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Abstrakt:

Tato diplomovda prace si davd za cil provést financni analyzu spolecnosti
OMV Ceska republika, s. r. 0. za roky 2011 az 2015. Vysledné hodnoty jsou porovnany
s hodnotami dosazenymi u konkurencni spolec¢nosti Shell Czech Republic a. s. a s danym

odvétvim reprezentovanym deseti nejveétsimi petrolejaiskymi spole¢nostmi v Ceské republice.

Diplomova prace je rozdélena do dvou ¢asti. Prvni ¢ast je pouze teoretickd a zabyva se popisem
metodiky finan¢ni analyzy zahrnujici vybrané ukazatele a modely. Druhd ¢ést prace je aplikacni
a zde je jiz pouzita vymezend metodika k sestaveni samotné financ¢ni analyzy,
k mezipodnikovému srovndni, k porovnani hodnot v ramci odvétvi a ke zhodnoceni finan¢ni
situace a financniho zdravi zminéné spolecnosti. Zaveér prace shrnuje zjisténé vysledky,
analyzuje celkovou finan¢ni situaci a v neposledni fadé poukazuje na slabé ¢i silné stranky

hodnocené spolecnosti.

Abstract:

The main goal of this diploma thesis is to perform a financial analysis
of OMV Ceska republika, s. 1. 0. for the years 2011-2015 and to compare results of this analysis
with the rival company Shell Czech Republic a. s. and with the results achived in the given

industrial sector represented by 10 biggest oil and gas companies in the Czech Republic.

The thesis is divided into two parts. The first part is theoretical and describes the methodology
of the financial analysis including selected financial indicators, ratios and models. In the second
part, the financial analysis is performed as well as comparison with the industry sector and with
the competitor. The conclusion of this thesis summarizes overall results, evaluates the financial

situation and last but not least indicates the strengths and weaknesses of the analyzed company.
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Uvod

Finan¢ni analyza patii mezi dilezité nastroje fizeni podniku, nebot’ poskytuje komplexni
informace tykajici se jak minulého, tak i soucasného finan¢niho zdravi podniku, které jsou
podstatné pro rozhodovani fidicich pracovnikii, investori a dalSich osob zainteresovanych
na jeho ¢innosti. Jeji velka vyhoda spociva v tom, Ze si tento obraz o hospodatreni podniku
muze zpracovat kazdy jedinec se znalostmi ucetni a financéni problematiky sam. Data
pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou totiz vétSinou veiejné dostupnd, nebot’ spole¢nosti maji
povinnost ze zakona své ucetni informace zvetejnovat. I tato diplomova prace pfi sestavovani

finan¢ni analyzy vychdzi pouze z vetejné dostupnych dat.

Hlavnim cilem této diplomové prace je na zédkladé vybranych ukazatel a modelt finan¢ni
analyzy zhodnotit finan¢ni zdravi u spole¢nosti OMV Ceska republika, s. r. 0. za obdobi
2011- 2015. Tato spole¢nost zabyvajici se provozovanim ¢erpacich stanic a prodejem ropnych

produktl patii v soucasnosti mezi nejvétsi petrolejaiské podniky na ceském trhu.

Petrolejaiské odvétvi si v analyzované dobé v Ceské republice prochézelo obdobim, které
nebylo pro spole¢nosti obchodujici s ropnymi produkty snadné. Toto obdobi se vyznacovalo
podstatnymi zménami — at’ uz jede o ekonomickou recesi v roce 2012, oziveni trhu v letech
nasledujicich, velky pokles cen ropy nebo nabyti u¢innosti zdkona o distribuci pohonnych hmot
v roce 2013. Nejen z téchto diivodi bylo toto obdobi také charakteristické odchodem nékterych
petrolejaiskych spolecnosti z ¢eského trhu a trzni podily se tak zacaly koncentrovat do rukou
nékolika malo hraci. Z tohoto pohledu jsem povazovala za zajimavé zanalyzovat, jak si
spoleénost OMV Ceské republika, s. r. 0., jako jedna z nejvétsich spolegnosti provozujici

Cerpaci stanice na ¢eském trhu béhem tohoto obdobi vedla a s jakym vysledkem ho piekonala.

Tato diplomova prace je pro piehlednost rozdélena do dvou ¢asti — metodickou a praktickou.
Prvni metodické ¢ast se zabyva teoretickym vymezenim vybranych postupii a metod finan¢ni
analyzy, které jsou nasledné¢ aplikovany v praktické casti. Popisované metody a postupy
zahrnuji horizontélni a vertikdlni analyzu a pomérové ukazatele zkoumajici rentabilitu, aktivitu,
likviditu a zadluZenost. Nésledné je pozornost vénovana bankrotnim a bonitnim modelim a
nakonec vypoctu ekonomické pfidané hodnoty. Ve druhé ¢asti, jak jiz bylo zminéno, dochéazi
k aplikaci téchto metod a postupi s pouzitim skute€nych dat za roky 2011 az 2015. Vysledné
hodnoty jsou srovnavany a interpretovany z nékolika hledisek. Prvnim hlediskem je porovnani
hodnot s hodnotami minulymi, druhym je porovnani vysledkli mezi analyzovanou spole¢nosti

a vybranym konkuren¢nim podnikem a nakonec dochazi také k porovnani s hodnotami



ukazateld v podob¢é medidnu dosahovanych petrolejarskym odvétvim. Celd prace je zakoncena
shrnutim zjisténych vysledkl, zhodnocenim celkové financni situace a také poukazanim

na slabé ¢i silné stranky analyzované spolecnosti.



1 Metodicka cast

1.1 Financni analyza

Aby podnik mohl uspésné fungovat, fidici pracovnici musi mit piistup k dostatku kvalitnich
informaci o finan¢ni situaci, o celkovém hospodateni ¢i o slabych a silnych strankdch daného
podniku. Na zéklad¢ nich mohou totiz vyhodnocovat faktory uspéSnosti a nelispéSnosti a
nasledné piijimat opatfeni vedouci k prosperité podniku. Udaje z uéetniho vykaznictvi maji ale
omezenou vypovidaci schopnost a neposkytuji uplny obraz o finan¢ni situaci, jelikoz jsou
vyjadieny pouze v absolutnich hodnotach. Z tohoto diivodu se v praxi vyuziva finan¢ni analyza,
kterd si dava za cil poskytnout informaci o finanénim zdravi podniku. Finan¢ni zdravi mtze byt
definovano jako odolnost ,, financi podniku viici externim a internim provoznim rizikiim za dané
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financni situace " a je z&vislé na finan¢ni pozici a finan¢ni vykonnosti podniku.

Financni analyza je ,,metoda hodnoceni financniho hospodareni podniku, pri které se ziskana
data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou navzdajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji
kauzdlni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj.“> Vysledné hodnoty nemohou byt
interpretovany izolovang, ale je diilezité je srovnavat s minulymi obdobimi a tim vyvodit ur¢ity
trend. Cim delsi ¢asova fada je porovnavana a analyzovana, tim piesn&ji lze odhadnout
pfedpokladany budouci vyvoj a soucasn¢ identifikovat jednotlivé faktory uspeSnosti a
neuspesnosti. Dalsi zplsob, ktery zvySuje vypovidaci schopnost, je porovnani vyslednych
hodnot s hodnotami u konkuren¢niho podniku ¢i s primérnymi hodnotami dosahovanymi
ve vybraném odvétvi. V pifipadé porovnavani s konkurenci je tfeba vybrat co nejpodobné;jsi
podnik piedevs§im z hlediska vyse aktiv, obratu ¢i poctu zaméstnanct. V opacném piipadé by
srovnani mohlo byt zavadéjici. Cely tento proces financni analyzy zlepsSuje vypovidaci hodnotu

ucetnich dat a zlepSuje tedy i informacni hodnotu pro jeji uzivatele.

Financ¢ni analyza vSak neslouzi pouze vedoucim pracovnikiim rozhodujicim o chodu podniku,
ale spektrum jejich uzivatelt je velmi Siroké. Je dilezita jak pro vlastniky zajimajici se
o zhodnoceni jejich kapitalu, tak pro véfitele hledajici informace o mife rizika spojeného
s pfipadnym zaptjcenym kapitdlem a pro mnoho dalSich uzivateld, kterym se bude vénovat

nasledujici kapitola.

Finan¢ni analyza poskytuje komplexni informace zahrnujici oblasti financi podniku jako jsou

napiiklad troven ziskovosti, likvidity, zadluZenosti nebo aktivity. Zanalyzovani vSech téchto

" Holegkova, 2008, s. 11
2 Sedlagek, 2007, s. 3



dil¢ich oblasti umozni uzivateli si vytvofit uceleny obraz o hospodafeni a finan¢ni situaci

podniku.

1.1.1 Uzivatelé financni analyzy
Jak jiz bylo zminéno, spektrum uZzivatelll finan¢ni analyzy je velmi rozsahlé a rozmanité, nebot’
kazdy z téchto uzivatelti ma jiné pozadavky na zpracovani a vystupy finan¢ni analyzy a kazdy

z nich mé i rozdilnou motivaci ziskat co nejvice informaci o hospodaieni daného podniku.

Uzivatele finan¢ni analyzy 1ze rozdélit do dvou skupin a to na interni a externi. Externi uzivatelé
pochézeji z externiho prostiedi a nejsou Zadnym zpisobem spjati s analyzovanym podnikem a
proto zpracovavaji finan¢ni analyzu pouze ze zvetejiiovanych tcetnich vykazi a jinych vetejné
dostupnych zdrojii. Mezi externi uZivatele patii predevsim:

1. obchodni partnefi,
2. stat ajeho organy,
3. konkurenti,
4. banky,
5. véfitelé a
6. investofi.
Naopak interni uzivatelé jsou urcitym zplsobem spjati s danym podnikem a maji navic
k dispozici pfistup k internim datiim, jako jsou napiiklad vystupy z finan¢niho, manazerského
nebo vnitropodnikového ucetnictvi a jiné interni informace. Internimi uZzivateli byvaji
nejcastéji:

1. zaméstnanci,

2. odbory a

3. manazeri.

Tato diplomové prace bude provadét financni analyzu z pohledu externiho uZivatele a tudiz

pouze z vetfejné dostupnych dat.

1.2 Absolutni ukazatelé

“* Vyhodou analyzy

,Absolutni ukazatelé vyjadruji urcity jev bez vztahu k jinému jevu.
absolutnich ukazatell je, Ze vychdzi piimo z Gcetnich vykazl a proto je jeji sestaveni velmi

rychl¢ a snadné. Na druhou stranu vysledky této analyzy jsou zavislé na velikosti

3 Holeckova, 2008, s. 41



analyzovanych podnikt, coz komplikuje jeji vyuZziti v rdmci mezipodnikového srovnani.
Z tohoto diivodu je spiSe vhodné pro porovnéani v ramci jednoho subjektu. ,, Absolutni ukazatele
pouzivame zejména k analyze vyvojovych trendii — horizontalni analyze a k analyze komponent

o A
— vertikalni analyze. *

1.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza

., Horizontalni analyza se zabyva porovnavanim zmén polozek jednotlivych vykazu v casové
posloupnosti.*” To znamend, Ze analyzuje zmény jednotlivych polozek ucetnich vykazi v Gase
a tyto zmény vyjadiuje bud’ procentudlné nebo absolutné. Pokud jsou pro tuto analyzu pouzita
data s dostate¢né dlouhou ¢asovou fadou, pak lze z vyvoje polozek vysledovat uréity vyvojovy

trend do budoucnosti.
Absolutni zména = Hodnota, — Hodnota,_;

L. Absolutni zména
Procentni zména = X100
Hodnota;_,

Zatimco pomoci horizontdlni analyzy lze analyzovat zmény absolutnich ukazatelli v cCase,
vertikalni analyza sleduje strukturu Uc€etnich vykazii, jinymi slovy procentudlni podil
jednotlivych polozek ucetnich vykazii na zvoleném zékladu. V ptipad€ analyzy rozvahy je timto
zakladem bilan¢ni suma a v pfipadé analyzy vykazu zisku a ztrat jsou to celkové vynosy. Diky
této analyze lze sledovat zmény ve struktufe ucetnich vykazii analyzovaného subjektu, ale také
umoziuje srovnani této struktury mezi vice podniky nebo v ramci odvétvi.

Polozka vykazu
Zaklad

Procentni podil =

1.3 Pomérové ukazatele

,,Pomérové ukazatelé jsou nejoblibenéjsi a také nejrozsirenéjsi metodou financni analyzy,
nebot umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zdkladnich financnich charakteristikach
podniku. “° Soudasné umoziiuji zhodnoceni finanéni situace mezi podniky a vyvoje finanéni
situace v ramci sledovaného casového horizontu. Pomérové ukazatelé jsou zpravidla

konstruovany jako poméry dvou nebo vice polozek, mezi kterymi existuje vzajemna zavislost.

* Holegkova, 2008, s. 42
3 Kolaf — Mrkvicka, 2006, s. 54
® Sedlagek, 2007, s. 55



K vytvoteni redlného obrazu o celkové financni situaci podniku vSak nesta¢i vyhodnoceni
jednoho ukazatele, ale je tfeba provést hlubsi analyzu jednotlivych oblasti. Pomérové ukazatele
déavaji zakladni predstavu o finan¢ni vykonnosti a upozoriiuji na oblasti, na které je tfeba se
pfipadné hloubé&ji zaméfit.
Hlavnimi skupinami pomérovych ukazatelll, kterymi se tato prace zabyva, jsou:

a) ukazatel¢ rentability,

b) ukazatelé aktivity,

c) ukazatel¢ likvidity a

d) ukazatelé zadluzenosti.

1.3.1 Analyza rentability

., Ukazatelé rentability patii k nejsledovanéjsim ukazateliim financni analyzy, nebot’ nejlépe
vystihuji schopnost podniku dosahovat co nejvétsich vynosii a na tomto zakladeé i naplnovat

zdkladni cil podniku v podobé maximalizace jeho trzni hodnoty*’

Rentabilita je méfena pomoci ukazatell, které pométuji vysi dosazeného zisku k vybrané
srovnavaci bazi. ZjednoduSené feceno podévaji informaci o tom, kolik penéznich jednotek
zisku je vygenerovano pomoci jedné penézni jednotky daného jmenovatele (napi. celkova

aktiva, vlastni kapital nebo trzby).

Tato prace se zam¢tuje na ti nejpouzivangjsi ukazatele, kterymi jsou:
a) rentabilita vlastniho kapitalu,
b) rentabilita celkového kapitalu a

c) rentabilita trzeb.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje efektivnost zhodnoceni vlastniho kapitalu, ktery je
financovan vlastniky podniku. Vyse tohoto ukazatele je tedy predev$im v z4jmu vlastnikd,
akcionafii nebo investort, jejichz cilem je maximalni zhodnoceni investovaného kapitalu pti
dané urovni rizika. Vlastnici porovnavaji vynos z investované¢ho kapitalu a riziko spojené s
investici. Z toho diivodu by rentabilita vlastniho kapitalu méla byt vyssi nez mira vynosu
u bezrizikovych statnich cennych dluhopist nebo mira vynosu u alternativni investice se

stejnym rizikem.

7 Marek, 2009, 5.192



Pro optimalni hodnotu tohoto ukazatele plati, ze ¢im vyssi je jeho hodnota, tim pro analyzovany
podnik 1épe. Existuji v§ak dva pfipady, kdy tento ukazatel i pfes uspokojivé hodnoty ztraci svoji
vypovidaci schopnost. To se stava, pokud vlastni kapitdl nabyva velice nizkych hodnot, coz
zpusobuje velmi vysoké hodnoty ukazatele. Druhym piipadem je, pokud se podnik nachéazi ve
ztraté a soucasn¢ ma zaporny vlastni kapital, pak jeho rentabilita nabyva nesmysiné kladnych

hodnot.

RVK — zisk po zdanéni _ zisk po zdanéni _ triby aktiva

= X
vlastni kapital trzby aktiva vlastni kapital

Pro lepsi identifikaci hlavnich faktorti, které maji vliv na vysi rentability vlastniho kapitalu, se
tento ukazatel da rozlozit na tfi komponenty a to na ¢istou ziskovou marzi, obrat aktiv a finan¢ni
paku. Finan¢ni pdka vyjadfuje miru zadluZenosti podniku a s jeji rostouci hodnotou roste i
rentabilita vlastniho kapitadlu. V takovém piipadé mé pozitivni vliv na rentabilitu pouze
v piipadg, Ze je dluh zhodnocen vice, nez kolik ¢ini naklady na ngj. Cista ziskova marze uréuje,
jak velky cisty zisk je podnik schopen generovat na 1 korunu trzeb a obrat aktiv vyjadiuje

schopnost podniku efektivné vyuzivat svlij kapital.

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu podava informaci o finan¢ni vykonnosti neboli efektivnosti
podniku jako celku a ,,vyjadriuje navratnost vlozeneho kapitalu ve formé aktiv, jinak receno
wdélecnou schopnost viozeného kapitalu.“®. Sleduje tedy, kolik penéznich jednotek zisku
pted troky a zdanénim je podnik schopen vygenerovat na jednu penézni jednotku vlozeného
celkového kapitalu. Tento ukazatel ,, zastupuje pohled managementu podniku. Manazeri firmy
zabezpecuji a posuzuji vvkonnost veskerého kapitalu fungujiciho v podniku bez ohledu na jeho

o ‘ 9
puvod.

Diky tomu, Ze se pii vypoctu pracuje se ziskem pied uroky a zdanénim, neni hodnota ukazatele

ovlivnéna rozdilnymi daiovymi podminkami ¢i rozdilnou kapitélovou strukturou podniku.

Stejné jako u rentability vlastniho kapitalu, tak i zde plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto
ukazatele, tim 1épe pro analyzovany podnik. Pii hodnoceni urovné rentability je vSak dilezité
mit na paméti, Ze podniky spadajici do kapitalové naro¢nych odvétvi, vykazuji zpravidla nizsi
rentabilitu celkového kapitalu, nebot” dané odvétvi vyzaduje aktiva s vysokou hodnotou.

Na druhé strané podniky, které provozuji svoji ¢innost v odvétvich nevyzadujici tak velké

¥ Marini¢ — Nyvltové, 2010, s. 166
? Jindtichovskd — Kubitkova, 2015, s.124



investice do stalych aktiv, vykazuji vy$s$i hodnoty tohoto ukazatele. Z tohoto diivodu je vzdy
lep$i mit na zfeteli kapitdlovou narocnost analyzované¢ho odvétvi a souCasné porovnavat

podniky spadajici do stejného odvétvi.

RCK — zisk pted uroky a zdanénim _ zisk pted Groky a zdanénim o trzby
a aktiva h trzby aktiva

Jak je patrné ze vzorce rentability, tento ukazatel je mozné déle rozlozit na obrat aktiv a
provozni ziskové rozpéti. Tento rozklad slouzi k identifikaci dvou nejvyznamnéjsich faktort
ovlivityjicich vydéle€nou schopnost podniku. Obrat aktiv vyjadiuje schopnost podniku
efektivné vyuzivat svlij kapital a provozni ziskové rozpéti urcuje, jak velky zisk pted troky a

zdanénim je podnik schopen vygenerovat na 1 korunu trzeb.

Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb neboli také provozni ziskové rozpéti ,,tvori jadro efektivnosti
podniku. V pripade, Ze analytik zjisti problémy u tohoto ukazatele, Ize se domnivat, ze budou

“!” Tento ukazatel byl jiz zminén v pfedchézejici kapitole jako jeden

ve vSech dalsich oblastech.
z faktor ovliviiujici hodnotu rentability celkového kapitalu. Vyjadiuje, jak velky zisk pred
tiroky a zdan&nim je podnik schopen vygenerovat na jednu penézni jednotku trzeb. Cim je

hodnota rentability trzeb vyssi, tim opét pro podnik lépe.

zisk pted aroky a zdanénim

Rentabilita trzeb = ”
trzby

., Snizovanim ndakladit miize podnik dosahovat vyssi absolutni castky zisku a tim zlepSovat

«ll

ukazatele ziskovosti trzeb. "~ Z tohoto diivodu je dulezité také sledovat relativni troven nakladt

v podniku, k ¢emuz slouzi ukazatel rentability nakladi.

