473 0
21 B.II.8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 474 474 339 0 280 750
22 B.II.9. Oce ovací rozdíl k nabytému majetku
23 B.III. Dlouhodobý finan ní majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24 B.III.1. Podíly v ovládaných a ízených osobách
25 B.III.2. Podíly v ú etních jednotkách pod podstatným vlivem
26 B.III.3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly
27 B.III.4. ky a úv ry - ovládající a ídící osoba, podstatný vliv
28 B.III.5. Jiný dlouhodobý finan ní majetek
29 B.III.6. Po izovaný dlouhodobý finan ní majetek
30 B.III.7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan ní majetek
31 C. Ob žná aktiva 374.630 382.178 410.269 469.879 519.323 558.819 597.406 615.325 670.009 618.550 687.294
32 C.I. Zásoby 18.859 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042 18.226 19.006 16.922 15.605 16.265
33 C.I.1. Materiál 18.194 19.154 17.535 16.326 16.853 16.577 16.538 16.285 16.453 14.805 15.465
34 C.I.2. Nedokon ená výroba a polotovary 106 1.169 2.199 2.260 4.835 2.261 1.484 2.610 365 365 365
35 C.I.3. Výrobky 0
36 C.I.4. Mladá a ostatní zví ata a jejich skupiny 0
37 C.I.5. Zboží 559 679 409 417 290 204 204 111 104 435 435
38 C.I.6. Poskytnuté zálohy na zásoby 45 0
39 C.II. Dlouhodobé pohledávky 16.552 16.832 15.378 16.086 13.468 6.468 4.349 1.333 830 1.662 2.067
40 C.II.1. Pohledávky z obchodních vztah 15.849 254 0 30 2 50 50
41 C.II.2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba
42 C.II.3. Pohledávky - podstatný vliv
43 C.II.4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a ú astníky sdružení
44 C.II.5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 16.070 14.544 15.362 13.007 5.849 3.718 786 830 785 1.200
45 C.II.6. Dohadné ú ty aktivní
46 C.II.7. Jiné pohledávky 703 508 834 724 461 589 629 547 827 817
47 C.II.8. Odložená da ová pohledávka
48 C.III. Krátkodobé pohledávky 262.291 283.510 318.211 345.421 392.979 418.275 449.954 441.455 467.399 501.956 541.035
49 C.III.1. Pohledávky z obchodních vztah 98.663 82.708 88.961 90.321 93.366 104.688 103.224 86.551 83.645 111.508 111.550
50 C.III.2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba 0
51 C.III.3. Pohledávky - podstatný vliv
52 C.III.4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a za ú astníky sdružení
53 C.III.5. Sociální zabezpe ení a zdravotní pojišt ní 0
54 C.III.6. Stát - da ové pohledávky 4.120 12.351 31.337 27.988 29.587 17.870 19.726 20.739 27.232 18.267 16.987

Karel
Psací stroj
příloha č. 2



I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
55 C.III.7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 9.211 10.708 15.540 26.881 23.343 27.435 25.459 25.914 21.534 22.572
56 C.III.8. Dohadné ú ty aktivní 157.618 177.145 186.450 210.720 242.304 271.478 298.616 308.026 329.311 349.867 389.073
57 C.III.9. Jiné pohledávky 1.890 2.095 755 852 841 896 953 680 1.297 780 853
58 C.IV. Krátkodobý finan ní majetek 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927
59 C.IV.1. Peníze 1.088 1.050 1.176 1.093 1.477 1.762 1.605 1.659 2.149 1.492 1.264
60 C.IV.2. ty v bankách 75.840 59.739 55.361 88.276 89.421 113.272 123.272 151.872 182.709 97.835 126.663
61 C.IV.3. Krátkodobé cenné papíry a podíly
62 C.IV.4. Po izovaný krátkodobý finan ní majetek
63 D. asové rozlišení 2.690 2.089 2.867 2.357 3.186 3.201 2.588 3.998 3.695 2.451 2.350
64 D.I.1. Náklady p íštích období 2.661 2.079 2.834 1.857 2.915 2.956 2.544 3.911 3.656 2.411 2.100
65 D.I.2. Komplexní náklady p íštích období
66 D.I.3. íjmy p íštích období 29 10 33 500 271 245 44 87 39 40 250
67 PASIVA CELKEM 633.007 649.651 689.674 743.924 809.220 880.572 930.611 952.087 1.018.022 1.021.143 1.063.273
68 A. Vlastní kapitál 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110
69 A.I. Základní kapitál 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
70 A.I.1. Základní kapitál 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
71 A.I.2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly
72 A.I.3 Zm ny základního kapitálu
73 A.II. Kapitálové fondy 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 28.881 28.936 28.936 29.477 29.477
74 A.II.1. Emisní ažio
75 A.II.2. Ostatní kapitálové fondy 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 28.881 28.936 28.936 29.477 29.477
76 A.II.3. Oce ovací rozdíly z p ecen ní majetku a závazk
77 A.II.4. Oce ovací rozdíly z p ecen ní p i p em nách
78 A.III. Fondy ze zisku 79.611 79.495 79.517 79.809 80.246 80.864 81.245 81.639 82.031 81.639 81.244
79 A.III.1. Zákonný rezervní fond a ned litelný fond 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373 44.373
80 A.III.2. Statutární a ostatní fondy 35.238 35.122 35.144 35.436 35.873 36.491 36.872 37.266 37.658 37.266 36.871
81 A.IV. Výsledek hospoda ení minulých let 60.948 77.850 92.488 107.303 122.947 145.949 168.034 184.559 201.200 227.957 248.642
82 A.IV.1. Nerozd lený zisk minulých let 60.948 77.850 92.488 107.303 122.947 145.949 168.034 184.559 201.200 227.957 248.642
83 A.IV.2. Neuhrazená ztráta minulých let
84 A.V. Výsledek hospoda ení b žného ú etního období  (+-) 20.501 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889
85 B. Cizí zdroje 216.575 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841 435.828 456.953
86 B.I. Rezervy 8.388 7.565 4.861 4.921 5.056 4.267 6.029 5.974 6.729 3.590 2.610
87 B.I.1. Rezervy podle zvláštních p edpis 6.741 5.771 2.451 2.511 2.646 1.857 3.374 3.074 3.468 1.180 200
88 B.I.2. Rezerva na d chody a podobné závazky
89 B.I.3. Rezerva na da  z p íjmu
90 B.I.4. Ostatní rezervy 1.647 1.794 2.410 2.410 2.410 2.410 2.655 2.900 3.261 2.410 2.410
91 B.II. Dlouhodobé závazky 9.423 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523
92 B.II.1. Závazky z obchodních vztah
93 B.II.2. Závazky - ovládající a ídící osoba
94 B.II.3. Závazky - podstatný vliv
95 B.II.4. Závazky ke spole ník m, len m družstva a k ú astník m sdružení
96 B.II.5. Dlouhodobé p ijaté zálohy
97 B.II.6. Vydané dluhopisy
98 B.II.7. Dlouhodobé sm nky k úhrad
99 B.II.8. Dohadné ú ty pasivní

100 B.II.9. Jiné dlouhodobé závazky
101 B.II.10. Odložený da ový závazek 9.423 8.886 10.695 12.108 11.898 11.825 12.523 12.381 13.303 12.381 12.523
102 B.III. Krátkodobé závazky 198.764 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820
103 B.III.1. Závazky z obchodních vztah 158.819 50.174 53.044 61.158 48.282 75.597 76.285 61.704 81.514 59.271 59.572
104 B.III.2. Závazky - ovládající a ídící osoba
105 B.III.3. Závazky - podstatný vliv
106 B.III.4. Závazky ke spole ník m, len m družstva a k ú astník m sdružení26 26 26 26 26 0
107 B.III.5. Závazky k zam stnanc m 17.926 18.681 19.045 19.326 21.090 22.851 23.620 25.084 25.373 24.186 26.046
108 B.III.6. Závazky ze sociálního zabezpe ení a zdravotního pojišt ní 10.935 11.553 11.827 11.833 13.095 13.855 13.779 15.082 15.374 14.564 15.626

Karel
Psací stroj
příloha č. 2



I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
109 B.III.7. Stát - da ové závazky a dotace 3.498 3.352 12.340 14.791 19.137 9.784 6.782 5.107 5.823 3.994 3.915
110 B.III.8. Krátkodobé p ijaté zálohy 109.472 120.583 141.183 183.346 207.413 234.258 255.600 276.139 290.745 310.751
111 B.III.9. Vydané dluhopisy
112 B.III.10.Dohadné ú ty pasivní 7.319 8.776 10.403 15.304 20.591 24.677 31.331 30.205 29.559 27.000 25.657
113 B.III.11.Jiné krátkodobé závazky 241 170 190 198 1.137 210 193 70 27 97 253
114 B.IV. Bankovní úv ry a výpomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
115 B.IV.1. Bankovní úv ry dlouhodobé
116 B.IV.2. Krátkodobé bankovní úv ry
117 B.IV.3. Krátkodobé finan ní výpomoci
118 C. asové rozlišení 4.037 3.878 4.525 4.485 3.332 5.160 4.468 2.447 3.399 3.699 4.210
119 C.I.1. Výdaje p íštích období 3.646 3.621 4.286 4.485 3.332 5.160 4.468 2.447 3.399 3.699 4.210
120 C.I.2. Výnosy p íštích období 391 257 239 0 0 0 0

Aktiva - pasiva 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Karel
Psací stroj
příloha č. 2



I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis
1 AKTIVA CELKEM
2 A. Pohledávky za upsaný základní kapitál
3 B. Dlouhodobý majetek
4 B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek
5 B.I.1. izovací výdaje
6 B.I.2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje
7 B.I.3. Software
8 B.I.4. Ocenitelná práva
9 B.I.5. Goodwill (+/-)