Ukazatel rentability nakladd je v podstaté ukazatel opacny k rentabilité trzeb a udéava, kolik
nakladu je tfeba na vytvoreni jedné penézni jednotky trzeb. Tento ukazatel 1ze dale ¢lenit podle
jednotlivych druht ndkladi a na zéklad¢ toho identifikovat ty naklady, které vedou ke snizovani
celkové rentability. Obecné lze fici, Ze ¢im nizs§i je hodnota tohoto ukazatele, tim lépe

pro podnik, nebot’ jedna penéZni jednotka trzeb byla vytvofena s niz§imi naklady.

celkové naklady 1 zisk pred uroky a zdanénim

Rentabilita ndkladt = — "
trzby trzby

10 Kislingerova, 2007, s. 84
! Griinwald - Hole¢kov4, 2009, s. 91



1.3.2 Analyza likvidity

., Likvidita je obvykle chapana jako schopnost podniku preménit sva aktiva na prostredky, které
je mozné pouzit k uhradeé zavazkii. Likvidita je mira schopnosti a pripravenosti podniku uhradit
stavajici krdatkodobé penézni zavazky véas a v plné vysi. “'* Nizka hodnota likvidity obvykle
znaci problémy s platebni schopnosti a naopak vysoka hodnota likvidity zpisobuje nizsi
vynosy. ,, Likvidita ma protikladny vztah k rentabilité iicetni jednotky. Ucetni jednotky s velkym

podilem vysoce likvidniho majetku dosahuji obvykle nizsi rentability. “"?

Tato prace se zabyva tfemi zakladnimi ukazateli likvidity, z nichz kazdy vyuziva k vypoctu
méng Ci vice likvidni aktiva. Témito ukazateli jsou:

a) bézna likvidita,

b) pohotova likvidita a

¢) penézni likvidita.

Bézna likvidita
Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné je ukazatel vyjadiujici schopnost podniku splacet
kratkodobé zavazky v piipadé, Zze by vSechna jeho obézna aktiva byla pfeménéna na penézni

prostiedky.

obéind aktiva

~ kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry

Jeji hodnoty zéavisi na typu strategie, podle které podnik fidi béznou likviditu. Vysoké hodnoty
jsou spojeny s konzervativni strategii, kdy podnik dava ptrednost niz§imu riziku spojené¢ho
s platebni neschopnosti pied vy$§imi vynosy. Naopak podniky s agresivni strategii a tudiz i
s nizkou béznou likviditou upfednostiiuji vyssi vynosy za cenu vyssiho rizika, ze v soucasnosti

nebo budoucnosti nebudou schopny dostat svym zavazkiim.

Tabulka 1: Strategie Fizeni béZné likvidity

Strategie Hodnota BL
Konzervativni nad 2,5

Pramérna mezi 1,5a2,5

Agresivni pod 1,5

Zdroj: Marek, 2009, s.288

12 Hole¢kova, 2008, s. 115
13 Mage, 2006, s. 34



Pokud podnik disponuje velkym mnozstvim neprodejnych zasob, nadmérnym mnoZstvim
nedobytnych pohledavek a pouze malym mnoZzstvim penéznich prostiedkd, pak i uspokojiva
hodnota bézné likvidity mtize byt zavadéjici a skryvat problémy s platebni schopnosti. Z tohoto

diivodu se musi brat v tivahu i struktura obéznych aktiva a likvidnost jednotlivych polozek.

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné slouzi k posouzeni schopnosti podniku uspokojit
své véfitele pouze z kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek. Oproti
bézné likvidite je tedy Citatel ukazatele oCiStén o nejméné likvidni polozku kratkodobych aktiv
- 0 zasoby, které neni zpravidla tak lehké pfeménit na penézni prostfedky béhem kratké doby
bez ptipadné ztraty z prodeje. A proto je praktické , porovnat hodnotu tohoto ukazatele
s hodnotou bezné likvidity — je-li vyrazné nizsi, svedci to o nadmeérném mnozstvi zdasob

«14

v aktivech ucetni jednotky. " Pokud podnik disponuje nedobytnymi pohledavkami, méla by se

tato skutecnost opét vzit v tivahu pfi vyhodnocovani tohoto ukazatele likvidity.

_ kratkodobe pohledavky + kratkodoby financni majetek

ratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry

Hodnoty pohotové likvidity opé€t zavisi na typu strategie, podle které ji podnik fidi a zda tedy

preferuje nizsi riziko spojené s platebni neschopnosti nebo vyssi vynosy.

Tabulka 2: Strategie Fizeni pohotové likvidity

Strategie Hodnota PL
Konzervativni nad 1,5

Pramérna mezilal,5

Agresivni pod 1

Zdroj: Marek, 2009, s.288

Penézni likvidita

Penézni likvidita neboli likvidita 1. stupné je ddna pomérem kratkodobého financniho majetku
a kratkodobych pasiv a vyjadiuje schopnost uspokojit své vétitele okamzité pouze z téchto
zdroji. Za kratkodoby financni majetek se nejcastéji povazuji penize v pokladné, penize

na bankovnich tuctech, Seky nebo volné obchodovatelné cenné papiry.

kratkodoby finantni majetek
Pel =

kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni avéry

4 Strouhal, 2012, s. 599
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Pro optimalni hodnotu penézni likvidity plati doporuceni, ze by se jeji hodnota ,,méla bliZit
k 0,2. To znamena, Ze by podnik mél mit takové mnozstvi pohotovych penéznich prostredkii, aby

byl schopen ihned zaplatit svoje krdtkodobé zdvazky alespon z jedné pétiny. “"

Vysledné hodnoty tohoto ukazatele mohou byt zavadéjici, jelikoz penézni prostfedky nejsou
stala veli¢ina a podléhaji velmi snadnému zmanipulovani ze strany podniku. Z tohoto divodu
je obzvlasté dilezité hodnotit vyvoj penézni likvidity u podniku v case, zda nedochazi

k podezielym vykyvim.

1.3.3 Analyza zadluZenosti
Aktiva podniku jsou obvykle financovéana jak vlastnimi tak cizimi zdroji. Zpravidla podnik
vyuziva financovani cizimi zdroji, pokud mu tato alternativa pfinaSi vyssi vynosy nez jsou

naklady spojené s timto cizim kapitalem.

Analyza zadluZenosti, ktera hraje klicovou roli pfedev§im pro investory a véfitele, podava
informaci o tom, z jak velké ¢asti podnik vyuziva cizi zdroje a zda je schopen uspokojit zdvazky

plynouci z téchto cizich zdrojt.

Tato prace se zabyva tfemi zakladnimi ukazateli zadluzenosti, kterymi jsou:
a. doba splaceni ¢istych dluhd,
b. urokové kryti a

c. vétitelské riziko.

Doba splaceni ¢istych dluhi

Doba splaceni cistych dluhit poddva informaci o tom, za kolik let by teoreticky doslo
ke splaceni vSech dluhi, pokud by se po celé obdobi penézni toky udrzovaly na trovni bézného
roku a soucasné by se v pIné vysi pouzivaly k umotovani dluhtw. ,, V Cesku miize vyvolat obavy
veritelii, pokud jde o navratnost zapiijcenych prostredkil, kdyz ukazatel doby splaceni dluhii je

L e 6
napr. delsi nez 3,5 roku.

DSED = cizi zdroje — rezervy — kratkodoby finantni majetek

zisk po zdanéni + odpisy

15 Hole¢kova, 2008, s. 120
16 Griinwald - Holeckova, 2009, s. 125
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Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti informuje o tom, kolikrat zisk pfed uroky a zdanénim pievySuje
nakladové uroky, a vyjadiuje tedy schopnost podniku uhradit véfitelim tGroky z uvéra, které
byly podniku poskytnuty. Tento ukazatel vSak nevyjadiuje schopnost podniku splatit dluh jako

celek.

Cim je hodnota tohoto ukazatele vy3si, tim je vyssi pravdépodobnost, Ze podnik bude schopen
splacet uroky, a tim je lepsi jeho finanéni stabilita. V ptipad¢ Grokového kryti rovnému jedné
ptipada cely zisk pfed Groky a zdanénim na zaplaceni nédkladovych trokl a na stat v podobé
dani ¢i na vlastnika v podobé vyplaty podilu na zisku jiz nic nezbyva. ,, Odborna literatura

uvadi obvykle doporucenou hodnotu tohoto ukazatele vyssi nez 5.“!7

K = zisk pred uroky a zdanénim

uroky

Véritelské riziko

Véritelské riziko, které je dano pomérem ciziho kapitdlu a uhrnného vloZzeného kapitélu,
zobrazuje celkovou miru zadluZenosti spolecnosti. Jinak fe¢eno vyjadiuje, jak velka cast
celkovych zdroji je kryta cizim kapitalem. Cim je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je vyssi

1 zadluzenost podniku a tim je tedy podnik mén¢ atraktivni u véfitell.

cizi kapital
VR

- Uhrnny vloZeny kapital

,, Veritelée budou davat prednost nizsimu podilu ciziho kapitalu, nebot ¢im nizsi je tento podil,
tim vy$Si maji jistotu, ze dojde k uspokojent jejich dluhii. Na druhou stranu podilnici spolecnosti
pravdepodobné budou chtit vyuzit vyssi podil ciziho kapitdalu ke zvySeni jejich ocekdavanych

A R A8
vynosii pomoci pakoveho efektu.

Doporucena hodnota pro tento ukazatel neexistuje. Ukazatel musi byt vzdy posuzovan

.,V souvislosti s celkovou vynosnosti, kterou podnik dosahuje z celkového viozeného kapitalu a

. . .y . 19
v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu

7 Knapkova, 2013, s. 87
'8 Volny preklad: Brigham — Houston, 2004, s. 84
' Holetkova, 2008, s. 132
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1.3.4 Analyza aktivity

Pomoci ukazatell aktivity lze zjistit, jak efektivné, rychle a intenzivné podnik hospodaii se
svymi aktivy. Ukazatel¢ aktivity mohou byt konstruovany ve dvou podobach a to rychlost
obratu a doba obratu. Rychlost obratu podavé informaci o tom, kolikrat se urcita polozka aktiv
pfeméni do jiné polozky ucetnich vykazl za sledované obdobi, zatimco doba obratu sleduje

pocet dnti, které je potieba k uskuteénéni jednoho obratu.

Pokud podnik disponuje vice aktivy, nez je nezbytné, pak mu vznikaji nadbytecné nédklady.
Naopak pokud podnik disponuje méné aktivy, nez je teba, prichdzi o pfipadné trzby. ,, Pro
kazde odvetvi jsou typicke jiné hodnoty, a proto zejména u této skupiny ukazatelii plati, ze je

nutné hodnotit jejich stav ¢i vyvoj vidy ve vztahu k odvétvi, ve kterém podnik piisobi. “*

., V pripade ukazateli aktivity musi byt clovek obzvlast opatrny s interpretaci jejich extrémnich
hodnot v obou smérech - jak extrémne vysokych tak nizkych. Velmi vysoké hodnoty mohou
indikovat mozné problémy v dlouhodobém horizontu a velmi nizké hodnoty mohou indikovat
soucasné problémy s nedostatecnym generovanim trzeb nebo vytvarenim ztrdaty ze zastaralych
aktiv. Ditvod, proc extremné vysoké hodnoty tohoto ukazatele nemusi byt pro podnik dobré
z dlouhodobého hlediska, je, ze se podnik pravdépodobné nebude schopen prizpiisobit vyssi

rv .o . o\ v Ve ’ Vs vy v . 21
mire aktivity a miize tak promeskat néjake trzni prilezitosti. *

Tato prace se zabyva ¢tyfmi zédkladnimi ukazateli aktivity, kterymi jsou:
a. doba obratu pohledavek z obchodnich vztahd,
b. doba obratu zavazka z obchodnich vztahu,
c. obchodni deficit a

d. obrat celkovych aktiv.

Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi

Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahti podéva informaci o tzv. inkasnim obdobi, jinymi
slovy za kolik dni dochazi v priméru ke splaceni pohleddvek z obchodnich vztahli. Doporucena
hodnota by se m¢la blizit bézné dob& splatnosti faktur ve spolecnosti. Pokud je vysledna
hodnota vyssi nez bézna doba splatnosti, pak to vypovida o $patné platebni morélce odbérateld.
Tento ukazatel byva Casto zkreslen diky tomu, Ze pohledavky zahrnuji ve své hodnoté i dan

z piidané hodnoty, zatimco trzby nikoli.

2% Hlinica — Kislingerové, 2008, s. 31
! Volny preklad: Lee — Lee, 2009, s. 34

13



Pohledavky z obchodnich vztaht

DO pohledavek z obch.vztahi =
pohledavek z obch.vztahi Celkové trzby /365

Doba obratu zavazkii z obchodnich vztahu

Ukazatel doby obratu zavazkti vypovidd o platebni discipliné samotného analyzovaného
podniku. Tento ukazatel udava, za kolik dni primérné dochéazi ke splaceni kratkodobych
zavazkl a tedy ,,pocet dnii, po které firma od svych dodavatelii vyuziva bezplatny obchodni
22

uver.

Zavazky z obchodnich vztaht
Celkové triby /365

DO zavazku z obch.vztahi =

vevr

5781 “23 Neméla by

vSak nabyvat extrémi. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele totiz mohou znacit problémy
s platebni neschopnosti a naopak velmi nizké hodnoty znaci splaceni zavazkt ptred datem jejich
splatnosti a tedy ochuzeni podniku o zhodnoceni téchto penéznich prostfedkli vynosné&jsim

zpliisobem.

Obchodni deficit

Pro posouzeni ¢asového nesouladu mezi dobou vzniku a splaceni pohledavek a zavazk slouzi
obchodni deficit. Tento ukazatel, vyjadieny jako rozdil doby obratu pohledavek z obchodnich
vztahl a doby obratu zavazkl z obchodnich vztahti, podévé informaci o tom, zda analyzovany
podnik uvéruje své zakazniky (v ptipad¢ kladné hodnoty) nebo zda dochézi k bezplatnému

cerpani obchodniho uvéru od svych dodavatelii (v ptipadé zaporné hodnoty).
OD = DO pohledavek z obch.vztahl — DO zavazki z obch. vztahi

Pokud je obchodni deficit kladny, znamena to, Ze v podniku dochézi k rychlejSimu nértstu
pohledavek ve srovnani s nartistem zavazka. Tato situace se miize projevit poklesem penéznich
prostiedkil, pokud tento obchodni deficit neni vykompenzovan napt. ziskovou marzi nebo
jinymi finan¢nimi prostfedky. V opacném ptipad¢, kdy obchodni deficit dosahuje zapornych

hodnot a tedy dochazi k rychlejSimu nariistu zavazkl oproti narGistu pohleddvek, podnik

22 3cholleova, 2012, 5.179
23 pilafova - Pilatova, 2016, s.169
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docasné disponuje volnymi penéznimi prostiedky, které mize dale investovat a zlepsit si jimi

$VO0ji vynosnost.

V z4jmu podniku tedy je, aby hodnoty tohoto ukazatele nabyvaly malych ¢i zapornych ¢isel.
V takovém piipadé jsou pohledavky hrazeny diive nez zdvazky a podnik tedy Cerpé bezplatny
obchodni tvér. Tato Gvaha je platnd pouze tehdy, kdyz podnik nedisponuje zdvazky po dobé

splatnosti spojenymi s uroky z prodleni nebo s obdobnymi sankcemi.

Obrat celkovych aktiv
Ukazatel obratu celkovych aktiv byl jiz zmiflovan v jedné z ptedchéazejicich kapitol jako jeden
z faktorG ovlivilujici rentabilitu celkového kapitalu. Tento ukazatel vyjadiuje ,,intenzitu
zhodnocovani aktiv podnikatelskou ¢innosti bez viivu pitvodu zdrojit financovdni “** a podava
informaci o tom, kolikrat se celkova aktiva podniku pfeméni do trzeb za dany rok.

Triby

Obrat aktiv =
rat artty Aktiva

Obecné Ize konstatovat, ze ¢im je hodnota obratu celkovych aktiv vyssi, tim 1épe pro podnik.
Vysoka hodnota totiz znac¢i schopnost podniku generovat vysoké trzby s pouzitim relativné
nizkého kapitalu. ,, Minimalni doporucend hodnota tohoto ukazatele je 1, hodnotu vsak
ovlivituje i prislusnost k odvetvi. Nizka hodnota ukazatele znamena neumérnou majetkovou

vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti.“ >

1.4 Bankrotni a bonitni modely

Pfi vyhodnocovani jednotlivych pomérovych ¢i absolutnich ukazateld finan¢ni analyzy muize
byt velice obtizné udélat si obraz o celkové finan¢ni pozici daného podniku, nebot’ nékteré
ukazatele mohou signalizovat problémy a souCasné jiné naopak dobrou finanéni situaci.
Z tohoto diivodu byly vytvoreny souhrnné indexy hodnoceni podniku, které jednim vyslednym
skore hodnoti celkovou finanéni situaci v podniku. Jak je dale uvedeno, souhrnné indexy jsou

rozliSovany na bankrotni a bonitni.

24 Roubickova — Rickova, 2012, s. 132
> Knapkové, 2013, 5.104
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1.4.1 Bankrotni modely

., Bankrotni modely maji informovat uzivatele o tom, zda je v dohledné dobé firma ohrozZena

“*0 Tyto modely jsou obvykle konstruovany pomoci nékolika ukazateli, kterym

bankrotem.
jsou ptifazeny vahy dle dulezitosti a celkového vlivu na ohrozeni bankrotem. Modely vychazeji
z historickych statistickych dat o bankrotujicich a prosperujicich podnicich a jsou zalozeny na
predpokladu, Ze podniky ohrozené bankrotem projevuji spoleéné symptomy. Témito symptomy
mohou byt naptiklad problémy s béznou likviditou, pracovnim kapitdlem nebo rentabilitou

celkového kapitalu.

Tato prace se zam¢tuje na model Index INOS, ktery je jednim z nejpouzivanéjsich bankrotnich
modeltl v Ceské republice a ktery byl zkonstruovan pro podniky provozujici svoji &innost

v Ceském podnikatelském prostiedi.

Index INO5

Bankrotni model nazyvany Index INOS5, ktery byl zkonstruovan manzeli Neumairovymi, slouzi
pfedevs§im ke zhodnoceni zdravi podnikd v Ceském prostfedi. Tento model je zaloZen na
rovnici, kterd se skladd z ukazateld rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti, a pficemz

kazdy z téchto ukazatelit ma rozdilnou dilezitost na kone¢ném skore.

A ZUD ZUD T OA
IN0O5 = 0,13x—+ 0,04Xx —— + 3,97X —— + 0,21X — + 0,09X ———————
czZ U A A (KZ + KBU)
Pokud vysledné skoére dosahuje hodnoty 1,6 a vyssi, pak se jedna o prosperujici podnik se
schopnosti bezproblémové uspokojovat své zavazky. Pokud vSak vysledné skore je mensi nez
0,9, pak lze s vysokou pravdépodobnosti fici, Ze se jednd o podnik ohrozeny bankrotem.
U podnikd, které spadaji svym vysledkem do takzvané Sedé zony (interval hodnot 0,9 a 1,6),
nelze presné identifikovat, zda jsou ohrozeny bankrotem, a je u nich doporuceno zvySené

obezietnosti.

., Kdyz se podnik dostane pod dolni hranici indexu, Ize o nem rici, zZe z 97 % spéje k bankrotu a
ze 76 % nebude tvorit hodnotu. Podnik v Sedé zoné bude mit prakticky 50 % pravdepodobnost

bankrotu a ze 70 % bude tvorit hodnotu. Podniky nad horni hranici budou mit 92 %

pravdépodobnost, Ze nezbankrotuji a 95 % pravdépodobnost tvorby hodnoty. “*’

26 Ruigkova, 2015, .72
7 Neumaierova — Neumaier, 2005
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1.4.2 Bonitni modely

,wUroven bonity dluznika je ocekdavand mira schopnosti uspokojovat v budoucnu naroky

véritelii: uhrazovat zavazky vyplyvajici z dluhové sluzby.**®

Bonitni modely podéavaji informaci o bonité podnikli neboli o tom, zda analyzovany podnik
bude schopen v budoucnosti uspokojit naroky svych véfitelti nebo investorii. Témito naroky se
ma na mysli naptiklad ,, vypldcet dividendy, plnit zavazky z pujcek a uhrazovat véas kratkodobé

zdvazky. “**

Tyto modely funguji na zakladé né€kolika vybranych ukazateldi, z nichZ je vytvofen jeden

indikator, ktery hodnoti bonitu podniku na skéle od dobrého az po Spatny podnik.

V praxi se pouziva cela fada bonitnich modeld. Tato prace se vSak zaméfuje pouze na jeden

z nejznaméjsich a to na Kralicekliv Quicktest.

Kralicekiiv Quicktest

Kralicekiiv Quicktest vytvoieny v roce 1990 rakouskym profesorem Peterem Kralicekem se
skladé ze ¢tyr dil¢ich ukazatelil, kterym jsou pfifazeny body v zévislosti na jejich vyslednych
hodnotach. Ukazatel R1 hodnoti finan¢ni stabilitu podniku pomoci ukazatele zadluzenosti.
Ukazatel R2 podava informaci o solventnosti podniku. Ukazatel R3 hodnoti podnik z pohledu
rentability a posledni dil¢i ukazatel R4 z pohledu likvidity.

Tabulka 3: Kralicekiv Quicktest

Ukazatel Konstrukce ukazatele Hodnoceni Pocet bodii
0,3 a vice 4
0,2-0,3 3
R1 Vlastni kapital 0,1-0.2 )
Aktiva 0.0-0.1 )
0,0 a méné 0

28 Griinwald - Hole¢kov4, 2009, s. 191
2 Griinwald - Hole¢kov4, 2009, s. 191
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Ukazatel Konstrukce ukazatele Hodnoceni Pocet bodii
3 améné 4
3-5 3
R2 Dluhy — Kr. financni majetek 5.12 )
nezd Cash Flow 1230 !
30 a vice 0
0,15 a vice 4
0,12-0,15 3
R3 Zisk pred uroky a zdanénim 0,08-0,12 )
Aktiva 0,00-0,08 1
0,00 a méné 0
0,1 a vice 4
0,08-0,1 3
- nezd Cash Flow 0,05-0,08 >
Provozni vynosy 0,00-0.05 .
0,00 a méné 0

Zdroj: KRALICEK, 2016

Po vypocteni jednotlivych ukazatell a jejich ohodnoceni piislusnymi body podle tabulky vyse
dochazi ke spocitani vysledného skore podniku. Jelikoz vSechny Ctyfi dil¢i ukazatele maji
stejnou vahu, je toto skore pocitano jako prosty aritmeticky primeér pridélenych bodii.

R1+ R2+ R3 + R4
4

Vysledné skére =

Na zaklad¢ vysledného skore l1ze ohodnotit finanéni zdravi podniku. Pokud skore dosahuje
hodnoty vyssi nez tfi, jedna se o velmi dobry podnik. Pokud je vysledna hodnota nizsi nez
jedna, jde o vystrahu, Ze se jedna o Spatny podnik z hlediska finan¢niho zdravi. VSechna skore,
ktera se nachézeji mezi témito dvéma krajnimi hodnotami, se nazyvaji Sedou zonou a je u nich

tieba zvySené pozornosti.

1.5 Mezipodnikové srovnani

Jak jiz bylo zminéno, jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy nelze hodnotit izolované pouze na

zakladé doporucenych optimdlnich hodnot. Pro vyssi vypovidaci schopnost jsou vysledné
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hodnoty analyzované spole¢nosti srovnavany s vysledky dosahovanymi vybranou konkuren¢ni
spolecnosti a s vysledky v podobé medianu dosazeného danym odvétvim. Touto metodou 1ze
vyhodnotit, v kterych oblastech podnik vynika oproti ostatnim a naopak v kterych zaostava.
Takové srovnani vSak poddva obraz pouze o urCité oblasti finan¢ni analyzy, nikoli vSak
o souhrnném postaveni podniku vzhledem k ostatnim spolecnostem. Pro souhrnné zhodnoceni
analyzovaného podniku je v této praci aplikovana metoda jednoduchého souctu poradi, kterd
umoznuje komplexné zhodnotit jeho finanéni zdravi ve srovnani s jeho hlavnimi konkurenty

na trhu.

1.5.1 Metoda jednoduchého souctu poradi

Pro komplexni vyhodnoceni toho, jak si analyzovany podnik vede ve srovnani s jeho
konkurenty, je v této praci vyuzita metoda jednoduchého souctu potadi. Tato metoda je
zalozena na tom, Ze se stanovi potfadi podnikll u jednotlivych ukazatelli podle toho, jakych
hodnot dosahly. Podnik, ktery dosahl nejlepsiho vysledku, je ohodnocen ¢islem jedna. Podnik,
ktery dosahl druhého nejlepsiho vysledku, je ohodnocen ¢islem dvé a stejné se postupuje i
u dalSich podnikti. Pro stanoveni vysledného potadi je vypocitan primér ze vSech udélenych

znamek. Ten podnik, ktery dosahl nejmensiho skore, si vede nejlépe ze srovnavanych podnikii.

Y. poradi

Celkové poradi = —; -
pocet ukazateli

Ukazateli, které jsou soucasti mezipodnikového srovnani v aplikacni ¢asti, jsou:
1. rentabilita celkového kapitalu,
rentabilita vlastniho kapitalu,
doba splaceni €istych dluh,

veritelské riziko,

2
3
4
5. bézna likvidita,
6. penézni likvidita,
7. obchodni deficit a
8

obrat celkovych aktiv.

1.6 Ekonomicka pridana hodnota

Poslednim ukazatelem této diplomové prace je ekonomicka ptidand hodnota (déle jen EVA),
kterd ma za cil zhodnotit, zda podnik tvotil hodnotu pro své vlastniky ¢i naopak. Optimalni

hodnota tohoto ukazatele je kladné ¢islo — v takovém ptipadé je podnik uspésny a tvoii hodnotu,
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nebot’ vynosnost jeho kapitadlu je vyssi nez naklady, které musel vynalozit v souvislosti
s potrizenim tohoto kapitalu. Naopak pokud EVA nabyva zapornych hodnot, pak je podnik
neuspésny a ztraci hodnotu, protoze vynosnost podnikového kapitalu je niz§i nez ndklady na

jeho poftizeni.

EVA je pocitana jako rozdil mezi operacnim ziskem po zdanéni a veskerymi naklady na kapital,
ktery byl pouzit k tvorbé tohoto zisku. Jeji vypocet vychdzi ze tii klicovych hodnot — NOPAT,
NOA a WACC.

EVA = NOPAT — WACCXNOA

NOPAT neboli operacni vysledek hospodafeni po zdanéni nemiize byt pro ucely vypoctu
ukazatele EVA zaménovan s klasickym vysledkem hospodateni po zdanéni, ktery je znam
z ¢eskych finan¢nich vykazii. To je z toho divodu, Ze vysledek hospodateni z vykazu zisku a
ztraty mize obsahovat n€které vynosy a naklady, které vznikly v souvislosti s jinou nez hlavni

provozni ¢innosti podniku a které se do NOPAT nezahrnuji.

NOA je hodnota ¢istych operacnich aktiv, kterd byla potieba k dosazeni operacniho vysledku
hospodatfeni. Samotné vymezeni téchto aktiv se mulze liSit v zavislosti na charakteru
podnikatelské ¢innosti. Je vSak dilezité vzdy respektovat vazbu mezi vysledkem hospodaieni
z operacni ¢innosti a operacnimi aktivy, ,,#j. NOPAT by mél obsahovat ty vynosy a naklady,

’ . .y . ro. Vo ¢« 30
které souviseji s aktivy, kterd jsou soucdsti NOA“.

Posledni polozkou, kterou je tieba znat pfed samotnym vypoctem ekonomické ptidané hodnoty,
jsou primérné vazené naklady kapitdlu WACC. Ty vyjadiuji v procentech, kolik je podnik

nucen zaplatit za vyuzivani vSech druht kapitalu.

CK VK
WACC = nCK ? + nVK 7

30 Maiik, 2011, s. 285
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2 Aplika¢ni ¢ast

2.1 Predstaveni spole¢nosti

Obchodni firma: OMV Ceska republika, s. r. 0.

Sidlo: Stétkova 1638/18, Nusle, 140 00 Praha 4

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Identifikacni ¢islo: 48038687

Datum vzniku a zapisu: 3. prosince 1992

Hlavni pfedmét podnikani: nakup, prodej a skladovéni paliv a maziv véetné jejich
dovozu a provozovani ¢erpacich stanic s palivy a mazivy

Zakladni kapital: 825 000 000,- K&

Spolecnici: OMV Refining & Marketing GmbH
1020 Viden, Trabrennstral3e 6 - 8, Rakousko

Vklad: 825 000 000,- K&

Splaceno: 100%

Obchodni podil: 100%

Zdroj: OMV (2011-2015)

OMV Ceska republika, s.r.0. (dale jako OMV) je dcefina spole¢nost rakouské spole¢nosti OMV
A.G. Wien a na ¢eském trhu se jiz pohybuje ptes 26 let. Koncern OMV patii k nejvetsSim
petrolejafskym spolecnostem stfedni a vychodni Evropy zaméfujici se na vyrobu paliv a

zpracovani ropy.

V roce 1991 spoleénost OMV expandovala do Ceské republiky, kde oteviela svoji prvni &erpaci
stanici na dalnici D1 u Jihlavy. Od této doby se jednak diky vystavé vlastnich ¢erpacich stanic
ale také diky akvizicim konkuren¢nich podnikli pocet provozovanych Cerpacich stanic rapidné
zvysil. Po dobu svého piisobeni na Ceském trhu ziskala mimo jiné Cerpaci stanice znacky
ROKAS (1997), SETA (1997), BP (1998), AVANTI (2003) nebo ARAL (2006). Béhem
sledované¢ho obdobi patfila spolecnost OMV mezi tfi nejvétsi provozovatele Cerpacich stanic
na &eském trhu. V roce 2015 provozovala v Ceské republice 217 Eerpacich stanic a drzela 13 %

trzni podil.!

Jeji hlavni obchodni aktivity 1ze rozdélit do dvou skupin. Prvni skupinou aktivit je vystavba a
provozovani ¢erpacich stanic a druhou je obchod s produkty jako jsou pohonné hmoty, topné

oleje, biomaziva, Cistici prostiedky, bitumeny a dalsi.

SLomvy, 2017
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V prubehu sledovaného obdobi spolecnost OMV piimo zaméstndvala okolo 40 zaméstnanct,
ale prostiednictvim svych ¢erpacich stanic vytvarela dalsich vice nez 2 000 pracovnich mist.*”
Aktivity spolecnosti byly zastfeSeny jedinym jednatelem a organizac¢ni struktura byla rozdélena
do ¢ty utvart — Cerpaci stanice, obchod se zdkazniky, logistika a administrativa. Tyto Utvary

byly samostatné fizeny a v dalSich Grovnich ¢lenény na jednotliva odd¢leni.

2.2 Absolutni ukazatele

2.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Hodnota aktiv spole¢nosti OMV v pribéhu vsech sledovanych let vykazovala klesajici trend
kromé roku 2012, kdy doslo pouze k mirnému nartstu o 3,5 %, a celkov¢ se aktiva snizila
béhem téchto péti sledovanych let ptiblizné€ o 2,5 miliardy K¢. Tato vyznamna zména hodnoty
predstavujici 34 % snizeni aktiv od roku 2011 do roku 2015 je analyzovana z hlediska
jednotlivych polozek v dalsi ¢asti textu. Zasadni vliv na zménu hodnoty aktiv mély predevsim
polozky dlouhodobého hmotného majetku, kratkodobych pohleddvek a kratkodobého

finan¢niho majetku.

Vyvoj dlouhodobého majetku odrazi vyvoj dlouhodobého hmotného majetku, nebot’ ten tvoii
jeho majoritni ¢ast. Dlouhodoby hmotny majetek vykazoval stabilni meziro¢ni pokles ptiblizné
0 15% neboli 400 miliond K¢&. Jednotlivé ubytky byly zpsobeny pfevazné odpisy, které nebyly
vykompenzovany dostateCnym pfiristkem majetku, jelikoz spole¢nost OMV investovala
pfevazné pouze do rekonstrukci stavajicich Cerpacich stanic. Dalsi pfi¢inou poklesu
dlouhodobého hmotného majetku bylo prodani vybranych cerpacich stanic z divodu jejich
nizké rentability a také snizovani hodnoty Cerpacich stanic, nebot’ spolecnost OMV kazdorocné
provéiovala pomoci metody diskontovanych penéznich toki, zda nebyla realizovatelnd hodnota

¢erpaci stanice nizsi nez jeji i€etni hodnota.

Obé&zna aktiva byla charakteristicka svym velmi kolisavym vyvojem. Ta v roce 2012 poklesla
0 696 milionti K¢, nasledoval jejich nartst o 723 miliond K¢, v roce 2014 pokles o 703 milionti
K¢ a v poslednim sledovaném roce opét jejich hodnota narostla o 190 milionid K¢. Tento vyvoj
byl predevsim disledkem zmény v hodnoté kratkodobych pohleddvek a kratkodobého
finan¢niho majetku. Kratkodobé pohledavky vykazovaly prevazné klesajici trend s primérnym
meziro¢nim poklesem okolo 700 milionti K¢ s vyjimkou roku 2013, ktery naopak zaznamenal

jejich podstatny nartst o 680 milioni. K témto vyraznym vykyvim piispély zejména zmény

32 0MV, 2017
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v pohledavkach z obchodnich vztaht, jejichz klesajici trend reflektoval klesajici vyvoj trzeb
spole¢nosti OMV béhem sledovanych let, a zmény v pohledavkach za ovladajici osobou

plynouci z vyuzivaného cash poolingu v ramci skupiny OMV.

Pii pohledu na polozku kratkodobého finanéniho majetku je nepiehlédnutelny jeho vyrazny
nartist v poslednim sledovaném roce o 910 milioni K¢, ktery byl zplsoben tim, ze
spolecnost OMV v roce 2015 na rozdil od ptechazejicich let nevyuzivala skupinového cash
poolingu a penize nebyly pfevedeny do systému vyuzivani volnych penéznich prostredkii
skupinou OMV. To se projevilo jednak obrovskym nartstem kratkodobého financniho majetku

a soucasn¢ snizenim pohledavek k ovladajici osobé na nulu.

Tabulka 4: Horizontalni analyza aktiv (absolutni zmény v tis. K¢)

2012-11 | 2013-12 | 2014-13 | 2015-14
AKTIVA CELKEM -1 268 776 204 329 | -1147 197 -210 758
Dlouhodoby majetek -543 897 -481 455 -435 520 -385 200
Dlouhodoby nehmotny majetek -7 285 -7 678 -638 -240
Dlouhodoby hmotny majetek -536 612 -473 777 -434 882 -384 960
Obézna aktiva -696 614 722918 -703 061 190 402
Zasoby -15 086 -38 457 -43 740 -64 180
Dlouhodobé pohledavky -3314 31085 10 861 111 041
Kratkodobé pohledavky -689 424 679 889 -659 854 -765 801
Kratkodoby finanéni majetek 11210 50 401 -10 328 909 342
Casové rozliseni -28 265 -37 134 -8 616 -15 960
Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 5: Horizontalni analyza aktiv (relativni zmény v %)
2012/11 | 2013/12 | 2014/13 | 2015/14
AKTIVA CELKEM -17,8 3,5 -18.,9 -4,3
Dlouhodoby majetek -14,2 -14,7 -15,6 -16,3
Dlouhodoby nehmotny majetek -45,0 -86,1 -51,6 -40,1
Dlouhodoby hmotny majetek -14,1 -14,5 -15,5 -16,3
Obézna aktiva -22,1 29,4 -22,1 7,7
Zasoby -3,1 -8,2 -10,2 -16,7
Dlouhodobé pohledavky -1,7 15,8 4.8 46,5
Kratkodobé pohledavky -28,0 38,3 -26,9 -42.7
Kratkodoby finan¢ni majetek 130,2 2543 -14,7 15183
Casové rozligeni -19,7 -32,2 -11,0 -23,0

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Na zaklad¢ bilan¢niho principu vyvoj hodnoty pasiv musi vzdy odraZet vyvoj hodnoty aktiv a
naopak. Z tohoto pravidla vyplyva, Ze stejn¢ jako aktiva tak i pasiva spolecnosti OMV musela

vykazovat klesajici trend s vyjimkou roku 2012, kdy doSlo pouze k jejich mirnému nérGstu
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0 3,5 %, a celkové se pasiva snizila béhem téchto péti sledovanych let zhruba o 2,5 miliardy K¢.
Nejvétsi vliv na danou zménu mél vyvoj kratkodobych zavazkti a vysledek hospodateni

bézného obdobi.

Vlastni kapitéal se do roku 2014 kazdoro¢né¢ snizoval v priméru o 488 milionit K¢, coz bylo
zpiisobeno pifevazné nizkou finanéni vykonnosti spole¢nosti OMV. V roce 2015 vsak
spole¢nost OMV doséhla poprvé za sledované obdobi zisku, coz mélo také pozitivni vliv na
hodnotu vlastniho kapitalu, kterd vzrostla o 178 milionti K¢. Jinymi slovy, zmény ve vysi
vlastniho kapitalu odrézely pfedev§im vyvoj vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi.
Samotna analyza vyvoje vysledku hospodafeni je zahrnuta v jedné z nasledujicich kapitol
vénujici se horizontalni analyze vykazu zisku a ztraty. Kromé vysledku hospodareni, ktery mél
zasadni vliv na vyvoj vlastniho kapitalu, doslo také ke zméndm na jinych uctech vlastniho

kapitalu, které vSak uz mély pouze nepatrny dopad.

Na prvni pohled je patrné snizeni zakladniho kapitdlu v roce 2015 o zhruba 2,1 miliardy K¢.
To vSak neovlivnilo celkovou vysi vlastniho kapitalu a tedy ani celkovych pasiv, nebot” celd
Castka byla ve stejném roce pfevedena do kapitdlovych fondi. Dalsi polozka, u které doslo
k vyznamnéj$im zméndm, jsou kapitalové fondy. Kromé jejich navySeni v roce 2015 v podobé
snizeni zakladniho kapitalu v jejich prospéch doslo také k jiné zméné. V roce 2014 se snizily
o 800 milionti K¢ z divodu vraceni této Castky akciondim spolecnosti a tim tedy ptispély
k celkovému snizeni vlastniho kapitalu v daném roce. Posledni polozkou vlastniho kapitalu
vykazujici vét§i zménu jsou fondy ze zisku, u kterych doslo k jejich Cerpani v roce 2015
na thradu ztraty minulych let a které tedy také nemély kone¢ny dopad na hodnotu vlastniho

kapitalu.