10 B.I.6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 
11 B.I.7. Nedokon ený dlouhodobý nehmotný majetek
12 B.I.8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek
13 B.II. Dlouhodobý hmotný majetek
14 B.II.1. Pozemky
15 B.II.2. Stavby
16 B.II.3. Samostatné movité v ci a soubory movitých v cí
17 B.II.4. stitelské celky trvalých porost
18 B.II.5. Dosp lá zví ata a jejich skupiny
19 B.II.6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek
20 B.II.7. Nedokon ený dlouhodobý hmotný majetek
21 B.II.8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek
22 B.II.9. Oce ovací rozdíl k nabytému majetku
23 B.III. Dlouhodobý finan ní majetek
24 B.III.1. Podíly v ovládaných a ízených osobách
25 B.III.2. Podíly v ú etních jednotkách pod podstatným vlivem
26 B.III.3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly
27 B.III.4. ky a úv ry - ovládající a ídící osoba, podstatný vliv
28 B.III.5. Jiný dlouhodobý finan ní majetek
29 B.III.6. Po izovaný dlouhodobý finan ní majetek
30 B.III.7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan ní majetek
31 C. Ob žná aktiva
32 C.I. Zásoby
33 C.I.1. Materiál
34 C.I.2. Nedokon ená výroba a polotovary
35 C.I.3. Výrobky
36 C.I.4. Mladá a ostatní zví ata a jejich skupiny
37 C.I.5. Zboží
38 C.I.6. Poskytnuté zálohy na zásoby
39 C.II. Dlouhodobé pohledávky
40 C.II.1. Pohledávky z obchodních vztah
41 C.II.2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba
42 C.II.3. Pohledávky - podstatný vliv
43 C.II.4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a ú astníky sdružení
44 C.II.5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy
45 C.II.6. Dohadné ú ty aktivní
46 C.II.7. Jiné pohledávky
47 C.II.8. Odložená da ová pohledávka
48 C.III. Krátkodobé pohledávky
49 C.III.1. Pohledávky z obchodních vztah
50 C.III.2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba
51 C.III.3. Pohledávky - podstatný vliv
52 C.III.4. Pohledávky za spole níky, leny družstva a za ú astníky sdružení
53 C.III.5. Sociální zabezpe ení a zdravotní pojišt ní
54 C.III.6. Stát - da ové pohledávky

2014 2015 2016 2017
1.111.814 1.155.095 1.182.973 0

380.320 395.686 418.043 0
7.173 7.349 7.641 0

6.747 6.923 7.215
380 380 380

46 46 46

373.147 388.337 410.402 0
11.861 11.861 11.861

203.423 199.355 215.120
157.714 176.972 181.200

149 149 149
0 0 2.072

0 0 0 0

728.868 756.865 762.386 0
16.345 16.375 16.400 0
15.545 15.575 15.600

365 365 365

435 435 435

2.067 2.090 2.107 0
50 50 50

1.200 1.204 1.207

817 836 850

567.580 594.917 601.816 0
113.375 115.426 120.100

16.987 17.012 17.056

Karel
Psací stroj
příloha č. 2



I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis
55 C.III.7. Krátkodobé poskytnuté zálohy
56 C.III.8. Dohadné ú ty aktivní
57 C.III.9. Jiné pohledávky 
58 C.IV. Krátkodobý finan ní majetek
59 C.IV.1. Peníze
60 C.IV.2. ty v bankách
61 C.IV.3. Krátkodobé cenné papíry a podíly
62 C.IV.4. Po izovaný krátkodobý finan ní majetek
63 D. asové rozlišení
64 D.I.1. Náklady p íštích období 
65 D.I.2. Komplexní náklady p íštích období
66 D.I.3. íjmy p íštích období
67 PASIVA CELKEM
68 A. Vlastní kapitál
69 A.I. Základní kapitál
70 A.I.1. Základní kapitál
71 A.I.2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly
72 A.I.3 Zm ny základního kapitálu
73 A.II. Kapitálové fondy
74 A.II.1. Emisní ažio
75 A.II.2. Ostatní kapitálové fondy
76 A.II.3. Oce ovací rozdíly z p ecen ní majetku a závazk
77 A.II.4. Oce ovací rozdíly z p ecen ní p i p em nách
78 A.III. Fondy ze zisku
79 A.III.1. Zákonný rezervní fond a ned litelný fond
80 A.III.2. Statutární a ostatní fondy
81 A.IV. Výsledek hospoda ení minulých let
82 A.IV.1. Nerozd lený zisk minulých let
83 A.IV.2. Neuhrazená ztráta minulých let
84 A.V. Výsledek hospoda ení b žného ú etního období  (+-)
85 B. Cizí zdroje
86 B.I. Rezervy
87 B.I.1. Rezervy podle zvláštních p edpis
88 B.I.2. Rezerva na d chody a podobné závazky
89 B.I.3. Rezerva na da  z p íjmu
90 B.I.4. Ostatní rezervy
91 B.II. Dlouhodobé závazky
92 B.II.1. Závazky z obchodních vztah
93 B.II.2. Závazky - ovládající a ídící osoba
94 B.II.3. Závazky - podstatný vliv
95 B.II.4. Závazky ke spole ník m, len m družstva a k ú astník m sdružení
96 B.II.5. Dlouhodobé p ijaté zálohy
97 B.II.6. Vydané dluhopisy
98 B.II.7. Dlouhodobé sm nky k úhrad
99 B.II.8. Dohadné ú ty pasivní

100 B.II.9. Jiné dlouhodobé závazky
101 B.II.10. Odložený da ový závazek 
102 B.III. Krátkodobé závazky
103 B.III.1. Závazky z obchodních vztah
104 B.III.2. Závazky - ovládající a ídící osoba
105 B.III.3. Závazky - podstatný vliv
106 B.III.4. Závazky ke spole ník m, len m družstva a k ú astník m sdružení
107 B.III.5. Závazky k zam stnanc m
108 B.III.6. Závazky ze sociálního zabezpe ení a zdravotního pojišt ní

2014 2015 2016 2017
22.982 23.396 23.520

413.383 438.143 440.200
853 940 940

142.876 143.483 142.063 0
1.264 1.315 1.532

141.612 142.168 140.531

2.626 2.544 2.544 0
2.591 2.504 2.504

35 40 40
1.111.814 1.155.095 1.182.973 0

623.377 645.051 667.317 0
221.858 221.858 221.858 0
221.858 221.858 221.858

29.477 29.477 29.477 0

29.477 29.477 29.477

81.244 81.244 81.244 0
44.373 44.373 44.373
36.871 36.871 36.871

269.531 290.798 312.472 0
269.531 290.798 312.472

21.267 21.674 22.266 0
484.157 505.752 511.256 0

2.630 2.630 2.630 0
220 220 220

2.410 2.410 2.410
12.523 12.523 12.523 0

12.523 12.523 12.523
469.004 490.599 496.103 0
61.480 64.008 55.400

26.834 27.976 28.150
16.042 16.593 16.890

Karel
Psací stroj
příloha č. 2



I.2. Rozvaha (met. 2008)
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis
109 B.III.7. Stát - da ové závazky a dotace
110 B.III.8. Krátkodobé p ijaté zálohy
111 B.III.9. Vydané dluhopisy
112 B.III.10.Dohadné ú ty pasivní
113 B.III.11.Jiné krátkodobé závazky
114 B.IV. Bankovní úv ry a výpomoci
115 B.IV.1. Bankovní úv ry dlouhodobé
116 B.IV.2. Krátkodobé bankovní úv ry
117 B.IV.3. Krátkodobé finan ní výpomoci
118 C. asové rozlišení
119 C.I.1. Výdaje p íštích období
120 C.I.2. Výnosy p íštích období

Aktiva - pasiva

2014 2015 2016 2017
3.937 4.431 4.200

334.229 350.740 365.000

26.219 26.588 26.200
263 263 263

0 0 0 0
0 0

4.280 4.292 4.400 0
4.280 4.292 4.400

0 0 0 0

Karel
Psací stroj
příloha č. 2



I.3. Dopl kové vstupní údaje
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

Pro výpo et pen žních tok  a pom rových ukazatel
. položka 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1 Vyplacené dividendy a podíly na zisku      tis.K
2 Po et emitovaných akcií                             ks 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
3 Nominální cena akcie                                  K /akcii 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
4 Tržní hodnota akcie                                    K /akcii               
5 Sazba dan  z p íjm                                   % 26,00 26,00 26,00 26,00 24,00 21,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
6 Reálná sazba DP (z plánu)                        % 33,09 27,87 15,66 17,96 19,93 20,32 18,61 16,37 16,93 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
7 Reálná sazba DP (zadaná)                        %
8 Po et pracovník                                        osoby 1.159 1.164 1.162 1.145 1.147 1.148 1.131 1.102 1.073 1.085 1.089 1.089 1.092 1.092
9 Úroková sazba PRIBOR                             %

Karel
Psací stroj
příloha č. 3



I.4. Pen žní toky - metodika 1995
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. položka 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1 I Stav pen žních prost edk  na po átku období 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876 143.483
2 Z etní hospodá ský výsledek bez odložené dan 17.901 20.604 21.556 27.492 26.712 22.023 21.300 27.679 21.585 21.789 22.167 22.574 23.166

A ISTÝ PEN ŽNÍ TOK Z B ŽNÉ
A MIMO ÁDNÉ INNOSTI

3 A.1 Úpravy o nepen žní operace 16.251 19.969 15.043 20.673 5.967 20.308 25.530 19.876 17.655 9.366 27.288 29.720 51.923
4 A.1.1 Odpisy stálých aktiv 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541 42.062 43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350
5 A.1.2 Odpis oce .rozdílu p íp. goodwillu  k úplatn  nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 A.1.3 Zm na z statk  rezerv -823 -2.704 60 135 -789 1.762 -55 755 -3.139 -980 20 0 0
7 A.1.4 Zm na z statk as. rozl. a dohad. ú -17.628 -7.809 -18.899 -28.279 -23.275 -20.563 -13.967 -20.676 -21.571 -39.937 -23.954 -24.297 -2.337
8 A.1.5 Zm na z statk  oprav. položek ke stálým aktiv m
9 A.1.6 Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -3.857 -3.704 -1.727 13.388 -9.243 -1.432 -2.510 -3.593 -380 -90 -90 -90 -90