Cizi zdroje také vykazovaly klesajici charakter s primérnou  meziro¢ni
zménou - 517 miliontt K¢ ve vSech letech s vyjimkou roku 2013, kdy doslo naopak k jejich
ristu o 415 miliont K&. Tyto vykyvy byly zplsobeny jednak zménami ve vysi rezerv a jednak
zménami ve vysi kratkodobych zavazkl. Rezervy vykazovaly velmi kolisavy charakter, ktery
byl zplisoben ptfedevsim tvoienim a rozpousténim rezerv v souvislosti s povinnosti spole¢nosti
uvést pronajaté pozemky do plivodniho stavu nebo s urCitymi podnikatelskymi riziky.
Kratkodobé zavazky vykazovaly ptevazné klesajici charakter s primérnou mezirocni zménou
-251 milionti K¢ a jejich zmény byly zplsobeny pfevazné zménami v zévazcich z obchodnich
vztahl, nebot’ ostatni polozky kratkodobych zavazki si uchovavaly stabilni vysi

bez vyznamnych zmén.
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Tabulka 6: Horizontalni analyza pasiv (absolutni zmény v tis. K¢)

2012 -11 2013 -12 2014 -13 2015 - 14
PASIVA CELKEM -1268 773 204 327 | -1147 196 -210 760
Vlastni kapital -447 512 -212 913 -803 657 178 006
Zakladni kapital 0 0 0| -2111 826
Kapitalové fondy 0 0 -800 000 2111825
Fondy ze zisku 0 0 0 -80 209
Vysledek hospodateni minulych let -17 834 -447 515 -212911 76 552
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi -429 678 234 602 209 254 181 664
Cizi zdroje -821 261 415996 -342 295 -388 766
Rezervy -109 706 12 635 -120 074 87 651
Kratkodobé zavazky =711 555 403 361 -222 221 -476 417
Casové rozliseni 0 1244 -1 244 0
Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 7: Horizontalni analyza pasiv (relativni zmény v %)
2012 /11 2013/12 2014/13 2015/14
PASIVA CELKEM -17,8 3,5 -18,9 -4.3
Vlastni kapital -10,3 -5,5 -21,8 6,2
Zakladni kapital 0,0 0,0 0,0 -71,9
Kapitalové fondy 0,0 0,0 -68,2 566,1
Fondy ze zisku 0,0 0,0 0,0 -100,0
Vysledek hospodateni minulych let -10,2 -286,3 73,1 -15,2
Vysledek hospodaieni bézného téetniho obdobi 2 409,2 -52,4 -98,3 -4 967,6
Cizi zdroje -29,6 21,3 -14.4 -19,2
Rezervy -29,7 4.9 -44,1 57,7
Kratkodobé zavazky -29.,6 23,8 -10,6 -25,4
Casové rozligeni 0,0 X -100,0 X

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

2.2.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Obchodni marze spole¢nosti OMV vykazovala od roku 2013 stabilné rostouci trend

s primérnym meziro¢nim nardstem 82 miliontt K¢. V piedchozim roce 2012 vSak vyrazné

poklesla ve srovnani s jeji vysi v roce 2011 a to o 287 milionti K¢&. Tento pokles byl zpiisoben

predeviim stavem ekonomiky, ktera se béhem daného roku v Ceské republice propadla

do hluboké recese, coz negativné ovlivnilo trh s pohonnymi hmotami. Nicméné na konci

roku 2013 jiz dochézelo k oziveni a uzdravovani petrolejaiského odvétvi, které pokracovalo i

v nasledujicich letech. Tato skutecnost je patrna z pozitivniho vyvoje obchodni marze, ktera

zacala pozvolna rtst. V roce 2013 0 4,7 %, v nasledujicich letech 2014 a 2015 trend nartstu

obchodni marze pokrac¢oval navySenim o 11,5 %, resp. o 7,9 %.
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Jak je vidét z tabulky €. 8, trzby za prodej zbozi se vyvijely opaénym smérem nez obchodni
marze. Béhem celého sledovaného obdobi pievazné klesaly a svého minima dosdhly
v roce 2015, kdy jejich hodnota byla o 14 miliard K¢ nizsi nez v roce 2011. Tento vyrazny
pokles v hodnoté trzeb byl zpisoben postupné klesajici cenou pohonnych hmot, kterd diky
globalnimu nadbytku ropy béhem sledovaného obdobi poklesla o vice nez 70 USD za barel.
Zvysujici se obchodni marze od roku 2012 je vysledkem hlavné sniZovani ndkladl na prodané

zbozi ve vztahu k trzbam za prodej zbozi.

Obdobny trend, ktery byl popsédn u obchodni marze, lze pozorovat i u ptidané hodnoty. Ta
taktéz vykazovala nejhor$i vysledky béhem roku 2012, kdy poklesla o 47,4 % neboli
0 200 milionii K¢ oproti pfedchozimu roku. V dal$ich letech ale nasledoval uz jen jeji narist.
V roce 2013 doslo ke zvyseni pridané hodnoty o 88 % a tento trend se pak udrzel i v letech
2014 a 2015, kdy doslo k nardstu o 42,3 % a 21,3 %. Od roku 2012, kdy byla vykazovana
nejniz§i pridand hodnota, se spole¢nosti OMV podafilo ji kazdorocné zvySit v priméru
o 166 milionti K¢. Toto navyseni bylo zplisobeno jednak ozivenim trhu, které bylo jiz zminéno
vyse, ale také snahou spole¢nosti optimalizovat naklady, ptedev§im naklady na pfijaté sluzby

v podobé marketingovych nékladl, ndklad na poradenstvi nebo IT naklada.

I ostatni polozky nakladi vykazovaly klesajici trend. U osobnich nakladii dochdzelo
ke kazdoro¢nimu poklesu jejich hodnoty, coz je nejspisSe také vysledkem politiky tGspory
nakladd. Stejné tak se snizovala hodnota odpist v jednotlivych letech, coz souvisi s postupné
klesajici zlistatkovou hodnotou majetku, kdy spolecnost OMV neprovadéla zddné vyznamné
investice v prub¢hu sledovanych let a tim ani nezvySovala hodnotu dlouhodobého majetku.
Ostatni polozky provozniho vysledku hospodateni nevykazuji Zadny trend a jejich zmény

pusobi spiSe nahodile.

Tabulka 8: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (absolutni zmény v tis. K¢)

2012 -11 2013 -12 2014 -13 2015- 14
Trzby za prodej zbozi -8207269| -3060347| 1006260 -3967945
Naklady vynalozené na prodané zbozi -7919852| -3105190 891384 | -4055882
Obchodni marze -287 417 44 843 114 876 87937
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb -22990 7398 -109 10 564
Spotieba materidlu a energie -16 357 29790 22 525 -8408
Sluzby -93 133 -173 292 -84 860 -19 747
Pridana hodnota -200 917 195 743 177 102 126 656
Osobni naklady -2 436 -14 -5990 -6 023
22§)étslzludlouhodobého nehmotného a hmotného 27275 22 049 80 433 28 164
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu -5 175 20392 -8 966 -6 988
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2012 -11 2013 -12 2014 -13 2015-14
anf;st‘::;l;)Jé cena prodaného dlouhodobého majetku a 24 564 18 355 67 392 48 114
cblast  komplexnich ik pfch obdost | 161674| 105T13|  30846| 107353
Ostatni provozni vynosy 33593 -102 231 -58 171 5019
Ostatni provozni naklady 35326 9172 -64 122 -37 036
Provozni vysledek hospodareni -368 115 212 089 221979 139 406
Finanéni vysledek hospodateni -28 185 -9 786 7745 12 594
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost -429 678 234 602 209 254 181 664
Vysledek hospodareni pfed zdanénim -396 300 202 303 229 724 152 000

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Tabulka 9: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (relativni zmény v %)

2012 /11 2013/12 2014 /13 2015/ 14
Trzby za prodej zbozi -24.5 -12,1 4,5 -17,1
Néklady vynalozené na prodané zbozi -24,6 -12,8 42 -18,4
Obchodni marze -23,1 4,7 11,5 7,9
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb -5,7 1,9 0,0 2,7
Spotieba materialu a energie -29,3 75,4 32,5 -9,2
Sluzby -8,0 -16,1 -9.4 -2,4
Ptidana hodnota -47,4 88,0 423 21,3
Osobni naklady -4.4 0,0 -11,4 -13,0
22§)étslzludlouhodobého nehmotného a hmotného 6.3 48 183 7.9
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu -61,2 622,1 -37,9 -47,5
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku -86,5 477,9 303,6 -53,7
Sblast  Komplexnich niklads pistich obdoni | 17| 69| 474 3136
Ostatni provozni vynosy 23,2 -57,3 -76,5 28,1
Ostatni provozni naklady 34,3 6,6 434 -44.4
Provozni vysledek hospodareni -651,2 49,9 104,4 1479,7
Finan¢ni vysledek hospodateni -4483 -44.7 24 .4 52,6
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost -2 409,2 52,4 98,3 4 967,6
Vysledek hospodateni pred zdanénim -788.,7 45,3 94,1 1 047,0

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Provozni vysledek hospodateni kopiroval situaci na trhu s pohonnymi hmotami, ktera byla jiz

zminéna vyse. NejhorSich hodnot dosahoval v roce 2012, kdy se oproti ptedchozimu roku

propadl o 370 milioni K¢ a kdy trh s pohonnymi hmotami prozival své nejhors$i obdobi.

V dalSich letech, kdy dochazelo k oZivovani trhu, provozni vysledek zacal vykazovat rostouci

tendenci. V roce 2013 vzrostl 0 212 milionti K¢ a v nasledujicim roce o 220 milionti K¢, ¢imz

poprvé za sledované obdobi dosahla spole¢nost OMV pozitivniho vysledku hospodateni. Tento

trend pokracoval i v roce 2015, kdy doslo k dal§imu nartstu o 140 miliont K¢.
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Finan¢ni vysledek hospodateni vSak vykazoval jiny trend. Spole¢nost OMV dosahovala zisku
v této oblasti pouze v roce 2011 a nésledujici 1éta byla jiz jen ztratova. Tento stav byl zplisoben

pfedevsim vyvojem kurzovych zisk a ztrat.

Ackoli se spole¢nosti OMV podafilo dosdhnout kladného vysledku hospodateni za béznou
¢innost pouze v poslednim sledovaném obdobi, vyvoj jeji vykonnosti za posledni Ctyti
sledované roky s primérnym nartstem vysledku hospodafeni o 208 milioni K¢ je velmi
pozitivni a zna¢i budouci Gspéch v nasledujicich letech, pokud se spolecnosti OMV podaii

v daném trendu setrvat.

Graf 1: Vyvoj vysledku hospodareni (v tis. K¢)
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Vysledek hospodateni za béznou ¢innost

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypodty

2.2.3 Vertikalni analyza rozvahy

Na zacatek této kapitoly je praktické uvést, Zze podily jednotlivych polozek rozvahy byly
poméiovany ve vztahu k bilancni sumé. Z vertikdlni analyzy rozvahy je zfejmé, Ze v prubchu
sledovaného obdobi byla pfiblizné polovina celkovych aktiv spolecnosti OMV tvofena
dlouhodobym majetkem a druha polovina obéZnymi aktivy. Zatimco podil dlouhodobého
majetku na celkovych aktivech b&hem sledované¢ho obdobi vykazoval tendenci mirného
poklesu z 53,7 % v roce 2011 na 42,1 % v roce 2015, podil obéznych aktiv se podobnym

tempem zvySoval.

Dlouhodoby majetek byl soustiedén z 99 % do dlouhodobého hmotného majetku a byl tvoren
pfedev§im stavbami cCerpacich stanic a pozemky, na kterych tyto Cerpaci stanice byly
vystavény. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost OMV minimalné investovala do dlouhodobého

majetku a soucasn¢ uskutecnila nekolik prodeji cerpacich stanic z divodu jejich nizké
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rentability, podil dlouhodobého hmotného majetku v pribéhu sledovaného obdobi pritbézné
kolisal s klesajici tendenci. Z 53,5 % v roce 2011 se snizil na 42,1 % bilan¢ni sumy v roce 2015.

Podil dlouhodobého nehmotného majetku byl po celé obdobi zanedbatelny.

Podil ob&znych aktiv taktéZ kolisal ale se zfejmou tendenci rastu. Postupné se zvySoval
z 44,3 % v roce 2011 na 56,8 % celkovych aktiv v roce 2015. V obéznych aktivech tvorily
nejvyznamnéjsi polozku kratkodobé pohledavky v podobé pohledavek z obchodnich vztahli a
pohledavek k ovladané nebo ovladajici osobé. Pohledavky k ovladané nebo ovladajici osobé
jsou pohledavky vznikajici z vyuZzivani cash poolingu v rdmci skupiny OMV. Jak je z analyzy
patrné, podil jednotlivych polozek rozvahy na celkovych aktivech se vyrazné€ mezi lety nemeénil
s vyjimkou kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek, kdy v roce 2015
doslo k velkému narastu kratkodobého finanéniho majetku z 1,2 % na 20,6 % a vyraznému
poklesu kratkodobych pohledavek z 36,5 % na 21,9 %. Jak jiz bylo v pfedchozi kapitole
zminéno, tato ndpadnd zmeéna byla zplsobena tim, Ze spole¢nost OMV v tomto roce
nevyuzivala skupinovy cash pooling. Kromé této zmény se kratkodoby financni majetek
udrzoval na trovni kolem 1 % a kratkodobé pohledavky kolisaly okolo hodnoty 35 %.
Dlouhodobé pohledavky byly charakteristické jejich rostoucim podilem na celkovych aktivech
z 2,8 % v roce 2011 na 7,4 % v roce 2015, coz bylo zplisobeno zejména rostouci odlozenou
danovou pohledavkou vyplyvajici z rozdilu mezi dailovym a tcetnim vysledkem hospodareni.
Zasoby si udrzovaly stabilni podil okolo 7 % a byly zastoupeny pouze zasobami zbozi, protoze

spole¢nost OMV je vylucné obchodni spolecnosti a nezabyva se vyrobou.

Tabulka 10: Vertikalni analyza aktiv (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Dlouhodoby majetek 53,7 56,0 46,2 48,1 42,1
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0
Dlouhodoby hmotny majetek 53,5 55,9 46,2 48,1 42,1
Obézna aktiva 443 42,0 52,5 50,5 56,8
Zasoby 6,8 8,0 7,1 7,8 6,8
Dlouhodobé pohledavky 2,8 34 3,8 4,9 7,4
Kratkodobé pohledavky 34,6 30,3 40,5 36,5 21,9
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,1 0,3 1,2 1,2 20,6
Casové rozligeni 2,0 2,0 1,3 1,4 1,1

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Vlastni kapital byl hlavnim zdrojem financovani a jeho pomér na bilancni sumé béhem
sledované¢ho obdobi mirné kolisal v intervalu od 58,7 % do 69 %. Nejvyznamnéjsi polozkou

vlastniho kapitélu je zékladni kapital a kapitalové fondy. Podil zdkladniho kapitalu se postupné
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zvySoval, nebot’ jeho absolutni vySe se neménila a bilan¢ni suma vyrazné klesala. V roce 2015
vsak doslo k jeho rapidnimu poklesu z 60 % na 18 % z divodu jeho sniZeni ve prospéch
kapitalovych fondu. Kapitalové fondy vykazovaly obdobny prabéh jako zakladni kapital. Jejich
podil pribézné rostl diky jejich neménné absolutni hodnoté a snizujici se bilancni sumé az
do roku 2014. V roce 2014 doslo k vyplaté velké ¢asti kapitadlovych rezervnich fondt zpét svym
akcionafiim a tedy i k snizeni podilu z 19,4 % na 7,6 %. V roce 2015 nasledovalo jejich
op¢tovné zvyseni diky sniZeni zékladniho kapitalu v jejich prospéch na 52,9 %. Podil vysledku
hospodateni minulych let postupné klesal z 2,4 % v roce 2011 na -9,1 % v roce 2015, coz
odrazelo dosazené ztraty spolecnosti OMV v oblasti vysledku hospodateni bézného obdobi.
Ostatni polozky vlastniho kapitalu byly z hlediska jejich podilu na celkové bilancni sumé

nevyznamné.

Jelikoz spolecnost OMV necerpala za sledované obdobi Zadné bankovni uvéry ani dlouhodobé
zavazky, cizi zdroje byly tvofeny pouze dvéma polozkami — rezervami a kratkodobymi
zavazky. Stejné jako podil vlastniho kapitélu, tak i podil cizich zdroji v priibéhu obdobi mirné
kolisal a to v rozmezi od 31 % do 41,3 %. Rezervy spolecnost OMV tvotila pouze ucetni a to
v souvislosti s néklady, které bude muset vynalozit v budoucnu, aby uvedla pronajaté pozemky
do pivodniho stavu. Dale byly rezervy tvofeny také na ostatni podnikatelska rizika a
na veérnostni programy. Jejich podil dosahoval kazdoro¢né piiblizné 4 %. Kratkodobé zadvazky
byly tvoteny ptedevsim zavazky z obchodnich vztahti a zdvazky viici statu a jejich podil béhem

obdobi kolisal mezi hodnotami 26,9 % a 38,2 %.

Tabulka 11: Vertikalni analyza pasiv (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Vlastni kapital 61,0 69,0 60,8 58,7 65,1
Zakladni kapital 41,2 46,6 48,5 59,8 17,6
Kapitalové fondy 16,5 18,6 19,4 7,6 52,9
Fondy ze zisku 1,1 1,3 1,3 1,6 0,0
Vysledek hospodateni minulych let 2,4 2,5 -4.8 -10,3 -9,1
Vysledek hospodaieni bézného téetniho obdobi -0,3 0,0 -3,5 -0,1 3,8
Cizi zdroje 39,0 31,0 39,1 41,3 349
Rezervy 5,2 4.1 4.5 3,1 5,1
Kratkodobé zavazky 33,8 26,9 34,6 38,2 29,8
Casové rozligeni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Pokud je rozvaha spole¢nosti OMV analyzovéna z hlediska splnéni tfi zakladnich bilan¢nich

pravidel, pak se dochazi k nésledujicim zavéram. Zlaté bilan¢ni pravidlo, které vyzaduje, aby
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dlouhodoby majetek byl financovan pfedevsim z dlouhodobych zdroji, bylo splnéno. Stejné
tak bylo vyhovéno i pravidlu vyrovnani rizika, které doporucuje, aby cizi zdroje v podniku
nepievySovaly zdroje vlastni. Naopak pravidlo pari splnéno nebylo, jelikoz hodnota

dlouhodobého majetku byla nizsi nez hodnota vlastniho kapitalu.

Graf 2: Vyvoj vlastniho kapitalu, cizich zdroji a dlouhodobého majetku (v tis. K¢)
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Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypodty

2.2.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
V uvodu této kapitoly je tfeba zminit, Ze podily jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty byly
poméiovany k hodnoté celkovych vynosi z provozni ¢innosti.

vvvvvv

trzby za prodej zbozi, které po celé sledované obdobi tvofily stabilné 98 % celkovych vynosi
a které predstavuji dosazené vynosy za prodej pohonnych hmot jak prostfednictvim ¢erpacich

stanic, tak i velkoobchodu.

Néklady vynalozené na prodané zbozi vykazovaly ve sledovaném obdobi tendenci snizovat
svlj podil na celkovych vynosech z 94,7 % v roce 2011 na 91,7 % v roce 2015 a je zde tedy
patrna snaha o jiz zminé€nou Usporu nakladii. Diky tomu se spole¢nosti OMV béhem péti

sledovanych let podafilo zvysit obchodni marzi z 3,7 % v roce 2011 na 6,1 % v roce 2015.

Dal$im mén¢ vyznamnym zdrojem vynosu pro spolecnost OMV byly trzby za prodej vlastnich
vyrobkd a sluzeb. Ty predstavovaly vynosy dosazené za provize, z pronajmu nebo z palivovych
karet a béhem sledovaného obdobi je mozné zaznamenat mirny nardst jejich podilu
na celkovych vynosech z 1,2 % na 2 %. Vykonova spotifeba v podobé nakladi na sluzby a

na spotiebu materidlu a energie mirné rostla z 3,6 % v roce 2011 na 4,5 % v roce 2015.
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Tyto vySe popsané zmény v podilech jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty vedly
k postupnému a stabilnimu rtstu pfidané hodnoty z 1,2 % v roce 2011 na 3,7 % v roce 2015.

Vyjimkou byl mirny pokles podilu pfidané hodnoty v roce 2012, v obdobi recese ekonomiky.

Ostatni polozky nakladi a vynosi nevykazovaly zadné podstatné zmény a jejich podil

na celkovych vynosech byl velmi maly.

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost vykazoval od roku 2013 rostouci podil na celkovych
vynosech a tedy zlepSovala se schopnost podniku generovat vysledek hospodatfeni. V roce
2012, ktery byl krizovy pro trh s pohonnymi hmotami, se podil vysledku hospodateni propadl
na nejhorsi hodnotu za sledované obdobi a to na -1,7 %. Jak se ale petrolejarsky trh zacal
v dalSich letech uzdravovat, tak dochazelo i ke zvySovani podilu vysledku hospodaieni

za béznou ¢innost, az v roce 2015 dosahl pozitivni urovné 0,9 %.

Tabulka 12: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (v %)

2011 2012 2013 2014 2015

VYNOSY CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Trzby za prodej zbozi 98,4 97,8 97,9 98,2 97,8
Néklady vynalozené na prodané zbozi 94,7 94,1 93,4 93,5 91,7
Obchodni marze 3,7 3,7 4.4 4,7 6,1
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 1,2 1,5 1,7 1,6 2,0
Spotieba materialu a energie 0,2 0,2 0,3 0,4 0,4
Sluzby 3,4 4,2 4,0 3,5 4,0
Ptidana hodnota 1,2 0,9 1,8 2,5 3,7
Osobni naklady 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
22§)étslzludlouhodobého nehmotného a hmotného 13 1.8 1.9 1.5 17
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
anf;st‘z‘;l;)Jé cena prodaného dlouhodobého majetku a 0.1 0.0 0.1 0.4 0.2

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni

oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobi 0.0 0.7 0.3 0.1 0.7
Ostatni provozni vynosy 0,4 0,7 0,3 0,1 0,1
Ostatni provozni naklady 0,3 0,5 0,7 0,4 0,2
Provozni vysledek hospodareni -0,2 -1,6 -0,9 0,0 0,8
Finan¢ni vysledek hospodateni 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost -0,1 -1,7 -0,9 0,0 0,9
Vysledek hospodateni pred zdanénim -0,1 -1,7 -1,1 -0,1 0,7

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty
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2.3 Mezipodnikové srovnani

Jak bylo v teoretické ¢asti zminéno, ukazatele vypocitané za spolecnost OMV nelze hodnotit
izolované a tak jsou jednotlivé vysledky porovnavany jednak s hodnotami dosahovanymi

v daném odvétvi a jednak s vysledky u vybrané konkuren¢ni spole¢nosti.

Spolecnost OMV spadé svoji ¢innosti do odvétvi velkoobchodu a maloobchodu s ropnymi
produkty, ale Ministerstvo primyslu a obchodu Ceské republiky zvefejiiuje své statistiky
s finan¢nimi daty pouze celkové za odvétvi velkoobchodu a maloobchodu. Danou oblast vsak
povazuji pro porovnani za pfili§ Sirokou. Samotny prodej ropnych produktii je natolik
specificky, ze vysledek srovnani s hodnotami dosahovanymi vSemi maloobchodnimi a
velkoobchodnimi spolecnostmi na ¢eském trhu by mohl byt zavadéjici. Pro lepsi vypovidaci
schopnost srovnavanych dat vychazi tato prace pii odvétvovém srovnani z medidnu a priméru
vypoéitaného z vysledki dosahovanych deseti nejvétsimi spolenostmi, které se v Ceské
republice zabyvaji velkoobchodem s ropnymi produkty a maloobchodem formou

provozovanim Cerpacich stanic.

Jako konkuren¢ni podnik pro pfimé srovnani byla zvolena spole¢nost Shell Czech Republic a.s.
(dale jen Shell), kterd je hlavnim konkurentem spole¢nosti OMV a které se ji i v zasadnich
ohledech nejvice podoba. Spole¢nost Shell se zabyvd velkoobchodem a maloobchodem
s ropnymi produkty a soucasné je také soukromym podnikem pod zahrani¢ni kontrolou.
V roce 2015 provozovala 175 Cerpacich stanic a tim drzela 6 % podil Cerpacich stanic na ceském
trhu, zatimco spole¢nost OMV ve stejném roce obhospodafovala 217 Cerpacich stanic a
ptipadal ji 8 % podil. Dale, jak je patrné ze dvou nésledujicich grafli, obé spolecnosti
dosahovaly podobnych hodnot aktiv i obratu v jednotlivych letech. Domnivam se, Ze na zaklad¢
zminénych podobnosti, které ob¢ spolecnosti vykazuji, je spole¢nost Shell vhodnym podnikem
pro srovnani vysledki finan¢ni analyzy. DetailnéjSi pfiblizeni konkurenc¢ni spole¢nosti

pokracuje v nasledujici kapitole.

Graf 3: Vyvoj aktiv spolecnosti OMYV a Shell (v tis. K¢)

10 000 000
o I I I I I
0
2011 2012 2013 2014 2015
EOMV = Shell

Zdroj: OMV (2011-2015), Shell (2011-2015), vlastni Gprava
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Graf 4: Vyvoj obratu spole¢nosti OMYV a Shell (v tis. K¢)
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Zdroj: OMV (2011-2015), Shell (2011-2015), vlastni Gprava

2.3.1 Predstaveni odvétvi

Sledované obdobi znamenalo pro petrochemické spolecnosti velkou zkousku, nebot’ v ném
prochdzely jednou z nejhorSich etap své existence na ¢eském trhu. Celkové je analyzované
obdobi charakteristické velkymi zménami, které probihaly na trhu s pohonnymi hmotami a

které budou zminény v dalsi ¢asti této kapitoly.

Ackoli vroce 2011 doslo k drobnému oziveni ¢eské ekonomiky, ta se opét v roce 2012 propadla
do hluboké recese. Protoze je poptavka po ropnych produktech zavislda predevsim
na primyslové, stavebni a dopravni aktivité, ktera byla béhem tohoto roku ve vyrazném utlumu,
méla tato situace velky dopad i na petrochemické odvétvi. To v roce 2012 v Ceské republice
prozivalo jedno z nejhorSich obdobi své existence. K tomu negativné piispé€l 1 zvySujici se
prodej ropnych produktii v rdmci Sedé zony.

Rok 2013 vSak znamenal pro trh s pohonnymi hmotami obrat spravnym smérem.
o pohonnych hmotach, ktery nafizuje distributorim pohonnych hmot spliiovat pfisnéjsi
podminky, aby mohli v daném oboru podnikat, s cilem omezit dailové uniky a podvodné
praktiky. V poslednim ctvrtleti roku 2013 se vykonnost ekonomiky zacala zlepSovat a v tomto

trendu se udrzela az do konce sledovaného obdobi.

Dale je pro analyzované obdobi charakteristicky velky pokles cen ropy diky jejimu globalnimu
nadbytku, kdy se primérné cena ropy Brent snizila z 111 USD za barel v roce 2011 na 37 USD

v roce 2015.%

Ackoli lIze tici, Zze Cesky trh je pln€ saturovan Cerpacimi stanicemi a vySe zminéné obdobi

pro n¢j nebylo snadné, pocet Cerpacich stanic se béhem péti sledovanych let stile zvySoval.
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Od roku 2011 do roku 2015 v Ceské republice piibylo celkem 127 vefejnych &erpacich stanic
a jejich po&et se v roce 2015 vysplhal na 3844.** Z toho tvofilo 2782 &erpacich stanic s irokym
sortimentem pohonnych hmot, coZ jsou Cerpaci stanice spole¢nosti OMV a jejich piimych
konkurentt, a zbytek tvotily jednoproduktové Cerpaci stanice specializujici se pouze na vybrané

pohonné hmoty.

Ceska republika patfi mezi staty s nejhustsi siti Cerpacich stanic v Evropé — v roce 2015
ptipadala jedna Cerpaci stanice na vice nez 2700 obyvatel a fidi¢ v priiméru narazil na vetejnou
Gerpaci stanici kazdych 14,5 kilometr.> Pro nazorné srovnani se sousednimi staty - v Némecku
pfipadd na jednu Cerpaci stanici pres 5500 obyvatel, v Polsku ptes 5700 obyvatel a v Rakousku
3200 obyvatel.”® Diky tak silnému konkurenénimu prostiedi, které panuje na eském trhu,

spole¢nostem klesaji zisky a jsou nuceny vice bojovat o své zdkazniky.

Graf 5: Vyvoj poétu veiejnych erpacich stanic v Ceské republice
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Zdroj: MPO (2016), vlastni zpracovani

Z tabulky nize je patrné, Ze podstatna Cast Cerpacich stanic je drzena v rukou velkych
spolecnosti. Na ¢eském trhu se vyskytuje Sest petrolejatskych spolecnosti, pricemz kazda z nich
provozuje vice nez 100 pump. Takovato koncentrace se bude pravdépodobné v budoucnu déle
zvy$ovat. ,.Podle Viclava Louly z Ceské asociace petrolejarského priimyslu je zde moznost
ristu siti pump stavbou novych na zelené louce jiz velmi omezend a nelze tedy vyloucit, Ze bude
i dal dochazet k procesu koncentrace mezi spolecnostmi, a to formou akvizic, nakupu jinych siti

v rvy o . 37
nebo mensich balicki benzinek.

Tabulka 13: Pocet vlastnikii vefejnych ¢erpacich stanic v zavislosti na po¢tu provozovanych
éerpacich stanic

Pocet CS v sitich Pocet vlastniki CS
100 a vice 6
od 50 do 99 3

* MPO, 2016, s. 5

3% Cesko v datech, 2016
3% Cesko v datech, 2016
37 Lidovky, 2017
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Potet CS v sitich Pocet vlastniki CS
od 20 do 49 8
od 10 do 19 13
od5do9 41
od2do4 221
1CS 1401

Zdroj: MPO (2016), vlastni zpracovani

.,V roce 2014 doslo k prodeji sité cerpacich stanic Agip italské spolecnosti ENI madarskému
holdingu MOL, ktery u nds jiz provozuje benzinky znacek Pap Oil, Luk Oil a Slovnaft.“**
Holding MOL se diky témto akvizicim, kdy ziskal 319 prodejnich mist v ramci Ceské
republiky, stal nejvétSim konkurentem spolecnosti Benzina, kterd v roce 2015 vlastnila
339 Cerpacich stanic a kterd ovlada cesky trh. Na tfetim misté je pak spole¢nost OMV se svymi
217 Cerpacimi stanicemi. Tyto tfi spole¢nost obhospodafovaly v roce 2015 vice nez tfetinu

ze vSech Cerpacich stanic s Sirokym sortimentem pohonnych hmot na ¢eském trhu.

Jak jiz bylo dfive zminéno, odvétvové srovnani aplikované v praktické ¢asti diplomové prace
vychazi z medianu a priméru vypocitaného z vysledkii dosahovanych deseti nejvétSimi
spolecnostmi, které se na ceském trhu zabyvaly provozovanim cerpacich stanic nebo
velkoobchodem s ropnymi produkty. Nasledujici ¢ast se vénuje kratkému predstaveni téchto
spolecnosti, které v roce 2015 spravovaly témer 50 % vetejné sit€ Cerpacich stanic s nabidkou

Sirokého sortimentu pohonnych hmot v Ceské republice a kterymi jsou:

1) Benzina, s. 1. 0. je nejvétsim provozovatelem &erpacich stanic v Ceské republice. V roce
2015 provozovala 339 pump a tim drzela kontrolu nad 12 % podilem cerpacich stanic

na ¢eském trhu. V sou€asné dobé je soucasti skupiny Unipetrol.

2) OMV Ceska republika, s.r.o. (viz kapitola Pfedstaveni spole¢nosti)
3) CEPRO, a.s. je spole¢nost, ktera v roce 2015 provozovala celkem 191 &erpacich stanic
pod zna¢kou EuroOQil a tim drzela 7 % podil na vefejné siti Gerpacich stanic v Ceské

republice. Jejim jedinym akcionafem je Ministerstvo financi CR.

4) Shell Czech Republic a.s. (viz kapitola Predstaveni konkurencni spole¢nosti)

%% Statistika a my, 2014
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5)

6)

7)

8)

9)

PAP OIL, s.r.o. je spolecnost, kterd v roce 2015 provozovala 125 Cerpacich stanic
v Ceské republice, coz odpovidalo p¥iblizné 5 % podilu na vefejné siti Gerpacich stanic.

Od roku 2014 je spole¢nost PAP OIL soucasti mad’arského ropného koncernu MOL.

Eni Ceska republika, s. r. 0. byla dcefina spole¢nost spadajici do italského koncernu
Eni, kterd do roku 2014 na ¢eském trhu provozovala Cerpaci stanice pod znackou Agip.
V roce 2015 byla spole¢nost ptevzata koncernem MOL a zacala zde vystupovat jako
spole¢nost MOL cerpaci stanice, s. r. 0. V roce 2015 provozovala celkem 125 pump a

jeji podil na vetejné siti dosahoval 4 %.

Slovnaft Ceska republika, s. r. 0. v roce 2015 provozoval celkem 25 pump, ¢imZ zabirala
ptiblizné 1 % podil na ceské siti vefejnych Cerpacich stanic. V soucasnosti také patii do

skupiny MOL.

LUKOIL Czech Republic s. r. 0. byla dcetina spolecnost nejvétsi ruské petrolejaiské
spolecnosti. Od roku 2014 jiz ale spada také do mad’arského ropného koncernu MOL a
na &eském trhu vystupuje jako MOL Retail Ceska republika, s. r. 0. V roce 2015

spolec¢nost provozovala 44 Cerpacich stanic, coz odpovidalo pfiblizné 2 % podilu.

KM — PRONA, a. s. je Ceskéd akciova spolecnost, kterd v roce 2015 vlastnila 36

Cerpacich stanic, ¢imz si zajistila 1 % podil na vetejné siti Cerpacich stanic.

10) Tank ONO, s. r. o. je Ceskd rodinna spolecnost, kterd v roce 2015 vlastnila a

obhospodatovala celkem 35 Cerpacich stanic na ¢eském trhu, coz ji zajistilo 1 % podil

na vetejné siti Cerpacich stanic.
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Graf 6: Podily provozovanych Cerpacich stanic u deseti nejvétsich petrolejarskych spolecnosti
v Ceské republice na celkovém poctu veiejnych Cerpacich stanic s Sirokou nabidkou sortimentu
pohonnych hmot

= Ostatni vetejné CS (53 %)
7% ® Benzina (12 %)
=OMV (8 %)
B EuroOil (7 %)

0,
. o s,  Shell(6%)
0 0
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti (2015), vlastni zpracovani

2.3.2 Predstaveni konkurenéni spoleCnosti

Obchodni firma: Shell Czech Republic a.s.

Sidlo: Antala Staska 2027/77, Kr¢, 140 00 Praha 4

Pravni forma: Akciova spolecnost

Identifikacni Cislo: 15890554

Datum vzniku a zapisu: 26. dubna 1991

Hlavni pfedmét podnikani: provozovani Cerpacich stanic a prodej automobilovych a

motocyklovych oleji a maziv a dalSich chemickych
vyrobkd, déle je spolenost zapojena do provozovani
zasobovacich systémi ceskych letist’

Zakladni kapital: 825 000 000,- K¢
Jediny akcionaf: Shell Overseas Investments B.V.

Carel van Bylandtlaan 30, Haag, Nizozemsko
Vklad: 2467 191 000,- K¢

Splaceno: 100%
Zdroj: Shell (2011-2015)

Spolecnost Shell Czech Republic a.s. (dale jen Shell) je dcefinou spolecnosti britsko-
nizozemské spolec¢nosti Shell Overseas Investments B.V. a na ¢eském trhu jiz piisobi 26 let.

., Firma Shell Czechoslovakia byla zaloZzena v dubnu 1991, pozdeji se v souvislosti s rozdélenim
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statu v roce 1993 ¢leni na dvé samostatné spolecnosti Shell Czech Republic a Shell Slovakia. >’

Koncern Royal Dutch Shell, do kterého spolecnost patii, je nejvetsi petrolejaiskou spolecnosti

v Evrop¢ a druhou nejvétsi na svéte.

Obchodni aktivity spolecnosti 1ze rozdélit do ¢tyt hlavnich skupin a podle tohoto ¢lenéni jsou
organizovany i samotné divize uvnitt spolecnosti Shell:

1) plnéni letadel na Ceskych letistich,

2) provozovani palivovych karet euroShell,

3) provozovani siti Cerpacich stanic na ¢eském trhu a

4) prodej prumyslovych, automobilovych a motocyklovych olejii a maziv.

Béhem sledovaného obdobi se spolecnost Shell fadila mezi pét nejvétSich provozovateld
cerpacich stanic na ¢eském trhu. V roce 2015 provozovala celkem 175 Cerpacich stanic a drzela

tak 6 % podil na Ceské vetejné siti Cerpacich stanic.

2.4 Pomérové ukazatele

2.4.1 Analyza rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu kopirovala v jednotlivych letech schopnost spole¢nosti OMV
dosahovat zisku po zdanéni, jehoZ vyvoj byl analyzovéan v jedné z piedchozich kapitol. Jak jiz
bylo uvedeno, trh s pohonnymi hmotami v Ceské republice prochazel v roce 2012 jednim
z nejhorSich obdobi a v této dobé doslo také u spolecnosti OMV k velkému mezirocnimu
propadu vysledku hospodatreni po zdanéni. V poslednim ctvrtleti roku 2013 se ale trh zacal
uzdravovat a tato tendence pokracovala i v nasledujicich letech. Zminéné udélosti jsou patrné i
z vyvoje rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti OMV v grafu €.7. V roce 2012 se rentabilita
spolecnosti OMV propadla z -0,4 % na -11,5 %, tedy na nejnizsi tiroveil za sledované obdobi.
Od tohoto roku se jeji hodnota spolu s vysledkem hospodateni zacala pomalu zvySovat az

dosahla v roce 2015 urovné 5,8 %.

Podobny trend je mozné pozorovat i u konkurenéniho podniku Shell a medianu odvétvi s tim
rozdilem, ze jejich rentabilita se dostala do rostouci faze az po roce 2013, tedy s ro¢nim

zpozdénim. Ackoli konkuren¢ni podnik Shell zépasil béhem téchto krizovych let s mnohem

24
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mu v letech 2014 a 2015 negativni vysledky rentability zvratit mnohem lépe a rychleji nez
spolecnosti OMV a v poslednim sledovaném roce dosahoval hodnoty 14,3 %. Celkov¢ Ize fici,
ze hodnoty rentability spolecnosti OMV byly spiSe podprimérné, coz dokazuje i srovnani

s medidnem odvétvi, které dosahovalo v kazdém sledovaném roce lepSich vysledkii.

Graf 7: Rentabilita vlastniho kapitalu (v %)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Skutecnost, Ze hodnoty rentability byly ve sledovanych letech podprimérné, potvrzuje i
srovnani s bezrizikovou vynosovou mirou. V jednotlivych letech nabyvaly tak nizkych hodnot,
ze nedosahovaly ani hladiny bezrizikové vynosové miry. To je mira vynosnosti odvozena od
vynosnosti desetiletych statnich dluhopist, které jsou spojeny s nulovym rizikem. Racionalné
uvazujici investor by tedy upfednostiioval investice s vy$$i mirou vynosnosti a niz§im rizikem,
coz by investice do spole¢nosti OMV zasadné nespliiovala. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost
OMV je 100 % vlastnéna jeji matefskou spolecnosti OMV Refining & Marketing GmbH a neni
tedy obchodovana na kapitalovych trzich, nespociva z tohoto pohledu pro spole¢nost OMV
podstatny problém ¢i dopad na jeji ¢innost. Soucasné€ je nutné dodat, Ze v poslednim roce se
rentabilita vlastniho kapitdlu téméf rovnala bezrizikové urokové mife a pokud se rostouci
vyvojova tendence rentability udrzi i v ndsledujicich letech, pak ma spole¢nost OMV nakroceno

spravnym smérem k uspokojivym hodnotam v této oblasti.

Tabulka 14: Bezrizikova sazba (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Bezrizikova sazba 3,79 2,31 2,26 1,58 0,58

Zdroj: MPO, 2015, s. 158
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Z rozkladu rentability vlastniho kapitalu spolecnosti OMV na jednolité slozky je patrné, Ze
hlavni vliv na vyvoj tohoto ukazatele méla rentabilita trzeb, kterd se v jednotlivych letech
vyvijela stejnym smérem. U zbylych dvou slozek nelze identifikovat jednoznacny smér jejich

vyvoje v souvislosti s vyvojem rentability vlastniho kapitalu.

Tabulka 15: Rozklad rentability vlastniho kapitilu

2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita VK -0,0041 -0,1148 -0,0578 -0,0013 0,0582
Rentabilita trzeb -0,0005 -0,0172 -0,0094 -0,0002 0,0090
Obrat aktiv 4,8037 4,4334 3,7530 4,8152 4,1886
Finanéni paka 1,6386 1,5013 1,6434 1,7036 1,5357

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu v jednotlivych letech kopirovala schopnost spolecnosti OMV
dosahovat vysledku hospodateni pied uroky a zdanénim, jehoz vyvoj byl analyzovan v jedné
z predchozich kapitol. Hned na prvni pohled je patrné, Ze rentabilita celkového kapitalu
vykazovala obdobny vyvoj jako rentabilita vlastniho kapitadlu. NejhorSich vysledki
doséhla taktéz v roce 2012, kdy jeji hodnota spadla z -0,7 % na hladinu -7,6 %. V nasledujicich
letech je znatelnd pozitivni vyvojova tendence a v roce 2015 rentabilita celkového kapitalu
s hodnotou 2,9 % doséahla poprvé za sledované obdobi kladnych ¢isel, nebot’ v tento rok také

poprvé generovala pozitivni vysledek hospodateni pted troky a zdanénim.

Konkurenéni podnik i median odvétvi vykazovaly velmi podobny trend, ackoli dopady expanze
trhu v poslednim ¢tvrtleti roku 2013 jsou na jejich vysledcich znatelné az o rok pozdéji nez
u spole¢nosti OMV. Podnik Shell dosahoval vysledky s velkymi vykyvy, které se pohybovaly
v rozmezi od -11 % do 8,2 %, ale opét se mu v poslednich dvou letech dafilo v této oblasti 1épe
nez spoleCnosti OMV. Rentabilita celkového kapitalu spolecnosti OMV byla ve srovnani
s medidnem odvétvi podprimérnd, nebot” ve vSech sledovanych letech dosahovala horSich

vysledkd.