10 A.1.7 Zú tování oce ovacích rozdíl  z kap. ú astí 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
11 A.2 Úpravy ob žných aktiv -2.177 -10.522 28.952 21.267 57.411 23.601 27.875 39.531 -24.909 22.368 24.307 18.596 1.008
12 A.2.1 Zm na stavu pohledávek -1.972 -23.942 -3.648 -13.356 10.878 -2.422 20.925 -4.156 -14.833 -278 -2.235 -2.600 -4.859
13 A.2.2 Zm na stavu krátk. závazk  a b žných úv  a výpomocí 1.983 12.516 31.460 37.598 43.597 25.207 7.730 41.603 -11.393 23.306 26.622 21.226 5.892
14 A.2.3 Zm na stavu zásob -2.188 904 1.140 -2.975 2.936 816 -780 2.084 1.317 -660 -80 -30 -25
15 A.2.4 Zm na stavu krátk. finan ního majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
16 Pen žní tok z provozní innosti celkem 31.975 30.051 65.551 69.432 90.090 65.932 74.705 87.086 14.331 53.523 73.762 70.890 76.097

B INVESTI NÍ INNOST
17 B.1 Nabytí stálých aktiv -48.923 -48.144 -33.191 -72.428 -77.694 -56.835 -44.751 -55.129 -98.569 -23.870 -58.013 -69.483 -76.717
18 B.1.1 Nabytí dlouhodobého hmotného majetku -50.482 -48.175 -33.640 -67.530 -78.687 -58.148 -44.938 -52.521 -95.813 -23.905 -60.565 -69.307 -76.425
19 B.1.2 Nabytí dlouhodobého nehmotného majetku 1.559 31 449 -4.898 993 1.313 187 -2.608 -2.756 35 2.552 -176 -292
20 B.1.3 Nabytí dlouhodobého finan ního majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
21 B.2 Výnosy z prodeje stálých aktiv 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661 3.052 3.778 380 100 100 100 100
22 B.2.1 Výnosy z prodeje dlouhodobého majetku 4.524 6.508 4.159 8.588 15.822 5.661 3.052 3.778 380 100 100 100 100
23 B.2.2 Výnosy z prodeje dlouhodobého finan ního majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24 B.3 Komplexní pronájem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25 B.3.1 Úhrada pohledávek z kompl. pronájmu
26 B.3.2 Úhrada závazk  z kompl. pronájmu
27 Pen žní tok z investi ní innosti celkem -44.399 -41.636 -29.032 -63.840 -61.872 -51.174 -41.699 -51.351 -98.189 -23.770 -57.913 -69.383 -76.617

C FINAN NÍ INNOST
28 C.1 Zm na stavu dlouhodobých závazk 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
29 C.1.1 Zvýšení dlouhodobých úv 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
30 C.1.2 Snížení dlouhodobých úv 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31 C.1.3 Zvýšení závazk  z dluhopis 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
32 C.1.4 Snížení závazk  z dluhopis 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
33 C.1.5 Zvýšení ostatních dlouhodobých závazk 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
34 C.1.6 Snížení ostatních dlouhodobých závazk 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35 C.2 Zvýšení a snížení vlastního kapitálu z vybr. operací -3.715 -3.778 -3.688 -4.063 -4.082 -4.915 -4.351 -4.408 149 -395 0 0 0
36 C.2.1 Upsání cenných papír  a ú astí (zvýš. zákl. kap.) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
37 C.2.2 em na konvertibilních dluhopis  na akcie
38 C.2.3 Pen žní dary a dotace 0 0 0 0 0 -596 55 0 541 0 0 0 0
39 C.2.4 Kapitalizace závazk
40 C.2.5 Úhrada ztráty spole níky
41 C.2.6 Pen žní výdaje ze zisku min. let a fond  ze zisku -3.715 -3.778 -3.688 -4.063 -4.082 -4.319 -4.406 -4.408 -392 -395 0 0 0
42 C.2.7 Vyplacení vlastního kapitálu spole ník m
43 C.2.8 Odpis vlastních akcií (stažení akcií z ob hu)
44 Pen žní tok z finan ní innosti celkem -3.715 -3.778 -3.688 -4.063 -4.082 -4.915 -4.351 -4.408 149 -395 0 0 0
45 PEN ŽNÍ TOK CELKEM -16.139 -15.363 32.831 1.529 24.136 9.843 28.655 31.327 -83.709 29.358 15.849 1.507 -520
46 Vyrovnávací rozdíl 1 -1 0 -1.822 -758 -900 -900 0
47 Stav pen žních prost edk  na konci období 60.789 45.426 89.369 90.898 115.034 124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876 143.483 142.963
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I.6. Soustava pom rových ukazatel
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis zkratka vzorec 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
I. Ukazatele zadluženosti

1 Stupe  finan ní nezávislosti SFN 100*VK/K 65,75 64,11 61,64 59,59 57,34 56,02 56,55
2 Stupe  zadlužení SZ 100*CK/K 33,66 35,24 37,75 40,00 42,07 43,50 43,19
3 Míra zadluženosti MZ CK/VK 0,51 0,55 0,61 0,67 0,73 0,78 0,76
4 Úrokové krytí ÚK (HZ+Ú)/Ú 24.820,00 24.430,00 1.314,80    x 11.175,67    x     x 
5 Krytí splátek provozním cash flow KCF prov.CF/suma splátek     x     x     x     x     x     x     x
6 Stupe  samofinancování SS 100*(NZ+FZ)/(ZK+KF) 62,60 68,44 74,45 80,85 90,24 99,42 106,14

II. Ukazatele krytí stálých aktiv
7 I. stupe  krytí stálých aktiv I.SKSA 100*VK/SA 160,94 159,88 168,79 168,19 158,51 157,69 161,81
8 II. stupe  krytí stálých aktiv II.SKSA 100*DK/SA 167,14 165,51 175,06 174,11 163,56 163,30 167,32
9 Pom r pracovního kapitálu k OA PK/OA PK/OA 0,47 0,44 0,43 0,41 0,36 0,35 0,36

III. Ukazatele likvidity
10 Okamžitá likvidita LI 100*FM/KCK 30,06 24,86 33,88 29,64 32,46 32,33 39,08
11 Rychlá likvidita LII 100*(FM+POHLK)/KCK 170,27 164,75 164,81 157,77 150,49 148,82 151,45
12 B žná likvidita LIII 100*OA/KCK 189,01 180,37 178,11 169,32 157,69 154,67 156,63

IV. Ukazatele obratu
13 Obrátka vlastního kapitálu OVK T/VK 2,53 2,53 2,57 2,62 2,69 2,76 2,71
14 Obrátka aktiv OA T/K 1,66 1,64 1,61 1,59 1,57 1,56 1,52
15 Obrátka zásob OZÁS T/ZÁS 53,22 53,48 59,13 60,16 64,82 75,97 77,08
16 Obrátka celkových pohledávek OPOHL T/POHL 3,67 3,48 3,33 3,21 3,20 3,22 3,20
17 Obrátka krátkodobých závazk OKZ T/KZ 5,30 5,13 4,71 4,32 4,02 3,82 3,68
18 Doba obratu zásob DOZ 360/OZÁS 6,76 6,73 6,09 5,98 5,55 4,74 4,67
19 Doba obratu celkových pohledávek DOP 360/OPOHL 98,18 103,59 108,10 112,13 112,53 111,77 112,53
20 Doba obratu krátkodobých závazk DOKZ 360/OKZ 67,97 70,21 76,40 83,30 89,50 94,17 97,73

V. Ukazatele rentability
21 Rentabilita tržeb RT 100*Z/T 1,74 1,71 1,74 2,25 2,01 1,51 1,49
22 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) RVK 100*Z/VK 4,39 4,32 4,47 5,89 5,43 4,16 4,05
23 Rentabilita celkového kapitálu 1 RK1 100*(Z+Ú(1-Sdp))/K 2,88 2,81 2,81 3,57 3,17 2,35 2,28
24 Rentabilita celkového kapitálu 2 RK2 100*(HZ+Ú)/K 3,87 3,65 3,67 4,42 3,97 2,99 2,71

VI. Ukazatele produktivity
25 Produktivita z výkon  (tis.K /prac) PV V/pr m.po et prac. 909,91 942,26 1.000,15 1.075,58 1.153,10 1.238,75 1.282,38
26 Produktivita z p idané hodnoty (tis.K /prac) PPH PH/pr m.po et prac. 410,87 414,10 427,44 447,65 471,66 495,08 501,97

VII. Ukazatele vázané na EVA
27 Ekonomická p idaná hodnota EVA tab.IV.3, 15 -10.581 -12.820 -9.697 6.625 -12.969 -10.907 -15.368
28 Hodnotové rozp tí HR EVA/IK -0,03 -0,03 -0,02 0,01 -0,03 -0,02 -0,03
29 Relativní EVA REVA EVA/(ON+WACC*IK/100) -0,03 -0,03 -0,02 0,01 -0,03 -0,02 -0,03
30 Rentabilita tržeb z EVA RT(EVA) 100*EVA/Tržby -1,00 -1,16 -0,84 0,54 -0,98 -0,77 -1,07

VIII. Ukazatelé tržní hodnoty
31 Zisk na akcii EPS Z/PEA 83,11 84,72 90,80 124,86 120,73 96,12 96,64
32 Výplatní pom r (podíl dividend ze zisku) VP DIV/Z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
33 Tržní cena akcie k zisku na akcii P/E TCA / EPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

IX. Souhrnné ukazatele
34 X1 - Pom r pracovního kapitálu k aktiv m v1: 0,717 PK/A 0,274 0,263 0,274 0,263 0,230 0,225 0,235
35 X2 - Pom r zadrženého zisku k aktiv m v2: 0,847 (NZ+FZ+Z_bo)/A 0,271 0,277 0,279 0,285 0,288 0,291 0,302
36 X3 - Rentabilita kapitálu m ená EBITem v3: 3,107 EBIT/K 0,039 0,036 0,037 0,044 0,040 0,030 0,027
37 X4 - Pom r vlastního kapitálu k cizím zdroj m v4: 0,420 VK/CK 1,953 1,819 1,633 1,490 1,363 1,288 1,309
38 X5 - Obrátka aktiv v5: 0,998 T/K 1,656 1,645 1,615 1,587 1,574 1,563 1,524
39 Altman v index AI v1*X1+  … + v5*X5 3,02 2,94 2,84 2,78 2,67 2,60 2,58
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I.6. Soustava pom rových ukazatel
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis zkratka vzorec
I. Ukazatele zadluženosti

1 Stupe  finan ní nezávislosti SFN 100*VK/K
2 Stupe  zadlužení SZ 100*CK/K
3 Míra zadluženosti MZ CK/VK
4 Úrokové krytí ÚK (HZ+Ú)/Ú
5 Krytí splátek provozním cash flow KCF prov.CF/suma splátek
6 Stupe  samofinancování SS 100*(NZ+FZ)/(ZK+KF)

II. Ukazatele krytí stálých aktiv
7 I. stupe  krytí stálých aktiv I.SKSA 100*VK/SA
8 II. stupe  krytí stálých aktiv II.SKSA 100*DK/SA
9 Pom r pracovního kapitálu k OA PK/OA PK/OA

III. Ukazatele likvidity
10 Okamžitá likvidita LI 100*FM/KCK
11 Rychlá likvidita LII 100*(FM+POHLK)/KCK
12 B žná likvidita LIII 100*OA/KCK

IV. Ukazatele obratu
13 Obrátka vlastního kapitálu OVK T/VK
14 Obrátka aktiv OA T/K
15 Obrátka zásob OZÁS T/ZÁS
16 Obrátka celkových pohledávek OPOHL T/POHL
17 Obrátka krátkodobých závazk OKZ T/KZ
18 Doba obratu zásob DOZ 360/OZÁS
19 Doba obratu celkových pohledávek DOP 360/OPOHL
20 Doba obratu krátkodobých závazk DOKZ 360/OKZ

V. Ukazatele rentability
21 Rentabilita tržeb RT 100*Z/T
22 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) RVK 100*Z/VK
23 Rentabilita celkového kapitálu 1 RK1 100*(Z+Ú(1-Sdp))/K
24 Rentabilita celkového kapitálu 2 RK2 100*(HZ+Ú)/K

VI. Ukazatele produktivity
25 Produktivita z výkon  (tis.K /prac) PV V/pr m.po et prac.
26 Produktivita z p idané hodnoty (tis.K /prac) PPH PH/pr m.po et prac.

VII. Ukazatele vázané na EVA
27 Ekonomická p idaná hodnota EVA tab.IV.3, 15
28 Hodnotové rozp tí HR EVA/IK
29 Relativní EVA REVA EVA/(ON+WACC*IK/100)
30 Rentabilita tržeb z EVA RT(EVA) 100*EVA/Tržby

VIII. Ukazatelé tržní hodnoty
31 Zisk na akcii EPS Z/PEA
32 Výplatní pom r (podíl dividend ze zisku) VP DIV/Z
33 Tržní cena akcie k zisku na akcii P/E TCA / EPS

IX. Souhrnné ukazatele
34 X1 - Pom r pracovního kapitálu k aktiv m v1: 0,717 PK/A
35 X2 - Pom r zadrženého zisku k aktiv m v2: 0,847 (NZ+FZ+Z_bo)/A
36 X3 - Rentabilita kapitálu m ená EBITem v3: 3,107 EBIT/K
37 X4 - Pom r vlastního kapitálu k cizím zdroj m v4: 0,420 VK/CK
38 X5 - Obrátka aktiv v5: 0,998 T/K
39 Altman v index AI v1*X1+  … + v5*X5

2011 2012 2013 2014 2015 2016

55,09 56,96 56,63 56,07 55,84 56,41
44,58 42,68 42,98 43,55 43,78 43,22

0,81 0,75 0,76 0,78 0,78 0,77
    x     x 227,97 66,97 68,18 9.653,33
    x     x     x     x     x     x

112,93 123,18 131,25 139,56 148,03 156,65

162,87 145,35 161,15 163,91 163,02 159,63
168,69 149,34 165,20 167,89 166,85 163,25

0,35 0,32 0,35 0,35 0,35 0,35

42,61 23,66 28,95 30,46 29,25 28,64
150,36 143,21 151,41 151,48 150,51 149,94
154,45 147,32 155,56 155,41 154,27 153,67

2,68 2,68 2,77 2,79 2,82 2,85
1,50 1,50 1,57 1,57 1,58 1,60

82,06 94,21 103,01 105,03 109,41 114,12
3,24 3,15 3,14 3,08 3,07 3,11
3,57 3,59 3,81 3,76 3,73 3,79
4,39 3,82 3,49 3,43 3,29 3,15

111,24 114,18 114,79 116,96 117,32 115,59
100,94 100,29 94,49 95,74 96,50 94,97

1,82 1,35 1,27 1,24 1,21 1,19
4,87 3,62 3,53 3,47 3,42 3,39
2,72 2,03 2,01 1,99 1,94 1,90
3,38 2,65 2,62 2,59 2,53 2,48

1.351,81 1.416,86 1.505,40 1.567,46 1.636,42 1.707,30
525,59 536,82 585,67 606,41 635,77 659,37

-13.101 -16.909 -15.877 -16.015 -16.746 -18.153
-0,02 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03
-0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03
-0,89 -1,10 -0,97 -0,94 -0,94 -0,97

120,60 93,24 94,15 95,86 97,69 100,36
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  - 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

0,232 0,193 0,229 0,232 0,229 0,224
0,305 0,323 0,330 0,335 0,341 0,352
0,034 0,026 0,026 0,026 0,025 0,025
1,236 1,335 1,318 1,288 1,275 1,305
1,497 1,503 1,575 1,575 1,579 1,600

2,54 2,56 2,65 2,64 2,64 2,68
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II.1. Struktura kapitálu
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

II.1A  Kone né stavy
Vlastní kapitál

1 Základní kapitál 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
2 Kapitálové fondy 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 28.881 28.936 28.936 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477
3 Fondy ze zisku 79.611 79.495 79.517 79.809 80.246 80.864 81.245 81.639 82.031 81.639 81.244 81.244 81.244 81.244
4 Hospodá ský výsledek min. let 60.948 77.850 92.488 107.303 122.947 145.949 168.034 184.559 201.200 227.957 248.642 269.531 290.798 312.472
5 Zisk b žného období 20.501 18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889 21.267 21.674 22.266
6 Rezervy 8.388 7.565 4.861 4.921 5.056 4.267 6.029 5.974 6.729 3.590 2.610 2.630 2.630 2.630
7 Rezervy zahrnuté do vlastního kapitálu
8 Vlastní kapitál vypo tený 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110 623.377 645.051 667.317
9 Uživatelské zadání vlastního kapitálu (tržní hodnota)

10 Vlastní kapitál  pro oce ování                      9(8) 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110 623.377 645.051 667.317
Cizí úro ený kapitál 

11 Emitované dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
12 Dlouhodobé bankovní úv ry 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
13 Krátkodobé bankovní úv ry 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
14 Finan ní výpomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
15 Ostatní úro ené i jinak zpopl. závazky         tab.II.1B 2 + 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
16 Cizí úro ený kapitál celkem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
17 Kapitál celkem 412.395 427.118 442.135 458.591 482.230 504.933 521.343 538.433 560.782 581.616 602.110 623.377 645.051 667.317
18 Podíl vlastního kapitálu (%) 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
19 Podíl cizího kapitálu (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
20 Pom r cizího a vlastního kapitálu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

II.1B  Struktura ostatních závazk
1 Ostatní závazky celkem  R85-II.1A( 7- 11- 12- 13- 14) 216.575 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841 435.828 456.953 484.157 505.752 511.256
2 Závazky úro ené celkem                                   3 + 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Závazky úro ené krátkodobé
4 Závazky úro ené dlouhodobé
5 Závazky dlouhodobé jinak zpopl. celkem           6 + 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 Závazky dlouhodobé jinak zpopl. k podnik m ve skupin  
7 Závazky dlouhodobé jinak zpopl. k cizím subjekt m
8 Ostatní závazky nezpoplatn né celkem            1 - 2 - 5 216.575 218.655 243.014 280.848 323.658 370.479 404.800 411.207 453.841 435.828 456.953 484.157 505.752 511.256
9 Ostatní závazky nezpoplatn né krátkodobé     R102 - 3 198.764 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387 386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004 490.599 496.103

10 Ostatní závazky nezpoplatn né dlouhodobé    8 - 9 17.811 16.451 15.556 17.029 16.954 16.092 18.552 18.355 20.032 15.971 15.133 15.153 15.153 15.153

II.1C  Pr rné stavy
Vlastní kapitál

1 Základní kapitál                 x 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858 221.858
2 Kapitálové fondy                 x 29.477 29.477 29.477 29.477 29.477 29.179 28.909 28.936 29.207 29.477 29.477 29.477 29.477
3 Fondy ze zisku                 x 79.553 79.506 79.663 80.028 80.555 81.055 81.442 81.835 81.835 81.442 81.244 81.244 81.244
4 Hospodá ský výsledek min.let                 x 69.399 85.169 99.896 115.125 134.448 156.992 176.297 192.880 214.579 238.300 259.087 280.165 301.635
5 Zisk b žného období                 x 9.219 9.398 10.072 13.851 13.393 10.663 10.721 13.379 10.343 10.445 10.634 10.837 11.133
6 Rezervy zahrnuté do vlastního kapitálu                 x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7 Vlastní kapitál užitý pro oce ování celkem                 x 409.506 425.408 440.966 460.339 479.731 499.746 519.226 538.887 557.821 581.521 602.299 623.581 645.347

Cizí úro ený kapitál 
8 Emitované dluhopisy                 x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9 Dlouhodobé bankovní úv ry                 x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