Ackoli na vysledné hodnoty rentability celkového kapitalu spolecnosti OMYV je ptihlizeno jako
na podpriimérné, zlepSujici se trend vyvoje tohoto ukazatele v poslednich ctytech letech a i
zlepSujici se miru vynosnosti kapitalu vloZeného do spole¢nosti OMV Ize hodnotit velice

pozitivné.
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Graf 8: Rentabilita celkového kapitalu (v %)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Z rozkladu rentability celkového kapitdlu na jednotlivé slozky vyplyva, Ze na rentabilitu
spolecnosti OMV m¢lo béhem sledovanych let zasadni vliv provozni ziskové rozpéti, které
vykazovalo stejny vyvoj. U obratu aktiv nelze ptesné identifikovat vliv na vyvoj ukazatele,
nebot’ jeho hodnoty se nepohybovaly stejnym smérem.

Tabulka 16: Rozklad rentability celkového kapitalu

2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita CK -0,0070 -0,0763 -0,0403 -0,0023 0,0294
Provozni ziskové rozpéti -0,0015 -0,0172 -0,0107 -0,0005 0,0070
Obrat aktiv 4,8037 4,4334 3,7530 4,8152 4,1886

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypodty

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb u spolecnosti OMV byla hlavnim faktorem ovlivitujici vyS$i rentability
celkového kapitalu a tak je logicky patrny 1 obdobny vyvoj téchto dvou ukazateld. NejhorSich
hodnot dosahovala rentabilita trzeb v roce 2012, kdy se z hodnoty -0,1 % propadla na -1,7 %.
Tyto zaporné hodnoty byly zptsobeny tim, Ze spolecnost OMV v danych letech hospodaftila se
ztratou. Od tohoto roku se zacala vSak schopnost spolecnosti OMV generovat zisk pted troky
a zdanénim na jednu korunu trzeb zlepSovat, az dosahla urovné 0,7 % v roce 2015. To bylo
mimo jiné vysledkem snahy spole¢nosti OMV o tGsporu nakladi — ptedev§im nakladd
vynaloZenych na prodané zbozi a na sluzby v podob& marketingovych nakladii a naklada na

poradenstvi.
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Vysledky spolecnosti Shell jsou velmi nevyrovnané. Zatimco v letech 2011 a 2013 dosahovala
podstatné¢ horsich vysledkli nez spole¢nost OMV, ve zbyvajicich letech je tomu pravé naopak.
Vysledky rentability trzeb u podniku Shell se pohybovaly od -2 % do 2,3 % bchem

analyzovaného obdobi.

Opét Ize konstatovat, Ze vysledky rentability trZzeb u spole¢nosti OMV byly spiSe podprimérné,
coz dokazuje i srovndni s medianem odvétvi. Ten vykazoval v jednotlivych letech podstatné
lepSich hodnot. Avsak v roce 2015 je rozdil mezi vysledkem spolecnosti OMV a odvétvi jiz
velice minimalni a zlepSujici se tendence ve vyvoji rentability trzeb naznacuje i pozitivni

vysledky v obdobi nasledujicim.

Graf 9: Rentabilita trzeb (v %)
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Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypodty

Vyse zminéna snaha spolecnosti OMV o tsporu nakladi je vidét i z rentability nakladd, coz je
vlastné pfevracend hodnota k rentabilité trzeb. Ta méla od roku 2012 meziro¢n¢ klesajici trend,
kdy se z hodnoty 101,7 % v roce 2011 snizila na hodnotu 99,3 % v roce 2015. To znamena, ze
spole¢nost OMV postupem casu byla schopna vytvofit jednu penézni jednotku trzeb s ¢im dal
niz8imi néklady.

Rentabilita nakladi mlze byt analyzovana také z hlediska jednotlivych druhd naklada, které
ovliviyji jeji celkovou vysi. Z tohoto pohledu ke snizovéani celkové rentability nakladi
dochazelo ptfedevsim z divodu poklesu rentability nakladi vynaloZenych na prodané zbozi.
U ostatnich nakladii se také projevovala snaha o Gsporu nakladii po roce 2012, avSak jejich

dopad na rentabilitu trzeb je v kone¢ném vysledku spiSe zanedbatelny.
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Tabulka 17: Rentabilita vybranych naklada (v %) u spole¢nosti OMV

2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita nikladii celkem 100,1 101,7 [ 101,01 &) 1000 &| 993 &
Rentabilita Né.kvl'ady vynaloZené na prodané 94.2 037 B| 933 &| 935 017 &
zboZi
Spotfeba materidlu a energie 0,2 0,2 & 0,3 0,4 0,4
Sluzby 3.4 4,1 40 4| 35 | 40
Osobni naklady 0,2 0,2 0,2 02 4| 02
Odpisy DHM a DNM 1,3 1,8 1,9 1,5 & 1,7
Ostatni provozni néklady 0,3 0,5 0,6 0,4 @ 0,2 4}
Ostatni finanéni naklady 0,5 0,5 03 4| o1 & 01 &

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypodty

2.4.2 Analyza likvidity

Bézna likvidita
Spolecnost OMV vykazovala mirn¢ kolisavy charakter bézné likvidity, ktera se ve sledovaném
obdobi pohybovala v intervalu hodnot od 1,3 do 1,9. Zatimco v roce 2013 a 2015 uplatiiovala

primérnou strategii fizeni bézné likvidity, v ostatnich letech byla strategie jiz agresivni.

Celkové lze fici, ze ackoli se bézné likvidita pohybovala na spodni hranici doporucenych
hodnot a nékdy az za touto hranici, spolecnost OMV se z mého pohledu z hlediska splaceni
kratkodobych zavazkl nejevi pro véfitele jako rizikovd. Obézna aktiva jsou jen z malé ¢asti
tvofena zdsobami, které mohou byt obtizn¢ pfevoditelné na penézni prostiedky v kratkém
¢asovém horizontu, a velmi malym podilem nedobytnych kratkodobych pohleddvek. Zaroven
tato niz§i hodnota bézné likvidity nezpiisobuje neefektivnosti, kdy by spole¢nost OMV

prichdzela o alternativni vynos z velkého objemu drzenych kratkodobych aktiv.

Konkurenéni podnik Shell tidil svoji béznou likviditu pomoci agresivni strategie a dosahoval
tedy oproti spolecnosti OMV nizsich hodnot tohoto ukazatele, které se pohybovaly v rozmezi
1 az 1,2. To samé plati i o medianu odvétvi, ktery taktéz vykazoval niz§i hodnoty a agresivni

strategii po celé sledované obdobi.

Vzhledem k vy$§im hodnotam bézné likvidity u spole¢nosti OMV nez je zvyklé u odvétvi a
soucasné vzhledem ke struktufe jejich aktiv, se spolecnost OMV jevi jako malo rizikova pro

své véfitele.
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Graf 10: Bézna likvidita
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Pohotova likvidita

Spolecnost OMV po celé sledované obdobi udrzovala pohotovou likviditu v doporucenych
hodnotach a uplatiiovala primérnou strategii fizeni pohotové likvidity. Z vysledkli tohoto
ukazatele, které se pohybovaly v rozmezi hodnot od 1 do 1,4 béhem daného obdobi, vyplyva,
ze spolecnost OMV by v piipad¢ inkasa vétSiny pohledavek byla schopna splatit veskeré své
kratkodobé zavazky. Dulezité je zde zminit, Ze spole€nost OMV v priiméru za celé sledované
obdobi evidovala pouze 15 % netto pohledavek po splatnosti. Z vySe uvedenych divodu je

spole¢nost OMV hodnocena jako malo rizikova z hlediska tohoto ukazatele.

Tento zavér je podpofen i srovnanim s konkurenci a s odvétvim. Konkuren¢ni podnik Shell
dosahoval podstatné niz§ich hodnot pohotové likvidity, které se pohybovaly v rozmezi od 0,4
do 1,1 a které naznacuji uplatiovani agresivni strategie v pfevazné ¢asti sledovaného obdobi.

Ty samé zavéry ohledné strategie fizeni pohotové likvidity 1ze konstatovat i o medianu odvétvi.

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost OMV neevidovala zddné kratkodobé bankovni Uvéry, je
vysledna hodnota tohoto ukazatele v jednotlivych letech rovna hodnoté provozni pohotové
likvidity.

Graf 11: Pohotova likvidita
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty
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Penézni likvidita

Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti této diplomové prace, za optimélni hodnotu penézni
likvidity odborné publikace povazuji hodnotu 0,2. V letech 2011 az 2014 spole¢nost OMV
udrzovala penézni likviditu v intervalu od 0,004 az do 0,033. Tato skutecnost se vsSak
v poslednim sledovaném roce zménila, kdy se jeji hodnota rapidné zvysila na 0,7 v disledku
nartistu kratkodobého finan¢niho majetku o 900 milionti K¢ v porovnani s ptedchozimi roky.
Ani jeden z téchto vysledkd se vSak na prvni pohled nejevil v porovnani s doporuc¢enou

hodnotou jako uspokojujici.

Dle vyro¢nich zprav spole¢nost OMV vyuzivala po celé sledované obdobi systém vyuzivani
volnych penéznich prostiedki jednotlivych spole¢nosti zahrnutych do skupiny OMV, tzv. cash
pooling. Penézni prosttedky, které spoleCnost OMV vlozila do daného systému, byly
vykazovany v polozce ,,Kratkodobé pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba“. Pokud by
se pro vypocet penézni likvidity braly v ivahu i tyto prostiedky, pak se kone¢né vysledky
vyrazné zméni, jak je vidét na grafu ¢. 12 v polozce ,,OMV (upraveno)“. V roce 2015 jsou
hodnoty obou penéznich likvidit stejné a to z toho divodu, ze spolecnost OMV v tento rok
nepievedla své penézni prostiedky do systému skupiny. V ostatnich letech se upravené hodnoty
pohybovaly v rozmezi od 0,1 do 0,5 a takové vysledky se jiz daji povazovat za malo rizikové,

¢i dokonce uspokojujici.

Konkurenéni spolecnost Shell vykazovala také velice nizké hodnoty, které byly opét zplisobeny
vyuzivanim cash poolingu v rdmci skupiny. Median odvétvi se behem sledovaného obdobi
postupné zvysoval a to ptiblizné z hodnoty 0,05 na hodnotu 0,4, coz bylo zpiisobeno nariistem
polozky kratkodoby finan¢ni majetek u vétSiny hodnocenych spolecnosti v priibéhu poslednich
sledovanych let.

Graf 12: Penézni likvidita
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty
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2.4.3 Analyza zadluZenosti

Doba splaceni ¢istych dluhi

Doba spléaceni Cistych dluhit u spole¢nosti OMV vykazovala velice nevyrovnané hodnoty
béhem celé¢ho sledovaného obdobi. Nejdiive v roce 2012 hodnota ukazatele rapidné vzrostla
z 5,8 roku na 123,8 roku z divodu velkého poklesu penézniho toku, ktery spolecnost OMV
generovala. V nasledujicich letech vSak ukazatel doby splaceni €istych dluhti zacal mezirocné
postupné zvysujici se hodnotou generovaného penézniho toku a jednak snizujici se hodnotou
Cistych dluhti. Dosazené hodnoty tohoto ukazatele béhem let 2011 az 2014 jsou mirné zkresleny
diky vyuZzivéani skupinového cash poolingu a tudiz stav polozky kratkodoby finan¢ni majetek

v rozvaze byl podstatné nizsi, nez kdyby cash pooling vyuzivan nebyl.

Do roku 2014 vysledna doba splaceni ¢istych dluht nabyvala hodnot v rozmezi od 5,1 do 123,8
roku a takto vysoké hodnoty, které prekracovaly maximalni doporu¢enou hodnotu 3,5 roku,
mohly vyvolat znepokojeni véfitell o navratnost jimi zapiijcenych penéznich prostredkd.
V posledni sledovaném roce 2015 se vSak situace pro vétitele zménila a spolecnost OMV byla
teoreticky schopna v tento rok splatit vSechny dluhy za 0,8 roku, coz se jevi jako velmi

uspokojivy vysledek.

Ve srovnani s konkurenénim podnikem Shell spole¢nost OMV dosahovala pfevazné lepSich
vysledkt. Podnik Shell se potykal se zdpornou hodnotou tohoto ukazatele v letech 2011 az
2013, ktera se pohybovala v rozmezi od -300,7 rokli do -10,6 rokl a kterd byla zptisobena
zapornymi penéznimi toky. V nasledujicich letech se jeho situace zlepS$ila a hodnota tohoto

ukazatele zacala nabyvat kladnych hodnot pohybujici se okolo 4,5 rokd.

Median odvétvi vykazoval taktéz vyssi hodnoty, nez je doporuceno, a spolecnosti byly
teoreticky schopny splatit své Cisté dluhy z svych penéznich tokl za 3,6 az 9,6 let v zavislosti

na sledovaném roku.
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Graf 13: Doba splaceni ¢istych dluhi
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Urokové kryti

Spolecnost OMV dosahovala v pribéhu sledovanych let velmi nevyrovnaného vyvoje
ukazatele urokového kryti, ktery byl zptisoben piedevsim vyvojem vysledku hospodateni pred
tiroky a zdanénim. Urokové kryti se pohybovalo v §irokém intervalu hodnot od -7 698,1 do
236,8. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost OMV béhem celého sledovaného obdobi necerpala
zadny bankovni uvér a nakladové troky plynouci pouze za sjednani avérového ramce byly
minimalni, hodnota Urokového kryti nabyvala bud’ extrémnich zapornych c¢isel nebo
extrémnich vysokych kladnych ¢isel v zavislosti na vyvoji vysledku hospodateni. Diky této
skuteCnosti je vypovidaci schopnost tohoto ukazatele velmi omezena. V porovnani
s doporucenou hodnotou urokového kryti, kterd by méla dle odbornych publikaci nabyvat
alespoii péti, spoleCnost OMV dosahuje uspokojivého vysledku pouze v poslednim sledovaném

roce.

Konkurenéni spolecnost Shell nenabyvala ve srovnani se spole¢nosti OMV tak extrémnich
hodnot tohoto ukazatele. Ten se pohyboval v rozmezi hodnot od -59,5 do 602,4. Ackoli
spolecnost Shell také necerpala béhem sledovaného obdobi zadny bankovni uvér, jeji
nakladové uroky dosahovaly vyssich hodnot nez u spole¢nosti OMV. Celkové spole¢nost Shell
dosahovala ve vSech letech lepSich vysledkt nez spole¢nost OMV, coz bylo zplsobeno jednak
lep$im vysledkem hospodareni a jednak vys$Simi placenymi ndkladovymi troky ve ztratovych

letech.

Pro spolecnosti zabyvajici se ndkupem a prodejem ropnych produktt na ¢eském trhu je ziejme

charakteristické nizké zadluzeni pomoci bankovnich tvéra. Z deseti spole¢nosti zahrnutych
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do odvétvového srovnani Cerpaly bankovni uvéry pouze dvé a tato skutecnost se také odrazi i
v zpravidla nizké vysi jimi placenych ndkladovych uroki. Diky tomu primér jejich hodnot
stejn¢ jako u spolecnosti OMV vykazoval velmi kolisavy charakter s velkymi extrémy

v zéavislosti na vyvoji jejich vysledku hospodaieni. Naopak medién se udrzoval blizko hodnoty

nula.
Tabulka 18: Urokové kryti
2011 2012 2013 2014 2015
oMV -527.9 -7 698,1 -976,0 -3,2 236,8
Shell -59,5 -41,1 -29,2 63,8 602,4
Pramér odvétvi -43,50 -925,82 -89,11 774,38 1289,79
Median odvétvi 0,0 0,0 0,0 32 5,1

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Véritelské riziko

Veéftitelské riziko se béhem sledovaného obdobi pohybovalo v rozmezi 0,3 a 0,4. Tento vysledek
se da interpretovat tak, ze majetek spole¢nosti OMV byl béhem sledovaného obdobi financovan
z 30 % az 40 % cizimi zdroji. Ackoli spole¢nost OMV meéla béhem celého obdobi sjednany
uvérovy ramec od banky, ani jedenkrat béhem této doby ho nevyuzila a celé cizi zdroje se

skladaji pouze z rezerv a kratkodobych zavazki.

Ve srovnani s medidnem odvétvi i s konkurenénim podnikem Shell dosahuje spolecnost OMV
velmi nizkych hodnot zadluZenosti. Spole¢nost Shell financovala sviij majetek 50 % az 80 %
cizimi zdroji a odvétvi dosahovalo velmi podobnych hodnot. Z mého pohledu nelze
jednozna¢né rozhodnout, kterd z variant zadluZenosti je vhodnéjsi. U konkurenéniho podniku
a odvétvi zapojeni vyssiho podilu cizich zdrojii znamena vyssi vynosy ale také vyssi riziko. Na
druhou stranu spole¢nost OMV je v této oblasti velmi opatrna a preferuje nizsi riziko spojené
s niz§imi vynosy. Dle mého nazoru by si spole¢nost OMV mohla dovolit vzhledem na nizkou

uroven zadluzeni a strukturu ciziho kapitalu vyssi zapojeni cizich zdroja.

Graf 14: Véritelské riziko
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty
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2.4.4 Analyza aktivity

Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi

Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahii vykazovala za sledované obdobi mirné kolisavy
charakter, pticemz nejnizsi hodnoty 18,1 dnii dosahla v roce 2014 a naopak nejvyssi hodnoty
24,1 dnti v roce 2013. Vzhledem k tomu, ze bézna lhita splatnosti pohledavek z obchodnich
vztahll u spolecnosti OMV ¢inila 14 dni u pohonnych hmot a 30 dnli u maziv, jevi se tyto
hodnoty jako uspokojujici a svéd¢i o dobré platebni moralce odbérateltl. To potvrzuje i podil

netto pohledavek po splatnosti, ktery byl okolo 15 %.

Konkuren¢ni podnik Shell v letech 2011 az 2013 dosahoval nizSich hodnot doby obratu nez
spole¢nost OMV a v letech 2014 az 2015 naopak vysSich hodnot. Ve srovnani s medianem
odvétvi pohledavky spole¢nosti OMV byly hrazeny o par dni pozdéji. Celkové lze fici, ze
rozdily mezi hodnotami spole¢nosti OMV a konkuren¢niho podniku nebo odvétvi nebyly

nikterak vyrazné.

Graf 15: Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi (ve dnech)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Doba obratu zavazkii z obchodnich vztahu

Doba obratu zadvazkl vykazovala taktéz kolisavy charakter, pfi¢emz nejvyssi hodnoty 23,1 dni
Vzhledem k zakladni lhité pro splatnost faktur, kterd v soucasnosti ¢ini 30 dnt, hradila
spolecnost OMV svoje zavazky predcasné a tudiz by mohla tyto penézni prostfedky vyuzit
lepSim a vynosnéj$im zptisobem. Je otdzkou, zda mé nastavené tak ptisné podminky ze stran

dodavatelli nebo dochézi ke splaceni zavazkii svévolné.

Konkurenéni podnik Shell dosahoval nizSich hodnot doby obratu zavazk s vyjimkou

posledniho sledovaného roku, kdy jeho hodnota vice nez dvojnasobné vzrostla a prevysila tim
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1 dobu obratu zavazkli dosahované spole¢nosti OMV. Ve srovnani s konkuren¢nim podnikem
Shell spolecnost OMV dosahovala vyssich hodnot, coz je sice z pohledu dodavateld vitano,

avsak pro spole¢nost OMV méné€ vyhodné.

Primér odvétvi naznacuje, Ze pro néj byly charakteristické nizsi hodnoty doby obratu zédvazkt
z obchodnich vztahti a tedy i Casné splaceni faktur, nebot’ jeho median neprevysoval stejné jako
u spolecnosti OMV hladinu 25 dnti. Celkovy zdvér, zda jsou takové hodnoty doby obratu
zavazkl pro spole¢nost OMV uspokojujici, je analyzovan v nasledujici kapitole tykajici se

obchodniho deficitu.