10 Krátkodobé bankovní úv ry                 x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
11 Finan ní výpomoci                 x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
12 Ostatní úro ené závazky                 x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
13 Cizí úro ený kapitál celkem                 x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
14 Kapitál celkem                 x 409.506 425.408 440.966 460.339 479.731 499.746 519.226 538.887 557.821 581.521 602.299 623.581 645.347
15 Podíl vlastního kapitálu (%)                 x 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
16 Podíl cizího kapitálu (%)                 x 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
17 Pom r cizího a vlastního kapitálu                 x 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

II.1D Podíl vlastního kapitálu pro ocen ní
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II.1. Struktura kapitálu
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1 Podíl vlastního kapitálu z pr rných stav  (%)                 x 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
2 Podíl vlastního kapitálu k po átku roku (%)                 x 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
3 Zadaný podíl vlastního kapitálu (%)
4 Podíl vlastního kapitálu pro ocen ní (%)           3 (1)                 x 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
5 Podíl cizího kapitálu pro ocen ní (%)                 x 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Pom r cizího a vlastního kapitálu pro ocen ní                 x 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.1 Provozn  nutný investovaný kapitál
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. položka údaje v tis.K 2003 2004 2005 2006 2007 2008
1 Zásoby R 32 18.859 21.047 20.143 19.003 21.978 19.042
2 Zásoby nesouvisející s hlavní inností
3 Pohledávky krátkodobé R 48 262.291 283.510 318.211 345.421 392.979 418.275
4 Pohledávky krátk. nesouvisející s hlavní inností
5 Minimální okamžitá likvidita (OL) zadaná %
6 Finan ní majetek dle zadané minimální OL   tis.K 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034
7 Finan ní majetek  z finan ního plánu tis.K 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034
8 Finan ní majetek  provozn  nutný (použitý) tis.K 76.928 60.789 56.537 89.369 90.898 115.034
9 Minimální okamžitá likvidita (OL) výsledná % 38,70 30,06 24,86 33,88 29,64 32,46

10 Závazky krátkodobé, neúro ené a nezpoplatn né tab.II.1 B .9 198.764 202.204 227.458 263.819 306.704 354.387
11 Závazky krátk., neúro ené - nesouvisející s hl. inností
12 istý pracovní kapitál 1- 2)+( 3- 4)+ 8-( 10- 11) 159.314 163.142 167.433 189.974 199.151 197.964
13 Dlouhodobý nehmotný majetek R 4 4.030 2.471 2.440 1.991 6.889 5.896
14 Dlouhodobý hmotný  majetek R 13 251.657 262.913 274.098 269.697 279.822 312.656
15 Dlouhodobý majetek nepot ebný k hlavní  innosti firmy 0 0 0 0 0 0
   a. tis.K
  b. tis.K

c. tis.K
d. tis.K
e. tis.K
f. tis.K
g. tis.K
h. tis.K
i. tis.K
j. tis.K

16 Provozn  nutný dlouhodobý majetek 13+ 14- 15 255.687 265.384 276.538 271.688 286.711 318.552
17 Dlouhodobý finan ní majetek R 23 0 0 0 0 0 0
18 Dlouhodobý finan ní majetek provozn  nutný tis.K
19 Dlouhodobé pohledávky R 39 16.552 16.832 15.378 16.086 13.468 6.468
20 Dlouhodobé pohledávky provozn  nutné tis.K
21 Dlouhodobé závazky - neúro ené, nezpoplatn né tab.II.1 B 10 17.811 16.451 15.556 17.029 16.954 16.092
22    - z toho nesouvisející s hlavní inností
23 Provozn  nutný investovaný kapitál             12+ 16+ 18+ 20-( 21- 22) 397.190 412.075 428.415 444.633 468.908 500.424
24 isté investice (p ír stek prov.nutn.inv.kapitálu) ír stek .23       x 14.885 16.340 16.218 24.275 31.516
25 Pr rná hodnota investovaného kapitálu tis.K       x 404.633 420.245 436.524 456.771 484.666

Úro ený cizí kapitál
26 Bankovní úv ry a finan ní výpomoci R 114 0 0 0 0 0 0
27 Emitované dluhopisy R 97 + R 111 0 0 0 0 0 0
28 Ostatní úro ené i jinak zpoplatn né závazky tab.II.1.A 15 0 0 0 0 0 0
29 Úro ený cizí kapitál celkem 26+ 27+ 28 0 0 0 0 0 0

Pom rové ukazatele provozního jádra firmy
30 Doba obratu zásob na celkové tržby 360*ZÁS/T 7 7 7 6 6 5
31 Doba obratu zásob na výkonovou spot ebu 360*ZÁS/(VS+NPZ) 12 13 12 10 11 9
32 Doba obratu pohledávek 360*POHL/T 93 96 104 107 115 113
33 Doba obratu závazk 360*ZÁV/T 77 74 79 87 95 100

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.1 Provozn  nutný investovaný kapitál
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. položka údaje v tis.K
1 Zásoby R 32
2 Zásoby nesouvisející s hlavní inností
3 Pohledávky krátkodobé R 48
4 Pohledávky krátk. nesouvisející s hlavní inností
5 Minimální okamžitá likvidita (OL) zadaná %
6 Finan ní majetek dle zadané minimální OL   tis.K
7 Finan ní majetek  z finan ního plánu tis.K
8 Finan ní majetek  provozn  nutný (použitý) tis.K
9 Minimální okamžitá likvidita (OL) výsledná %

10 Závazky krátkodobé, neúro ené a nezpoplatn né tab.II.1 B .9
11 Závazky krátk., neúro ené - nesouvisející s hl. inností
12 istý pracovní kapitál 1- 2)+( 3- 4)+ 8-( 10- 11)
13 Dlouhodobý nehmotný majetek R 4
14 Dlouhodobý hmotný  majetek R 13
15 Dlouhodobý majetek nepot ebný k hlavní  innosti firmy
   a. tis.K
  b. tis.K

c. tis.K
d. tis.K
e. tis.K
f. tis.K
g. tis.K
h. tis.K
i. tis.K
j. tis.K

16 Provozn  nutný dlouhodobý majetek 13+ 14- 15
17 Dlouhodobý finan ní majetek R 23
18 Dlouhodobý finan ní majetek provozn  nutný tis.K
19 Dlouhodobé pohledávky R 39
20 Dlouhodobé pohledávky provozn  nutné tis.K
21 Dlouhodobé závazky - neúro ené, nezpoplatn né tab.II.1 B 10
22    - z toho nesouvisející s hlavní inností
23 Provozn  nutný investovaný kapitál             12+ 16+ 18+ 20-( 21- 22)
24 isté investice (p ír stek prov.nutn.inv.kapitálu) ír stek .23
25 Pr rná hodnota investovaného kapitálu tis.K

Úro ený cizí kapitál
26 Bankovní úv ry a finan ní výpomoci R 114
27 Emitované dluhopisy R 97 + R 111
28 Ostatní úro ené i jinak zpoplatn né závazky tab.II.1.A 15
29 Úro ený cizí kapitál celkem 26+ 27+ 28

Pom rové ukazatele provozního jádra firmy
30 Doba obratu zásob na celkové tržby 360*ZÁS/T
31 Doba obratu zásob na výkonovou spot ebu 360*ZÁS/(VS+NPZ)
32 Doba obratu pohledávek 360*POHL/T
33 Doba obratu závazk 360*ZÁV/T

2009 2010 2011 2012 2013 2014
18.226 19.006 16.922 15.605 16.265 16.345

449.954 441.455 467.399 501.956 541.035 567.580

124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876
124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876
124.877 153.531 184.858 99.327 127.927 142.876

32,33 39,08 42,61 23,66 28,95 30,46
386.248 392.852 433.809 419.857 441.820 469.004

206.809 221.140 235.370 197.031 243.407 257.797
4.583 4.396 7.004 9.760 9.725 7.173

326.034 328.368 337.314 390.382 363.904 373.147
0 0 0 0 0 0

330.617 332.764 344.318 400.142 373.629 380.320
0 0 0 0 0 0

4.349 1.333 830 1.662 2.067 2.067

18.552 18.355 20.032 15.971 15.133 15.153

518.874 535.549 559.656 581.202 601.903 622.964
18.450 16.675 24.107 21.546 20.701 21.061

509.649 527.212 547.603 570.429 591.553 612.434

0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0

5 5 4 4 4 3
8 8 7 6 6 6

114 111 114 118 119 119
103 103 111 102 100 102

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.1 Provozn  nutný investovaný kapitál
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. položka údaje v tis.K
1 Zásoby R 32
2 Zásoby nesouvisející s hlavní inností
3 Pohledávky krátkodobé R 48
4 Pohledávky krátk. nesouvisející s hlavní inností
5 Minimální okamžitá likvidita (OL) zadaná %
6 Finan ní majetek dle zadané minimální OL   tis.K
7 Finan ní majetek  z finan ního plánu tis.K
8 Finan ní majetek  provozn  nutný (použitý) tis.K
9 Minimální okamžitá likvidita (OL) výsledná %

10 Závazky krátkodobé, neúro ené a nezpoplatn né tab.II.1 B .9
11 Závazky krátk., neúro ené - nesouvisející s hl. inností
12 istý pracovní kapitál 1- 2)+( 3- 4)+ 8-( 10- 11)
13 Dlouhodobý nehmotný majetek R 4
14 Dlouhodobý hmotný  majetek R 13
15 Dlouhodobý majetek nepot ebný k hlavní  innosti firmy
   a. tis.K
  b. tis.K

c. tis.K
d. tis.K
e. tis.K
f. tis.K
g. tis.K
h. tis.K
i. tis.K
j. tis.K

16 Provozn  nutný dlouhodobý majetek 13+ 14- 15
17 Dlouhodobý finan ní majetek R 23
18 Dlouhodobý finan ní majetek provozn  nutný tis.K
19 Dlouhodobé pohledávky R 39
20 Dlouhodobé pohledávky provozn  nutné tis.K
21 Dlouhodobé závazky - neúro ené, nezpoplatn né tab.II.1 B 10
22    - z toho nesouvisející s hlavní inností
23 Provozn  nutný investovaný kapitál             12+ 16+ 18+ 20-( 21- 22)
24 isté investice (p ír stek prov.nutn.inv.kapitálu) ír stek .23
25 Pr rná hodnota investovaného kapitálu tis.K