Graf 16: Doba obratu zavazki z obchodnich vztahu (ve dnech)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Z hlediska splatnosti zavazkl se spole¢nost OMV jevi jako spolecnost s relativné dobrou
platebni moréalkou. To potvrzuje i skutecnost, ze primérné evidovala za sledované roky mezi

2,6 % a 15,2 % zé&vazkl po splatnosti, pti¢emz vice nez 95 % téchto zdvazki byla po splatnosti

pouze do 90 dnd.
Tabulka 19: Zavazky z obch. vztahii do splatnosti a po splatnosti (v tis. K¢)
2011 2012 2013 2014 2015

Celkem zavazky z obch. vztaht 1705702 |1179107 |1428 813 | 987 874 858 546
Do splatnosti 1636263 |1148295|1211925| 886085 745 674
Po splatnosti: 0 - 90 dni 64611 30258 | 224658| 97138 109 492

91 a vice dni 4 828 554 -71770 4 651 3380
Po splatnosti v % 4,1 2,6 15,2 10,3 13,1

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypodty

Obchodni deficit

Obchodni deficit béhem sledovaného obdobi nabyval pouze kladnych hodnot, coz znamena, ze
v kazdém roce doba obratu pohledavek z obchodnich vztahii byla vyssi nez doba obratu

zavazkl z obchodnich vztahil a spolecnost OMV tedy po celé obdobi uvérovala své dodavatele.
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Tato skutecnost neni z pohledu spole¢nosti OMV zadouci, nebot’ vydava penézni prosttedky
rychleji, nez je pfijima zpét. Vzhledem k tomu, Ze hodnoty obchodniho deficitu nenabyvaly
pfilis vysokych hodnot, ale spiSe se pohybovaly blizko hodnoty nula (mezi hodnotami 1,1 a 4,5

dntl), 1ze je povazovat za piijatelné.

Pti pohledu na hodnoty konkuren¢ni spole¢nosti Shell je patrné, Ze ve vSech sledovanych letech
dosahovala vyssich hodnot s vyjimkou roku 2015, kdy hodnota jejiho obchodniho deficitu
vyrazné klesla do zapornych hodnot. Z tohoto pohledu spole¢nost OMV dosahovala lepSich
hodnot nez podnik Shell. Primérné hodnoty odvétvi se pohybovaly vzdy v zapornych Eislech,
coz je pro spolecnosti obecné vyhodnéjsi, nebot’ timto zptisobem pftijimaji od svych dodavateli

bezplatny obchodni Gvér.

Graf 17: Obchodni deficit (ve dnech)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

Obrat celkovych aktiv

Obrat aktiv spolecnosti OMV m¢l béhem sledovaného obdobi kolisavy charakter a pohyboval
se v rozmezi hodnot 3,7 a 4,8 v zavislosti na zvoleném roku. Vzhledem k minimalni doporucené
hodnoté, kterou uvadi odborné publikace, ve vysi jedné, byly hodnoty z tohoto pohledu

uspokojujici a spole¢nost OMV efektivné vyuzivala sva aktiva.

Ve srovnani s konkuren¢nim podnikem Shell v§ak spole¢nost OMV dosahovala o néco horsich
vysledkd. Obrat aktiv spolecnosti Shell vykazoval béhem obdobi od roku 2011 do roku 2014
vy$si hodnoty, které se pohybovaly v rozmezi od 3,6 do 5,5 obratek za rok. V roce 2015 se vSak
situace zménila a zatimco se celkova aktiva u podniku Shell pfeménila do trzeb 3,6 krat,
u spole¢nosti OMV tomu bylo 4,2 krat. Podobny vyvoj znacil i median odvétvi, jehoz hodnoty
byly vyssi v porovnani se spole¢nosti OMV v letech 2011 az 2014 a v roce 2015 se propadly

pod urovenn doby obratu u spolecnosti OMV. Po celou dobu median fluktuoval v intervalu
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hodnot od 4 do 5,1 obratky. V obou ptipadech, jak ve srovnani s medidnem odvétvi, tak i

s konkuren¢nim podnikem, nebyly rozdily ve vysledcich nijak vyznamné.

Graf 18: Obrat celkovych aktiv
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti (2011-2015), vlastni vypocty

2.5 Bankrotni a bonitni modely

2.5.1 Index INOS

Hodnoceni spolecnosti OMV pomoci modelu INO5 ma v pribéhu sledovanych let zlepSujici se
tendenci. Zatimco do roku 2013 model oznacoval spolecnost OMV jako podnik bankrotujici
s existenénimi problémy, v roce 2014 se hodnoceni posunulo do Sedé zony podniki, které sice
nebankrotuji, ale také nevytvareji hodnotu. V poslednim roce 2015 dokonce dosahla hodnoceni

v kategorii podnik prosperujici s dobrym finanénim zdravym.

Spole¢nost OMV vykazovala v modelu INO5 kazdoro¢né uspokojivych a vyrovnanych
vysledkl v oblasti zadluZenosti, aktivity i likvidity. StéZejni oblasti naopak byla rentabilita a
solventnost, které byly hlavni pfi¢inou negativniho vysledného hodnoceni a u kterych byly

identifikovany problémy jiZ pfi samotné analyze pomérovych ukazateld.

V pfipad¢ rentability problémy plynuly z negativniho vysledku hospodateni ptfed uroky a
zdanénim, ktery se spolecnosti OMV podafilo zvratit az v poslednim sledovaném roce.
Neuspokojivé vysledky ukazatele solventnosti byly zpiisobeny dvéma faktory - dosahovanou
ztratou pred Uroky a zdanénim a velice nizkou hodnotou nakladovych urokii. Spole¢nost OMV
po celé sledované obdobi necerpala bankovni uvér a ndkladové tiroky, které byly placeny pouze
v souvislosti se sjednanym uveérovym ramcem, byly minimalni. Vzhledem k tomu, ze ukazatel
solventnosti byl kalkulovan jako podil dosazené ztraty (zaporné hodnoty) a velmi nizkych

nakladovych trokl (nizké kladné ¢islo), nabyval pak velmi vysokych zdpornych hodnot.
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Ackoli se vaha dutlezitosti tohoto vysledku jevi v modelu jako nevyznamna, mél vysledek

tohoto ukazatele zdsadni vliv na celkové hodnoceni spole¢nosti OMV.

Tabulka 20: Index INOS u spole¢nosti OMV

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015

Zadluzenost 0,13x A/CZ 0,33 0,39 0,33 0,31 0,37
Solventnost 0,04 x ZUD/U -21,12 -307,92 -39,04 -0,13 9,47
Rentabilita 3,97 x ZUD/A -0,03 -0,30 -0,16 -0,01 0,12
Aktivita 0,21 x T/A 1,00 0,92 0,78 1,01 0,88
Likvidita | 0,09 x OA/(KZ+KBU) 0,12 0,13 0,14 0,12 0,17
Celkem -19,69 -306,78 -37,95 1,30 11,01

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

U konkurenc¢ni spole¢nosti Shell je také zjevna zlepsujici se tendence hodnoceni v ramci tohoto
modelu. Zatimco v prvnich tfech sledovanych letech spadala do hodnoceni bankrotujici podnik,
v dalsich letech se jiz jevila jako podnik prosperujici s dobrym finan¢nim zdravim. Celkové
po celé sledované obdobi dosahovala lepSich vysledki nez spole¢nost OMV, coz bylo
zpiisobeno jiz zminénou skuteCnosti tykajici se velmi nizkych néakladovych uroki
u spolecnosti OMV, kter¢ zkreslovaly ukazatel solventnosti. Kdyby se tento ukazatel v modelu

nezohlediioval, ob¢ spolecnosti by dospivaly k velmi podobnym vysledkiim.

Tabulka 21: Index INOS u spolecnosti Shell

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Zadluzenost 0,13x A/CZ 0,20 0,18 0,17 0,24 0,26
Solventnost 0,04 x ZUD/U -2,38 -1,64 -1,17 2,55 24,10
Rentabilita 3,97 x ZUD/A -0,18 -0,12 -0,44 0,25 0,33
Aktivita 0,21 x T/A 1,11 1,09 1,16 1,10 0,75
Likvidita | 0,09 x OA/(KZ+KBU) 0,10 0,10 0,09 0,10 0,11
Celkem -1,15 -0,39 -0,19 4,24 25,54

Zdroj: Shell (2011-2015), vlastni vypocty

2.5.2 Kralicekiiv Quicktest

Kralicekiiv Quicktest hodnoti spolecnost OMV po celé sledované obdobi jako podnik spadajici
do Sedé¢ zony, u kterého je nutné zvySené opatrnosti. Nejlepsi vysledné znamky
spolecnost OMV dosédhla v roce 2015, coz bylo zptusobeno lepSimi hodnotami v oblasti
rentability a solventnosti. Nejhor$i zndmkou byla naopak ohodnocena v roce 2012, kdy byla

oblast rentability a solventnosti oznacena za Spatnou a tedy nedostacujici.

Diky tomu, Ze ve spole¢nosti OMV pievazovalo financovani vlastnimi zdroji, byl ukazatel R1

vyjadfujici trovent zadluzenosti hodnocen béhem vsech sledovanych let nejlepsi znamkou.
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V ostatni oblastech vSak spolecnost OMV jiz tak uspé$na nebyla. Relativné nevyrovnanych
vysledkl dosahoval ukazatel R2, ktery zkouma oblast solventnosti a jehoZ vySe byla ovlivnéna
vykyvy ve vyvoji nezdanéného Cash Flow. Nejhorsich vysledkd dosahoval ukazatel R3 neboli
rentabilita celkového kapitalu. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost OMV nabyvala pievazné ztraty
pfed troky a zdanénim, byla tato oblast i nalezité hodnocena. Uroven likvidity vyjadiena
poslednim ukazatelem R4 taktéz nebyla hodnocena velmi pozitivné, coz vyplyvalo

z neschopnosti generovat dostatecnou troven nezdanéného Cash Flow.

Celkové lze fici, Ze vSechny ukazatele az na ukazatel R1 byly negativné ovlivnény Spatnymi
vysledky dosahovanymi v oblasti vysledku hospodateni. Pozitivné mize byt ale nahlizeno na

zlepSujici se tendenci vysledné znamky testu.

Tabulka 22: Kralicekuv Quicktest u spole¢nosti OMV

2011 2012 2013 2014 2015
Ukazatel | Hodnoty | Body | Hodnoty | Body | Hodnoty | Body | Hodnoty | Body | Hodnoty |Body
R1 0,610 4 0,666 4 0,608 4 0,587 4 0,651 4
R2 6,252 2 115,558 0 10,414 2 5,279 2 0,920 4
R3 -0,007 0 -0,076 0 -0,040 0 -0,002 0 0,029 1
R4 0,011 1 0,001 1 0,009 1 0,015 1 0,024 1
Celkem - 1,75 - 1,25 - 1,75 - 1,75 - 2,5

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Spolecnost OMV ve srovnani se spolecnosti Shell dosahuje vyrovnanéjsich a lepsich vysledk.
Podnik Shell byl hodnocen do roku 2013 jako Spatny podnik, nebot’ vysledky ukazateld
zkoumajici solventnost, rentabilitu i likviditu byly oznaceny za nedostacujici a nebezpecné.

V roce 2014 a 2015 se jejich hodnota podstatné zlepsila, coz mélo pozitivni dopad i na celkové

hodnoceni. Od této chvile se podnik Shell také nachézel v Sedé zén€ hodnoceni.

Tabulka 23: Kralicekiv Quicktest u spole¢nosti Shell

2011 2012 2013 2014 2015
Ukazatel | Hodnoty |Body| Hodnoty | Body | Hodnoty |Body | Hodnoty | Body | Hodnoty | Body
R1 0,363 4 0,276 3 0,232 3 0,448 4 0,489 4
R2 -47,547 0 |-302,058| 0 -9,046 0 4,656 3 3,957 3
R3 -0,045 0 -0,030 0 -0,110 0 0,062 | 0,082 2
R4 -0,002 0 0,000 0 -0,014 0 0,022 | 0,035 1
Celkem - 1 - 0,75 - 0,75 - 2,25 - 2,5

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty
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2.6 Metoda jednoduchého souctu poradi

S cilem komplexniho vyhodnoceni, jak si spole¢nost OMV z hlediska finan¢ni vykonnosti a
pozice stala ve srovnani se svoji konkurenci, byla aplikovana metoda jednoduchého souctu
poradi. Toto mezipodnikové srovnani bylo kvili velkému mnozstvi dat sestaveno jen
pro posledni sledovany rok 2015. Bylo analyzovano 8 z 10 nejvétSich petrolejarskych podnikt

na ¢eském trhu, nebot’ idaje za zbyvajici dvé spolecnosti nebyly pro rok 2015 dostupné.

Jak je patrné z tabulky nize, spolecnost OMV v roce 2015 spolu se spole¢nosti KM-Prona
dosahovala nejlepsich celkovych vysledkii a znamky 3,4 na stupnici od jedné do osmi.
V porovnani s ostatnimi spole¢nost OMV dosahovala dobrych vysledkti v oblasti likvidity a
solventnosti a naopak horSich vysledki bylo zaznamenano opét u ukazateld rentability a

aktivity.

Samoziejmé tato analyza umoznuje pouze zakladni srovnani, nebot” je velmi zjednodusena, a
k ptesnéjSimu porovnani konkurenénich podnikl by bylo tieba provést detailnéjsi rozbor jejich

finan¢nich vykazi a jinych informaci.

Tabulka 24: Metoda jednoduchého souctu poradi

RVK RCK BL PeL 0A oD DSCD VR

Body Body Body Body Body Body Body Body 0
KM-PRONA | 195| 1 [130| 1 | 10| 7 |01 ]| 6 | 83| 2 |37] 3 [27| 3 |05]| 4 3.4
oMV 5,8 5 2,9 4 1,9 3 0,7 3 4.2 4 2,3 5 0,8 1 0,3 2 3.4
EuroQil 93| 4 |62 3 | 1,5 4 |08] 2 | 25| 8 |225| 8 | 12| 2 |05]| 3 43
Shell 143 2 [ 82| 2 |12 | 5 |00 | 8 |36| 6 [-104] 2 |44 | 4 | 05| 5§ 4,3
TankOno | 11,5 3 [ 25| 6 | 27| 2 |07 | 4 |168| 1 |66 7 |141]| 5 |08 | 8 4,5
PAP OIL a2 7 |12 8 [38 ] 1 | 21| 1 (33| 7 |14 4 |-1,1| 8|01 1 4,6
Slovnaft 7,7 5 2,8 5 1,0 6 0,1 5 68| 3 5.9 6 (284 7 | 08 6 5,4
LukOil 1190 8 | -1,0 | 7 |07 | 8 |00 | 7 |37] 5 [423| 1 |163] 6 |08]| 7 6,1

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti (2015), vlastni zpracovani

2.7 Ekonomicka pridana hodnota

Obsahem této kapitoly je vycisleni ekonomické pfidané hodnoty a posouzeni, jakou hodnotu
spolec¢nost OMV v pribéhu sledovan¢ho obdobi generovala pro své vlastniky. Jak bylo
v teoretické ¢asti zmin€no, k samotnému vypoctu ukazatele EVA je tfeba nejen vycislit
pramérné vazené ndklady kapitdlu WACC, ale také stanovit NOA a NOPAT, nebot’ jejich

hodnoty nelze zaménovat s hodnotami celkovych aktiv a provozniho vysledku hospodateni.
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2.7.1 Propocet NOA

Hodnotu NOA je tfeba samostatné stanovit na zaklad€ uprav bilan¢ni sumy. Pfi téchto Gipravach
je nutné mit na paméti, Ze do vypoctu se zahrnuji pouze ta aktiva, ktera ptispivaji k dosazeni
NOPAT. Hodnota NOA by méla byt zjistovana k pocatku toho roku, ke kterému se stanovuje
ekonomicka pfidana hodnota, a proto se pii jejim propoctu v této praci vychazelo z finan¢nich
vykazl sestavenych vZzdy ke konci pfedchoziho roku. V diplomové praci jsem pracovala pouze
s vefejn¢ dostupnymi daty a tak vysledna NOA vychazi pouze z Gc¢etnich hodnot a nerespektuje

mozné odchylky ucetni hodnoty od skutecné hodnoty majetku.

Vychozi hodnotou pro vypocet byla celkova aktiva, kterymi spole¢nost OMV v jednotlivych
letech disponovala a od kterych se nésledné odvijely dalsi Gpravy. Jejich hodnota byla snizena
o neuroceny cizi kapital v podobé kratkodobych zavazki a o polozky pasivniho asového

rozliSeni, nebot’ u téchto druhti kapitalu by bylo velice obtizné odhadovat jejich néklady.

Hlavnim poZzadavkem na hodnotu NOA je, Ze by neméla zahrnovat neoperaéni aktiva, ktera
neslouzi k zajistovani NOPAT. Z tohoto divodu byla eliminovana neoperacni aktiva v podobé
casti dlouhodobého hmotného majetku, kratkodobého finan¢niho majetku a pohledavek.
Vylouc¢ena byla zlstatkova cena servisnich a vydejnich zatizeni, kterd spole¢nost OMV po celé
sledované obdobi pronajimala svym zdkaznikiim a kterd tedy nemohla vyuzit k zajisténi
hlavniho provozu podniku. Ackoli se kratkodoby finan¢ni majetek svym charakterem fadi
obecné k aktiviim operacnim, jeho vyse byla na zéklad¢€ analyzy likvidity u spole¢nosti OMV
vyhodnocena jako nadbyte¢na. Proto dosSlo k jeho sniZeni tak, aby dosahoval urovné 0,2
penézni likvidity, kterd je doporucovana odbornou literaturou. Déle byla vyfazena i jina
neoperacni aktiva, kterd zahrnovala predevsim pohledavky, které nesouvisely s generovanim

NOPAT, nebo majetek urceny k prodeji.

V neposledni fadé doslo k aktivaci operativniho leasingu a vybranych nédkladd, u kterych se
ocekava budouci prospéch. Vzhledem k tomu, Ze operativni leasing spliiuje ekonomickou
podstatu aktiva, musela se aktiva zvysit o hodnotu dlouhodobého majetku potfizovaného timto
zptisobem. Dale bylo tfeba korigovat opravky v souvislosti s danym navySenim hodnoty
majetku. Ten samy postup byl aplikovan i u naklada, které byly béhem sledovaného obdobi
vynakladany na reklamu a Skoleni. Jsou to naklady, u kterych se pocita s jejich dlouhodobéjSimi
ucinky na podnik, a proto by nemély mit povahu vynaloZeni nékladd, ale potfizeni nehmotného

majetku.

57



Posledni Gprava spocivala ve vylouc¢eni nedokonceného dlouhodobého majetku, ktery jiz ze své

podstaty nemohl byt pouzit k dosahovani operacniho vysledku hospodateni.

Tabulka 25: Vypocet NOA (v tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014

Aktiva celkem 7516487 7122004| 5853228 6057557| 4910360
(-) Netrodeny cizi kapital 2952456 -2 406508 | -1 694 953|-2098 314 | -1 876 093
Ez))zigzglim polozky ¢asového _6 245 0 0 1244 0

_gt (-) Pronajimané zatizeni -7 824 -6 184 -4 278 -3 425 -2 038
2 | (-) Piebytetny KFM 419 235 0 0| -547594| -189674
= | (-) Ostatni neoperaéni aktiva -154 152 -200374| -197060| -228104| -290612
gzﬂ‘:l&“vace ndkladii na reklamu a 86428| 130682| 160991| 133380 103429

(+) Aktivace operativniho leasingu | 1711667| 1648333| 1585000| 1521667| 1458333
fl'l)a}:fi’konceny dlouhodoby 72068  -23952| 28 123 6553|  -55147
NOA 5702602 6264001| 5674805 4827370| 4058558

Zdroj: OMV (2010-2014), vlastni vypocty

2.7.2 Propocet NOPAT

Tak jako nemohl byt zaménovan NOA s celkovymi aktivy, tak nemuize byt nahrazovan NOPAT
provoznim vysledkem hospodareni. Je dualezité si uvédomit, ze NOPAT by mél obsahovat
pouze ty ndklady a vynosy, které byly dosazeny pomoci aktiv zahrnutych do NOA. Pfi vypoctu
NOPAT se vychazelo z vysledku hospodareni pted zdanénim, ktery byl v nasledujicich krocich

upravovan.

V prvnim kroku byly pficteny zpét ndkladové uroky. Déle byl vysledek hospodateni ocistén o
neobvyklé vynosy a ndklady, které se pravideln¢ neopakuji a maji spiSe nahodily charakter. Za
neobvyklé vynosy byly povazovany prodeje dlouhodobého majetku a kurzové zisky.
Neobvyklé naklady byly reprezentovany ziistatkovou cenou prodané¢ho dlouhodobého majetku,
kurzovymi ztratami, smluvnimi pokutami, Uroky z prodleni, manky a $kodami nad normu

ptirozen¢ho Ubytku.