Úro ený cizí kapitál
26 Bankovní úv ry a finan ní výpomoci R 114
27 Emitované dluhopisy R 97 + R 111
28 Ostatní úro ené i jinak zpoplatn né závazky tab.II.1.A 15
29 Úro ený cizí kapitál celkem 26+ 27+ 28

Pom rové ukazatele provozního jádra firmy
30 Doba obratu zásob na celkové tržby 360*ZÁS/T
31 Doba obratu zásob na výkonovou spot ebu 360*ZÁS/(VS+NPZ)
32 Doba obratu pohledávek 360*POHL/T
33 Doba obratu závazk 360*ZÁV/T

2015 2016
16.375 16.400

594.917 601.816

143.483 142.063
143.483 142.063
143.483 142.063

29,25 28,64
490.599 496.103

264.176 264.176
7.349 7.641

388.337 410.402
0 0

395.686 418.043
0 0

2.090 2.107

15.153 15.153

644.709 667.066
21.745 22.357

633.837 655.888

0 0
0 0
0 0
0 0

3 3
5 5

120 116
102 98

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.2   Ocen ní neprovozních aktiv k datu ocen ní
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

ocen ní k 31.12.2011
. položka údaje v tis.K .hodnota tržní ocen ní pro výpo et

1 Provozn  nepot ebný dlouhodobý majetek tab.III.1 15 0 0
2 Dlouhodobý finan ní majetek bez fin.maj. provozn  nutného tab.III.1 ( 17- 18) 0 0
3 Zásoby nesouvisející s hlavní inností tab.III.1 2 0 0
4 Pohledávky krátkodobé nesouvisející s hlavní inností tab.III.1 4 0 0
5 Pohledávky dlouhododobé nesouvisející s hlavní inností 830 830
6 Uvoln ní  fin. maj. z titulu požadované min. likvidity výpo et 0 0
7 Hodnota neprovozních aktiv celkem sou et 1 až 6 830 830
8 Závazky krátkodobé neúro ené - nesouvisející s hl. inností  tab.III.1 11 0 0
9 Závazky dlouhodobé neúro ené - nesouvisející s hl. inností  tab.III.1 22 0 0

10 Korigovaná hodnota neprovozních aktiv 7- 8- 9 830 830

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.3  Korekce provozního hospodá ského výsledku
. položka údaje v tis.K 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
1 Provozní hospodá ský výsledek (HV) V30 27.249 25.329 25.506 27.165 34.612 33.630 28.005 26.608 31.597 28.399 28.943
2 Zisk (ztráta) z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu V19-V22                     - 3.627 4.630 4.632 3.460 -11.533 10.914 3.584 4.575 5.947 1.832 1.594
3 Náklady spojené s dlouhodobými závazky (mimo úrok) tab.II.2.D ( .10 + .13)  + 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4 Výnosy z provozn  nepot ebného majetku  - 
5 Náklady spojené s provozn  nepot . majetkem bez odpis  + 
6 Odpisy z provozn  nepot ebného majetku  + 
7 Výnosy z provozn  nutného dlouh. fin. majetku  + 
8 Náklady spojené s provozn  nutným dlouh. fin. majetkem  - 
9 Provozn  nutné finan ní náklady  - 

10 Korigovaný provozní HV p ed zdan ním . (1-2+3-4+5+6+7-8-9) 23.622 20.699 20.874 23.705 46.145 22.716 24.421 22.033 25.650 26.567 27.349

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.3  Korekce provozního hospodá ského výsledku
. položka údaje v tis.K
1 Provozní hospodá ský výsledek (HV) V30
2 Zisk (ztráta) z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu V19-V22                     -
3 Náklady spojené s dlouhodobými závazky (mimo úrok) tab.II.2.D ( .10 + .13)  +
4 Výnosy z provozn  nepot ebného majetku  - 
5 Náklady spojené s provozn  nepot . majetkem bez odpis  + 
6 Odpisy z provozn  nepot ebného majetku  + 
7 Výnosy z provozn  nutného dlouh. fin. majetku  + 
8 Náklady spojené s provozn  nutným dlouh. fin. majetkem  - 
9 Provozn  nutné finan ní náklady  - 

10 Korigovaný provozní HV p ed zdan ním . (1-2+3-4+5+6+7-8-9)

2014 2015 2016
29.573 30.099 30.240

1.765 1.513 1.690
0 0 0

27.808 28.586 28.550

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.5. Tempa r stu z historických a plánových hodnot
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

              pr rné hodnoty
. Položka (%)  období historie období plánu

1 Korigovaný provozní HV p ed zdan ním 25.541 27.772
2 Tempo r stu (%) 2,17
3 Korigovaný provozní HV po zdan ní 19.609 22.218
4 Tempo r stu (%) 2,17

istý zisk (HV) za ú etní období 22.432 21.356
6 Tempo r stu (%) -3,61
7 Volný pen žní tok pro vlastníky a v itele -19.805 -21.528
8 Tempo r stu (%) 40,65
9 Volný pen žní tok pro vlastníky -19.807 -21.682

10 Tempo r stu (%) 40,64
11 Ekonomická p idaná hodnota -9.852 -16.740
12 Tempo r stu (%) -6,74
13 Odnimatelný istý výnos  tab.IV 5.2 19 19.607 22.064
14 Tempo r stu (%) 2,16
15 isté investice   tab. III.1 .21 20.308 21.482
16 Rentabilita istých investic (%)                 x 6,23
17 Pom r istých investic ke korigovanému provoznímu HV 1,06 0,97

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
20.699 20.874 23.705 46.145 22.716 24.421 22.033 25.650 26.567 27.349
-12,37 0,85 13,56 94,66 -50,77 7,51 -9,78 16,42 3,58 2,94
15.317 15.447 17.542 35.070 17.946 19.537 17.626 20.520 21.254 21.879
-12,37 0,85 13,56 99,92 -48,83 8,87 -9,78 16,42 3,58 2,94
18.438 18.795 20.144 27.702 26.785 21.325 21.441 26.757 20.685 20.889
-10,06 1,94 7,18 37,52 -3,31 -20,38 0,54 24,79 -22,69 0,99

-16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874 -25.185 -20.941 -38.901
             x 36,90 -80,65 9,03 -112,88 45,14 36,19 -95,63 16,85 -85,76

-16.659 -10.512 -19.003 -17.274 -36.775 -20.174 -12.874 -25.185 -20.941 -38.997
             x 36,90 -80,78 9,10 -112,89 45,14 36,19 -95,63 16,85 -86,22

-10.581 -12.820 -9.697 6.625 -12.969 -10.907 -15.368 -13.101 -16.909 -15.877
             x -21,15 24,36 168,32 -295,77 15,90 -40,91 14,75 -29,07 6,11

15.317 15.446 17.527 35.070 17.943 19.537 17.626 20.520 21.254 21.783
-12,37 0,85 13,47 100,09 -48,84 8,88 -9,78 16,42 3,58 2,49
14.885 16.340 16.218 24.275 31.516 18.450 16.675 24.107 21.546 20.701

0,87 12,82 108,08 -70,54 5,05 -10,35 17,35 3,04 2,90 1,77
0,97 1,06 0,92 0,69 1,76 0,94 0,95 1,17 1,01 0,95

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.5. Tempa r stu z historických a plánových hodnot
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

              pr rné hodnoty
. Položka (%)  období historie období plánu

1 Korigovaný provozní HV p ed zdan ním 25.541 27.772
2 Tempo r stu (%) 2,17
3 Korigovaný provozní HV po zdan ní 19.609 22.218
4 Tempo r stu (%) 2,17

istý zisk (HV) za ú etní období 22.432 21.356
6 Tempo r stu (%) -3,61
7 Volný pen žní tok pro vlastníky a v itele -19.805 -21.528
8 Tempo r stu (%) 40,65
9 Volný pen žní tok pro vlastníky -19.807 -21.682

10 Tempo r stu (%) 40,64
11 Ekonomická p idaná hodnota -9.852 -16.740
12 Tempo r stu (%) -6,74
13 Odnimatelný istý výnos  tab.IV 5.2 19 19.607 22.064
14 Tempo r stu (%) 2,16
15 isté investice   tab. III.1 .21 20.308 21.482
16 Rentabilita istých investic (%)                 x 6,23
17 Pom r istých investic ke korigovanému provoznímu HV 1,06 0,97

2014 2015 2016
27.808 28.586 28.550

1,68 2,80 -0,13
22.246 22.869 22.840

1,68 2,80 -0,13
21.267 21.674 22.266

1,81 1,91 2,73
-22.769 -23.173 -1.854

41,47 -1,78 92,00
-23.105 -23.509 -1.856

40,75 -1,75 92,10
-16.015 -16.746 -18.153

-0,87 -4,57 -8,40
21.910 22.533 22.838

0,58 2,84 1,35
21.061 21.745 22.357

2,96 -0,13                x
0,95 0,95 0,98

Karel
Psací stroj
příloha č. 4



III.6  Vnit ní tempo r stu pro 3. fázi
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

Div/EPS - výplatní pom r (dividendy na akcii / zisk na akcii)
RVK (%) 0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50 0,60 0,70 0,80 0,90 1,00

0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Tabulka vpravo uvádí hodnoty vnit ního tempa r stu v závislosti 1% 1,0% 0,9% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5% 0,4% 0,3% 0,2% 0,1% 0,0%
na r zných kombinacích veli in  RVK a Div/EPS: 2% 2,0% 1,8% 1,6% 1,4% 1,2% 1,0% 0,8% 0,6% 0,4% 0,2% 0,0%

3% 3,0% 2,7% 2,4% 2,1% 1,8% 1,5% 1,2% 0,9% 0,6% 0,3% 0,0%
Vývoj veli in RVK a Div/EPS za historii a období plánu 4% 4,0% 3,6% 3,2% 2,8% 2,4% 2,0% 1,6% 1,2% 0,8% 0,4% 0,0%
uvádíme v dolní ásti tohoto listu. 5% 5,0% 4,5% 4,0% 3,5% 3,0% 2,5% 2,0% 1,5% 1,0% 0,5% 0,0%

6% 6,0% 5,4% 4,8% 4,2% 3,6% 3,0% 2,4% 1,8% 1,2% 0,6% 0,0%
7% 7,0% 6,3% 5,6% 4,9% 4,2% 3,5% 2,8% 2,1% 1,4% 0,7% 0,0%
8% 8,0% 7,2% 6,4% 5,6% 4,8% 4,0% 3,2% 2,4% 1,6% 0,8% 0,0%
9% 9,0% 8,1% 7,2% 6,3% 5,4% 4,5% 3,6% 2,7% 1,8% 0,9% 0,0%

10% 10,0% 9,0% 8,0% 7,0% 6,0% 5,0% 4,0% 3,0% 2,0% 1,0% 0,0%
11% 11,0% 9,9% 8,8% 7,7% 6,6% 5,5% 4,4% 3,3% 2,2% 1,1% 0,0%
12% 12,0% 10,8% 9,6% 8,4% 7,2% 6,0% 4,8% 3,6% 2,4% 1,2% 0,0%
13% 13,0% 11,7% 10,4% 9,1% 7,8% 6,5% 5,2% 3,9% 2,6% 1,3% 0,0%
14% 14,0% 12,6% 11,2% 9,8% 8,4% 7,0% 5,6% 4,2% 2,8% 1,4% 0,0%
15% 15,0% 13,5% 12,0% 10,5% 9,0% 7,5% 6,0% 4,5% 3,0% 1,5% 0,0%
16% 16,0% 14,4% 12,8% 11,2% 9,6% 8,0% 6,4% 4,8% 3,2% 1,6% 0,0%
17% 17,0% 15,3% 13,6% 11,9% 10,2% 8,5% 6,8% 5,1% 3,4% 1,7% 0,0%
18% 18,0% 16,2% 14,4% 12,6% 10,8% 9,0% 7,2% 5,4% 3,6% 1,8% 0,0%
19% 19,0% 17,1% 15,2% 13,3% 11,4% 9,5% 7,6% 5,7% 3,8% 1,9% 0,0%
20% 20,0% 18,0% 16,0% 14,0% 12,0% 10,0% 8,0% 6,0% 4,0% 2,0% 0,0%

RVK - Rentabilita vlastního kapitálu v %
V historii a v  plánu nabývá tento ukazatel následujících hodnot

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
RVK   ( istý zisk/vlastní kapitál) %    - 4,39 4,32 4,47 5,89 5,43 4,16 4,05 4,87 3,62 3,53 3,47 3,42 3,39

Dividendy / EPS  (dividendy na akcii / zisk na akcii)
V historii a v  plánu nabývá tento ukazatel následujících hodnot

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Dividendy na akcii / Zisk na akcii /K    - 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  - 
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III.7 Udržitelné tempo r stu pro 3. fázi
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

Div/EPS - výplatní pom r (dividendy na akcii / zisk na akcii)
RK1 (%) 0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50 0,60 0,70 0,80 0,90 1,00

i stanovení udržitelného tempa r stu pro 3.fázi 0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
 vycházíme z odhadu hodnot následujících veli in: 1% 1,0% 0,9% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5% 0,4% 0,3% 0,2% 0,1% 0,0%

2% 2,0% 1,8% 1,6% 1,4% 1,2% 1,0% 0,8% 0,6% 0,4% 0,2% 0,0%
 1. Podíl vlastního  kapitálu 3% 3,0% 2,7% 2,4% 2,1% 1,8% 1,5% 1,2% 0,9% 0,6% 0,3% 0,0%
 2. Náklady cizího kapitálu 4% 4,0% 3,6% 3,2% 2,8% 2,4% 2,0% 1,6% 1,2% 0,8% 0,4% 0,0%
 3. Sazba dan  z p íjmu 5% 5,0% 4,5% 4,0% 3,5% 3,0% 2,5% 2,0% 1,5% 1,0% 0,5% 0,0%
 4. RK1 - Rentabilita celkového kapitálu v %, 6% 6,0% 5,4% 4,8% 4,2% 3,6% 3,0% 2,4% 1,8% 1,2% 0,6% 0,0%

 m ená istým ziskem + úroky po zdan ní 7% 7,0% 6,3% 5,6% 4,9% 4,2% 3,5% 2,8% 2,1% 1,4% 0,7% 0,0%
 5. Div / EPS  (tzv.výplatní pom r) - 8% 8,0% 7,2% 6,4% 5,6% 4,8% 4,0% 3,2% 2,4% 1,6% 0,8% 0,0%

 pom r  Vyplacené dividendy na akcii / zisk na akcii 9% 9,0% 8,1% 7,2% 6,3% 5,4% 4,5% 3,6% 2,7% 1,8% 0,9% 0,0%
10% 10,0% 9,0% 8,0% 7,0% 6,0% 5,0% 4,0% 3,0% 2,0% 1,0% 0,0%

Veli iny 1, 2 a 3 stanovte v dalších odstavcích. 11% 11,0% 9,9% 8,8% 7,7% 6,6% 5,5% 4,4% 3,3% 2,2% 1,1% 0,0%
12% 12,0% 10,8% 9,6% 8,4% 7,2% 6,0% 4,8% 3,6% 2,4% 1,2% 0,0%

Tabulka vpravo uvádí hodnoty udržitelného tempa r stu v závislosti 13% 13,0% 11,7% 10,4% 9,1% 7,8% 6,5% 5,2% 3,9% 2,6% 1,3% 0,0%
na Vámi zadaných veli inách 1, 2 a 3 a r zných kombinacích 14% 14,0% 12,6% 11,2% 9,8% 8,4% 7,0% 5,6% 4,2% 2,8% 1,4% 0,0%
posledních dvou veli in (RK1 a Div/EPS): 15% 15,0% 13,5% 12,0% 10,5% 9,0% 7,5% 6,0% 4,5% 3,0% 1,5% 0,0%

16% 16,0% 14,4% 12,8% 11,2% 9,6% 8,0% 6,4% 4,8% 3,2% 1,6% 0,0%
17% 17,0% 15,3% 13,6% 11,9% 10,2% 8,5% 6,8% 5,1% 3,4% 1,7% 0,0%
18% 18,0% 16,2% 14,4% 12,6% 10,8% 9,0% 7,2% 5,4% 3,6% 1,8% 0,0%
19% 19,0% 17,1% 15,2% 13,3% 11,4% 9,5% 7,6% 5,7% 3,8% 1,9% 0,0%
20% 20,0% 18,0% 16,0% 14,0% 12,0% 10,0% 8,0% 6,0% 4,0% 2,0% 0,0%

ad 1. Podíl vlastního  kapitálu
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Podíl vlastního kapitálu podíl                x 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

i stanovování náklad  vlastního kapitálu dle metody II.3.1 (A a B) jste použil pro 3. fázi tento odhad:
odhad v metod  II.3.1 A  a B: 100,00

Zadejte Váš odhad podílu VK pro 3. fázi: 100,00

ad 2. Náklady cizího kapitálu

Pro stanovení náklad  cizího kapitálu slouží tabulky II.2.
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Náklady cizího kapitálu 1.fáze %       x 6,00 6,00 6,00 6,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Náklady cizího kapitálu 2.fáze % 0,00

Zadejte Váš odhad náklad  CK pro 3. fázi: 6,00

ad 3. Sazba dan  z p íjmu
V dopl kových vstupních údajích (tab.I.3.1) jste zadal asovou adu sazeb dan  z p íjmu:

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Sazba dan  z p íjmu % 26,00% 26,00% 26,00% 26,00% 24,00% 21,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00%

i stanovování náklad  vlastního kapitálu dle metody II.3.1 (A a B) jste použil pro 3. fázi tento odhad:
odhad v metod  II.3.1 A  a B: 22,000

Zadejte Váš odhad sazby DP pro 3. fázi: 21,00

ad 4. RK1 - Rentabilita celkového kapitálu v %
V historii a v p edloženém plánu nabývá tento ukazatel následujících hodnot

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
RK1 (zisk po zd. + úroky po zd.) %   - 2,88 2,81 2,81 3,57 3,17 2,35 2,28 2,72 2,03 2,01 1,99 1,94 1,90

ad.5  Dividendy / EPS  (dividendy na akcii / zisk na akcii)
V historii a v p edloženém plánu nabývá tento ukazatel následujících hodnot

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Dividendy na akcii / Zisk na akcii /K   - 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  - 
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II.2. Náklady cizího kapitálu
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Náklady cizího kapitálu  užité pro ocen ní  (%)

1 Vlastní zadání  1. fáze                   x 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
2 Zadejte náklady cizího kapitálu pro 3. fázi   3. fáze

Diferencované úrokové míry
6 Pr rné náklady (diferencovaná úroková míra) %                   x 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Jednotná úroková míra
5 Pr rné náklady (jednotná úroková míra) %                   x 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Pr rné náklady cizího kapitálu - vlastní zadání
1 Pr rné náklady cizího kapitálu - vlastní zadání 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
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II.3. Náklady vlastního kapitálu 
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

Náklady vlastního kapitálu užité pro ocen ní 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1 p i znalosti beta koeficientu s nulovým zadlužením  1. fáze % 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25
2  3. fáze % 6,25

     Spole né vstupy pro modely  3.1 A, B, C a D
položka jednotky vstup/vzorec podpora

1 Bezriziková výnosová míra % 3,59
2 Riziková prémie % 6,00
3 Prémie za specifické riziko % 1,28
4 Pr rný podíl vlastního kapitálu v zobrazené historii % 100,00
5 Pr rný podíl vlastního kapitálu v 1. fázi % 100,00
6 Odhad podílu vlastního kapitálu ve 3. fázi % 100,00
7 Pr rná sazba DP v historii % 23,22
8 Pr rná sazba DP v 1. fázi % 20,00
9 Odhad sazby DP ve 3. fázi % 22,00

II.3.1  B - Znalost beta koeficientu p i nulovém zadlužení
položka jednotky vstup/vzorec podpora

15 Koeficient beta p i nulovém zadlužení koef. 0,23
16 Koeficient beta pro 1.fázi koef. 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23
17 Náklady vlastního kapitálu pro 1.fázi % .1+ .2* .16+ .3 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25
18 Koeficient beta pro 3. fázi koef. 0,23
19 Náklady vlastního kapitálu pro 3. fázi % 6,25 .1+ .2* .18+ .3
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IV.1. Volný pen žní tok pro vlastníky a v itele
  (Free Cash Flow to the Firm)
   VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1 Korigovaný provozní HV p ed zdan ním 20.699 20.874 23.705 46.145 22.716 24.421 22.033
2 Zdan ní korigovaného provozního HV 5.382 5.427 6.163 11.075 4.770 4.884 4.407
3 Korigovaný provozní HV po zdan ní 15.317 15.447 17.542 35.070 17.946 19.537 17.626
4 Uživatelské zadání provozního zisku po zdan ní
5 A1 Úpravy o nepen žní operace celkem 20.108 23.673 16.770 7.285 15.210 21.740 28.040
6 Odpisy stálých aktiv bez odpis  provozn  nepot ebných aktiv 38.559 34.186 35.609 35.429 39.274 40.541 42.062
7 Odpis oce .rozdílu p íp. goodwillu  k úplatn  nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 0
8 Zm na z statk  rezerv -823 -2.704 60 135 -789 1.762 -55
9 Zm na z statk asového rozlišení a dohadných ú -17.628 -7.809 -18.899 -28.279 -23.275 -20.563 -13.967

10 Zm na z statk  opravných položek ke SA 0 0 0 0 0 0 0
11 Pen žní tok z provoz. innosti p ed zm nami prac.kap. 35.425 39.120 34.312 42.355 33.156 41.277 45.666
12 A2 Zm ny pracovního kapitálu -3.828 -4.291 -22.541 -9.177 1.187 -8.845 -14.331
13 Pen žní tok z provozní innosti 31.597 34.829 11.771 33.178 34.343 32.432 31.335
14 Zm na provozn  nutných stálých aktiv -48.256 -45.340 -30.759 -50.452 -71.115 -52.606 -44.209
15 Volný pen žní tok - vypo tený -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
16 Uživatelské zadání volného pen žního toku
17 Volný pen žní tok užitý pro ocen ní                        16(15) -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
18 Diskontovaný volný pen žní tok                                17* 20 -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
19 Kumulovaný diskontovaný volný pen žní tok -16.659 -10.511 -18.988 -17.274 -36.772 -20.174 -12.874
20 Diskontní faktor 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
21 Vážené pr rné náklady kapitálu 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3%
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IV.1. Volný pen žní tok pro vlastníky a v itele
  (Free Cash Flow to the Firm)
   VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

. popis
1 Korigovaný provozní HV p ed zdan ním
2 Zdan ní korigovaného provozního HV
3 Korigovaný provozní HV po zdan ní
4 Uživatelské zadání provozního zisku po zdan ní
5 A1 Úpravy o nepen žní operace celkem
6 Odpisy stálých aktiv bez odpis  provozn  nepot ebných aktiv
7 Odpis oce .rozdílu p íp. goodwillu  k úplatn  nabytému majetku
8 Zm na z statk  rezerv
9 Zm na z statk asového rozlišení a dohadných ú

10 Zm na z statk  opravných položek ke SA
11 Pen žní tok z provoz. innosti p ed zm nami prac.kap.
12 A2 Zm ny pracovního kapitálu
13 Pen žní tok z provozní innosti
14 Zm na provozn  nutných stálých aktiv
15 Volný pen žní tok - vypo tený
16 Uživatelské zadání volného pen žního toku
17 Volný pen žní tok užitý pro ocen ní                        16(15)
18 Diskontovaný volný pen žní tok                                17* 20
19 Kumulovaný diskontovaný volný pen žní tok
20 Diskontní faktor
21 Vážené pr rné náklady kapitálu

2011 2012 2013 2014 2015 2016
25.650 26.567 27.349 27.808 28.586 28.550

5.130 5.313 5.470 5.562 5.717 5.710
20.520 21.254 21.879 22.246 22.869 22.840

23.469 18.035 9.456 27.378 29.810 52.013
43.390 42.745 50.373 51.312 54.107 54.350

0 0 0 0 0 0
755 -3.139 -980 20 0 0

-20.676 -21.571 -39.937 -23.954 -24.297 -2.337
0 0 0 0 0 0

43.989 39.289 31.335 49.624 52.679 74.853
-14.230 38.339 -46.376 -14.390 -6.379 0
29.759 77.628 -15.041 35.234 46.300 74.853

-54.944 -98.569 -23.860 -58.003 -69.473 -76.707
-25.185 -20.941 -38.901 -22.769 -23.173 -1.854

-25.185 -20.941 -38.901 -22.769 -23.173 -1.854
-25.185 -19.710 -34.459 -18.982 -18.183 -1.369
-25.185 -19.710 -54.168 -73.151 -91.334 -92.703

1,000000 0,941 0,886 0,834 0,785 0,739
6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3% 6,3%
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IV.2. Hodnota firmy z volného pen žního toku pro vlastníky a v itele
VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

A. Spole né vstupy  (datum ocen ní = po átek plánovacího období - rok 2012)
bylo d íve použito použito pro ocen ní

1 Podíl vlastního kapitálu ve 3. fázi % 100,00% 100,00
2 Náklady vlastního kapitálu ve 3. fázi % 6,25% 6,25
3 Náklady cizího kapitálu ve 3. fázi % 0,00% 0,00
4 Sazba dan  z p íjm  ve 3. fázi % 22,00% 22,00
5 Vážené pr rné náklady kapitálu ve 3. fázi % x x 6,25%
6 Po et emitovaných akcií v posledním roce historie ks 221.858 221.858
7 Hodnota neprovozních aktiv tis.K 830 x 830
8 Cizí úro ený kapitál tis.K 0 x 0

B. Hodnota 3. fáze z perpetuity (t ífázová metoda)

C. Hodnota 3. fáze založená na pom ru P/E

D. Hodnota 3. fáze z likvida ní hodnoty

E. Hodnota 3. fáze založená na ú etní hodnot  firmy

F. Hodnota 3. fáze založená na faktorech tvorby hodnoty
1 Korigovaný provozní HV po zdan ní v r. 2016 (posl.r.plánu) tis.K 22.840
2 Korigovaný provozní HV po zdan ní v r. 2017 (v 1. roce 3.fáze) tis.K 23.639
3 Pr rné tempo r stu KPHV po zdan ní v období plánu % 0,02
4 Zadané tempo r stu KPHV po zdan ní ve 3.fázi % 3,50
5 Pr rná rentabilita istých investic (R I) v plánu % 6,23
6 Zadaná rentabilita istých investic (R I) ve 3.fázi % 10,70
7 Míra istých investic pro 3.fázi podíl 0,33
8 Hodnota 1. fáze tis.K -92.703
9 Hodnota 2. fáze (druhá fáze není použita) tis.K  -

10 Hodnota 2. fáze tis.K 427.177
11 Provozní hodnota firmy tis.K 334.474
12 Výsledná hodnota firmy tis.K 335.304
13 Hodnota vlastního kapitálu tis.K 335.304
14 Hodnota akcie  / akcii 1.511
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Výsledky ocen ní podniku VODÁRENSKÁ AKCIOVÁ SPOLE NOST, a.s.

Ocen ní bylo provedeno výnosovými metodami na základ  finan ního plánu
za období 2012  -  2016

Podnik je oce ován k datu  1. 1. 2012

K ocen ní byla použita metoda volný pen žní tok pro vlastníky a v itele
s ocen ním 2. fáze na základ  odhadu faktor  tvorby hodnoty

Struktura financování podniku a náklady použitého kapitálu

Náklady vlastního kapitálu Znalost beta koeficient  p i nulovém zadlužení
Náklady cizího kapitálu Vlastní zadání

A.  Náklady použitého kapitálu a volný pen žní tok pro vlastníky a v itele v 1. fázi

položka jedn. 2012 2013 2014 2015 2016
Náklady vlastního kapitálu % 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25
Náklady cizího kapitálu % 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
Podíl vlastního kapitálu % 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sazba dan  z p íjm % 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
Vážené pr rné náklady kapitálu % 6,25 6,25 6,25 6,25 6,25

volný pen žní tok pro vlastníky a v itele % -20.941 -38.901 -22.769 -23.173 -1.854
meziro ní index % -16,85 85,76 -41,47 1,78 -92,00

B.  Parametry pro odhad hodnoty 2. fáze

KPHV po zdan ní v prvním roce 2. fáze tis.K 23.639
Zadané tempo r stu KPHV po zdan ní ve 3.fázi % 3,50
Pr rná rentabilita istých investic (R I) v plánu % 6

Ocen ní neprovozních aktiv a cizí kapitál

+ Dlouhodobý majetek provozn  nepot ebný 0
+ Dlouhodobý finan ní majetek bez fin. maj. provozn  nutného 0
+ Zásoby nesouvisející s hlavní (provozní) inností 0
+ Pohledávky nesouvisející s hlavní (provozní) inností 830
+ Uvoln ný (vázaný) finan ní majetek (dle zadané OL) 0
 - Závazky nesouvisející s hlavní (provozní) inností 0

Hodnota neprovozních aktiv celkem 830
Cizí úro ený kapitál 0

Výsledky ocen ní

 1. Hodnota 1. fáze -92.703
 2. Hodnota 2. fáze 427.177
 3. Provozní hodnota firmy (1+2) 334.474
 4. Hodnota neprovozních aktiv 830
 5. Výsledná hodnota firmy (3+4) 335.304
 6. Cizí úro ený kapitál 0
 7. Hodnota vlastního kapitálu (5-6) 335.304
 8. Hodnota akcie v K /akcii ( 7 / po et emit. akcií) 1.511

     Finan ní údaje jsou v tis. K

______________________________________________________________

 Ocen ní bylo provedeno pomocí programu EVALENT verze 3.6

Název souboru v MS Excelu: Evalprik.xls
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