Aby byla zajisténa navaznost NOPAT na NOA, byly z vysledku hospodateni eliminovany
vynosy plynouci z neopera¢niho majetku. Témi byly pfedev§im vynosy z pronajmu servisniho
a vydejniho zafizeni a vynosovych Urokl plynoucich z nadbyte¢né vyse kratkodobého
finan¢niho majetku. Stejné tak byly eliminovany i ndklady na neoperacni majetek, které
spocivaly pfedev§im v odpisech pronajimané¢ho majetku a v opravnych polozkéch tvotfenych

k majetku uréenému na prode;.
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Vzhledem k tomu, Ze v rozvaze byl do dlouhodobého majetku aktivovan majetek pofizeny na
operativni leasing a naklady na reklamu a Skoleni, u nichz se o¢ekéva dlouhodobé&jsi budouci
prospéch, byl ndlezit¢ upraven i vysledek hospodafeni. Byly eliminovany naklady na
leasingové splatky a na reklamu a Skoleni. V dalSim kroku byly dopocitany odpisy daného
majetku pro jednotlivé roky. V piipadé¢ leasingu se vychazelo z celkové hodnoty potizeného
majetku, ktera byla u pronajatych automobilti 25 miliont K¢ a u Cerpacich stanic vcetné
pozemkl 1 750 miliontt K¢&. Pfi kalkulaci odpisi bylo vychdzeno z linearni metody pfi

pfedpokladané dobé Zivotnosti 5 a 20 let dle vyrocni zpravy spolec¢nosti OMV. Délka

odpisovani v piipad¢ aktivovanych naklada na reklamu a Skoleni vychazela z doporuc¢ené délky

5 let, ktera je uvadéna pro tyto tgely.*’

Tabulka 26: Vypocet NOPAT (v tis. K¢&)

‘ 2011 2012 2013 2014 2015
Vysledek hospodareni pied zdanénim -50245| -446545| -244 242 -14 518 | 137482
(+) Nakladové uroky a uroky z leasingu 95 58 250 3421 583
(-) Neobvyklé vynosy -170 029 | -120 047 -60 542 -22 792 -15 425
(+) Neobvyklé naklady 264952 | 240906| 214211 171 039 87 619
%‘ (-) Vynosy z neoperac¢niho majetku -11 656 -12 416 -13 843 -11 940 -11395
E (+) Naklady z neopera¢niho majetku 24 866 134 411 37 446 131 186 124 559
B (-) Odpis aktivovaného majetku -130572| -147 668 | -154557| -162583| -144028
(+) Leasingové splatky 113 654 91103 107930 107112 92 558
(+) Naklady na reklamu a skoleni 130682 | 160991 133380 103429 87 159
NOPBT 171 747 -99 206 20033 | 304354 359113
Dan (19 %) 32 632 0 3 806 57 827 68 231
NOPAT 139 115 -99 206 16227 | 246526| 290 882

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

2.7.3 Propocet WACC

Posledni polozkou, ktera zbyvad k vypoctu ekonomické ptidané hodnoty, je stanoveni
primérnych vazenych ndkladt kapitdlu. Ty vychdzeji z vazeného priméru ndklada

jednotlivych druhii kapitalu v podniku — nakladii na cizi kapital a ndkladti na vlastni kapital.

Cizi kapital byl ve spolecnosti OMV pro tcely stanoveni ekonomické pfidané hodnoty tvoien
pouze dvéma polozkami a to rezervami a zdvazkem plynoucim z operativniho leasingu. Do
ciziho kapitalu byla zahrnuta pouze ¢ast rezerv, které spolecnost OMV vykazovala ve své
rozvaze. Jsou to rezervy, které byly tvofeny v souvislosti s povinnosti spolecnosti OMV uvést

pronajaté pozemky do pivodniho stavu a které tedy predstavuji redlny dluh. Néklady na jejich

40 Stewart, 1991, s. 744
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pofizeni se uvazuji na urovni nakladd vlastniho kapitalu. Ostatni rezervy byly pfefazeny

z ciziho kapitalu do kapitélu vlastniho.

Druhou polozkou je zavazek plynouci z operativniho leasingu vyuZzivaného spolec¢nosti OMV.
Vzhledem k tomu, Ze jsem nem¢la bliz$i informace o poskytnutém leasingu, naklady na tento
druh kapitalu byly stanoveny na urovni primérnych urokovych sazeb u dlouhodobych uvéra

poskytnutych nefinanénim podniktim z databaze Ceské narodni banky ARAD.

Tabulka 27: Vypocet nakladi na cizi kapital

2011 2012 2013 2014 2015
Rezervy (v tis. K<) 107 568 118 405 127 345 134 295 143 727
Zavazky z operativniho leasingu (v tis. K¢)| 1420 000| 1327 500| 1235000| 1142500| 1050000
Néklady na rezervy (v %) 17,5 17,3 15,7 13,5 12,0
Naklady na leasing (v %) 5,1 4.9 4.7 3,6 3,4
Naklady na cizi kapital (v %) 6,0 5,9 5,7 4,6 4,4

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Pro nedostatek relevantnich dat musely byt naklady na vlastni kapital prevzaty ze statistik
Ministerstva pramyslu a obchodu Ceské republiky, které zvefejiuje kazdoroén& informace
o vysi alternativniho ndkladu na vlastni kapitadl u jednotlivych odvétvi, jinymi slovy
o pozadované vynosnosti vlastniho kapitdlu vzhledem k podstupovanému riziku. Néklady na
vlastni kapital vychazely z Gdaji za odvétvi maloobchodu a velkoobchodu, kam spolecnost
OMV svoji ¢innosti spada.

Tabulka 28: Naklady na vlastni kapital

2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital (v tis. K<) 3883367 | 4497263 | 3962460| 3171408 | 2456498
Naklady na vlastni kapital (v %) 17,5 17,3 15,7 13,5 12,0

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

Na zékladé¢ ptedchozich vypocti byly stanoveny primérné vazené naklady kapitalu, které se ve
sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi od 9,5 % do 14,6 %. Ministerstvo prumyslu a
obchodu Ceské republiky ve svych statistikich rovnéz informuje o WACC pro jednotliva
odvétvi. Pro zajimavost byly tyto ndklady pro odvétvi maloobchodu a velkoobchodu také
uvedeny v tabulce nize. V porovnani s vlastni kalkulaci WACC se vyvijely po celé obdobi

stejnym smérem a jejich vzdjemné rozdily byly velmi malé.
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Tabulka 29: Vypocet primérnych vaZenych nakladi kapitalu

2011 2012 2013 2014 2015
Kapital celkem (v tis. K¢) 5410935| 5943 168| 5324805| 4448203 | 3650225
Vlastni kapital 3883367 | 4497263| 3962460| 3171408 | 2456498
Naklady na vlastni kapital 17,5 17,3 15,7 13,5 12,0
Cizi kapital 1527568 | 1445905| 1362345| 1276795| 1193727
Naklady na cizi kapital 6,0 5,9 5,7 4.6 4.4
WACC (v %) 14,3 14,6 13,2 10,9 9,5
WACC (v %) dle MPO 13,9 13,9 12,2 10,8 9,3

Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypocty

2.7.4 Vypocet a hodnoceni EVA

Vysledek ekonomické pifidané hodnoty v jednotlivych letech lze interpretovat tak, Ze
spoleCnost OMV po celé sledované obdobi nebyla uspéSnd a ztradcela svoji hodnotu

pro vlastniky, nebot’ vynosnost podnikového kapitalu byla niz8i nez ndklady na jeho pofizeni.

EVA se pohybovala v zapornych cislech v rozmezi od -964 milionid K¢ do -55 milioni K¢.
Na zékladé téchto vysledkii se potvrdily i zavéry z piedchozich ¢asti analyzy,
V tento rok totiz dosahovala i nejnizs$i urovné EVA ve vysi -964 miliond K¢, kterd byla
zpusobena velkym meziro¢nim propadem NOPAT o 240 milionti K¢ a soucasné nartistem NOA

0 530 milionu K¢&.

Od roku 2013 hodnota ukazatele EVA ale meziro¢né stabilné rostla, az na konci sledovaného
obdobi vykazovala hodnotu -55 miliont. ZlepSujici se tendence vychazela z nckolika
skutecnosti: spolecnosti OMV se daftilo rok od roku generovat vyssi NOPAT, dale jeji NOA se
snizovala a dochézelo k poklesu primérnych vazenych nakladt podnikového kapitalu. VSechny
tyto tii faktory zplsobily, Ze se béhem téchto Ctyt let spole¢nosti OMV podatilo zlepsit
vysledek o 900 miliont K¢. Pokud se spole¢nosti tento trend podaii udrzet, v roce 2016 by jiz

meéla tvofit hodnotu pro své vlastniky.

Tabulka 30: Vypocet ekonomické pridané hodnoty

2011 2012 2013 2014 2015
NOPAT (v tis. K¢) 139 115 -99 206 16 227 246 526 290 882
NOA k pocatku roku (v tis. K¢) 5410935| 5943168 | 5324805| 4448203 | 3650225
WACC (v %) 14,3 14,6 13,2 10,9 9,5
EVA (v tis. K¢) -632 118 | -964 611 | -685144| -239437 -55910
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Tabulka 31: Ekonomickéa piidana hodnota (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
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Zdroj: OMV (2011-2015), vlastni vypodty

62



Zavér
Hlavnim cilem této diplomové prace bylo zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti OMV za

zavery jsou shrnuty v nasledujicim textu.

Petrolejatské odvétvi si v roce 2012 prochazelo v Ceské republice jednim z nejhorsich obdobi
své existence, které bylo zplsobeno pfedevs§im recesi ekonomiky a snizenim poptavky
po ropnych produktech. Tato skutecnost negativné ovlivnila i vykonnost spolecnosti OMV,
které se propadla do hluboké ztraty. Rok 2013 vSak znamenal pro petrolejarské odvétvi obrat
spravnym smérem diky zacinajici expanzi a diky pfijeti zdkona s cilem omezit danové Uniky
pti prodeji ropnych produktd. Soucasné se spole¢nosti OMV zacalo dafit efektivné snizovat
vynalozené néklady. Tyto zmény byly pak patrné z vysledkli spole¢nosti OMV v oblasti
finan¢ni vykonnosti, které se od roku 2013 zacaly stabiln¢€ zlepSovat, az v roce 2015 spolecnost
OMV poprvé dosahla zisku. Celkové ale nabyvané hodnoty v oblasti rentability byly
povazovany spiSe za podprimérné a spolecnost OMV ma v této oblasti velky prostor pro

zlepSeni.

Ztraty dosazené v jednotlivych letech byly zplsobeny pifedev§sim néklady plynoucimi
z neoperacnich aktiv a ndklady nahodilého charakteru, protoze NOPAT dosahoval kladného
vysledku ve vSech sledovanych letech s vyjimkou roku 2012. Z hlediska dosazeni lepSich
vysledkl by se spole¢nost OMV méla zaméfit 1 na sniZovani zbyte¢nych nakladi v podobé
smluvnich pokut, urok z prodleni, mank a §kod nad normu nebo také na prodej svého majetku
za vy$si nez zustatkovou cenu. Tyto faktory totiz také negativné ptisobily na dosazeny vysledek

hospodateni.

Analyza zadluzenosti poukdzala na skutecnost, Ze spolecnost OMV upiednostiiovala
financovani pomoci vlastnich zdrojl, coz miize byt sice z pohledu véfiteli vnimano velmi
pozitivn€, avsak pro spolecnost OMV je méné vyhodné. Financovani pfevazné vlastnim
kapitalem spolu s prondjmem velkého mnozstvi majetku na operativni leasing bylo pfic¢inou
vysokych nakladii na kapital. Vzhledem ke struktuie a vy$i cizich zdrojt, které byly tvotfeny
pouze rezervami a kratkodobymi zavazky, by si spole¢nost OMV mohla dovolit vétsi miru
zadluZeni. Obecné jsou naklady na cizi kapitdl mensi nez ndklady na kapital vlastni, coz plati
dvakrat v dnesni dobé velkého poklesu urokovych sazeb, a proto by zapojeni vyssiho podilu

cizich zdroji mélo pozitivni dopad i na vykonnost spole¢nosti OMV. Takové opatieni by mélo
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i pozitivni vliv na ekonomickou ptfidanou hodnotu, kterd by se zvySovala v dusledku poklesu

WACC.

Z hlediska dlouhodobé prosperity lze hodnotit negativné maly objem investic, které
spolecnost OMV v daném obdobi uskutecnila a které nedosahovaly ani vySe odpisii majetku.
To znamena4, Ze hodnota majetku klesala a spolecnost svymi investicemi nebyla schopna zajistit
jeho obnovu. Z hlediska dlouhodobého rlstu a prosperity podniku je navic doporucovano
investovat prostredky jesté vyssi nez je hodnota odpisti.

wev

ukdzala, Ze spole¢nost OMV dosahovala uspokojivych hodnot a tudiz se jevi jako malo rizikova
z pohledu schopnosti splédceni zavazkli svym veétitelim. Soucasné ale neudrzovala ani
ptehnanou vysi jednotlivych druhii obézného majetku na ukor své vynosnosti. Z hlediska
aktivity udrzovala ukazatele na doporucenych hodnotach. V ptipadé obchodniho deficitu by
pro spolecnost OMV bylo vyhodné zkracovat dobu obratu pohleddvek z obchodnich vztahii a
prodluzovat dobu obratu netirocenych zavazkli z obchodnich vztahi tak, aby nabyval malych
zapornych hodnot a spolecnost OMV by tim piijimala bezplatny obchodni uvér. Dale by timto
opatfenim doslo také ke snizeni ndkladd na kapital, nebot’ by se jednak snizila NOA a jednak
by doslo ke snizeni primérnych vazenych nékladii na kapital. To by celkové vedlo ke zvySeni

ukazatele ekonomické ptidané hodnoty a tedy i k vétsi hodnoté pro vlastniky.

Ukazatel EVA nabyval po celé sledované obdobi zapornych hodnot, coz se jevi z hlediska
vlastnikd a dlouhodobé prosperity podniku jako velmi negativni skute¢nost. Z tohoto pohledu
by spole¢nost OMV méla docilit kladné hodnoty tohoto ukazatele v budoucich letech,
v opacném piipadé by byla v dlouhodobé¢jsim horizontu odkazana k zaniku. Pokud vsak EVA
poroste stejnym tempem jako v ptredchozich letech, pak by méla spolecnost OMV jiz

v roce 2016 tvofit hodnotu pro své vlastniky.

Zavérem lze fici, ze ackoli spole¢nost OMV vykazovala v prubéhu sledovaného obdobi mnoho
nedostatktl, které byly zminény, podafilo se ji uspésné piekonat velmi tézké obdobi, které
panovalo na ¢eském trhu. Nékolik z jejich konkurentl situaci vzdalo a opustilo ¢esky trh.
Spolecnost OMV vsak byla schopna $patné vysledky dosahované v roce 2012 zvratit a od té
doby je zde patrna zlepsujici se tendence, kterd je hodnocena jako velmi pozitivni jev. Pokud
se spolecnosti OMV podaii udrzet tento trend i v budoucich letech, méla by dosahovat jiz velmi
uspokojivych hodnot a vystupovat na ¢eském trhu jako stabilni podnik s dobrym financnim

zdravim.
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Prilohy

Tabulka 32: Rozvaha OMYV (v tis. K¢)

Oznaceni

Aktiva

2011

2012

2013

2014

2015

Dlouhodoby majetek 3824 3383280441 (2798986 2363466 | 1978266

L Dlouhodoby nehmotny majetek 16 199 8914 1236 598 358

I. 1| Software 16 199 8914 1236 598 358

2 | Ocenitelna prava 0 0 0 0 0

1L Dlouhodoby hmotny majetek 3808 1393271527 (2797750 (2362868 |1977 908

II. 1 |Pozemky 1319871 1187366 (1144486 | 997923 | 832553

2 | Stavby 1982332 1661270 (1343950 |1072847| 863601

3 Eﬁ?ﬁ;ﬁ?&%ﬁ;ﬁ?&?m véci a soubory 481984 | 394268| 302761 236951| 237787

4 | Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek 23952 28 123 6 553 55147 43 967

5 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 500 0 0 0

C. Obézna aktiva 3154220 (2457606 | 3 180 524 | 2477 463 | 2 667 865
L Zasoby 482 151 | 467065| 428608 | 384868 | 320688

I. 1 |Material 0 0 0 0 0

2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0

3 | Vyrobky 0 0 0 0 0

4 | Zbozi 482 151 | 467065| 428608 | 384868 | 320688

1L Dlouhodobé pohledavky 200333 | 197019| 228104| 238965| 350006

C. 1II. 1 |Jiné pohledavky 498 246 0 0 0
2 | Odlozena dafiova pohledavka 199835| 196773 | 228104 | 238965| 350006

C. IL Kratkodobé pohledavky 2463 126| 1773702 |2453591 (17937371027 936
C. HIL 1 |Pohledavky z obchodnich vztahi 2094376 (1493150 | 1496398 1172814 | 985127
2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 324102 206369 | 897036| 505000 0

3 | Stat - dafiové pohledavky 29 374 29 155 10 380 0 1759

4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0

5 | Dohadné ¢ty aktivni 15233 44 987 49 777 64276 32194

6 | Jiné pohledavky 41 41 0 51 647 8 856

Iv. Kratkodoby finanéni majetek 8610 19 820 70 221 59893 | 969235

IV. 1 |Penize 0 0 0 0 0

2 | Uéty v bankéach 8610 19 820 70 221 59893 | 969235

D. 1 Casové rozliSeni 143 446 | 115181 78 047 69 431 53 471
D. I 1 |Naklady ptistich obdobi 143446 | 115181 78 047 69 431 53471
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Oznaceni Pasiva 2011 2012 2013 2014 2015

A. Vlastni kapital 4364229 | 4346395 |3 898 880 |2 885969 | 2 882 311
A, L Zakladni kapital 2936826 (2936826|2936826|2936826| 825000
A. 1. 1| Zékladni kapital 2936826(2936826|2936826(2936826| 825000
A, IL Kapitalové fondy 1173057 | 1173057 | 1173057 | 3730572484 882
A. 1II. 1| Ostatni kapitalové fondy 1173057 | 1173057 | 1173057 | 3730572484882
A. 1IL Fondy ze zisku 80209 80209 80209 80209 0
A. TI. 1 |Rezervni fond 80209 80209 80209 80209 0
A IV. Vysledek hospodafeni minulych let 174 137 | 156303 | -291212| -504 123 | -427 571
A. IV. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 174137 | 156303 0 0 0
2 | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 0 0| -291212| -504 123 | -427571
A V. Vysledek hospodareni béZného tic¢etniho obdobi -17 835 | -447513| -212911 -3657| 178007
B. Cizi zdroje 2775609 | 1954 348 | 2370 344 | 2 028 049 | 1 639 283
B. L Rezervy 369101 | 259395| 272030| 151956| 239607
B. 1. 1| Rezervana dai z pfijmt 24107 0 0 0 67 000
2 | Ostatni rezervy 344994 | 259395| 272030| 151956| 172607
B. IL Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
B. 1II. 1 |lJiné zavazky 0 0 0 0 0
B. IIL Kratkodobé zavazky 2406 508 | 1 6949532098314 (1876093 |1399 676
B. I 1 |Zavazky z obchodnich vztaht 1705702 | 1179107 | 1428813 | 987875| 858547
2 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3 | Zavazky k zaméstnancim 2508 2597 2535 1674 1 549
4 Zé.\{?zvk}f ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 1759 1 803 1 774 1 264 1302
pojisteéni
5 | Stat - daflové zavazky a dotace 659322 | 404439| 554740| 754502 | 441801
6 | Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0
7 | Dohadné ¢ty pasivni 30 896 49 906 45908 81190 47 491
8 | Jiné zavazky 6321 57 101 64 544 49 588 48 986
C. L Casové rozliseni 0 0 1244 0 0
C. 1. 1] Vynosy pfistich obdobi 0 0 1244 0 0
Zdroj: OMV (2011-2015)
Tabulka 33: Vykaz zisku a ztraty OMYV (v tis. K¢)

Oznadeni 2011 2012 2013 2014 2015
L Trzby za prodej zbozi 33477 117 | 25269 848 | 22209 501 | 23 215761 | 19 247 816
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 32234078 2431422621209 036|22 100420 | 18 044 538
+ Obchodni marze 1243 039 955622 | 1000465| 1115341 | 1203278
11 Vykony 403 395 380 405 387 803 387 694 398 258
L1 ;ﬁgza prodej viastnich virobkit a 403395| 380405| 387803| 387694| 398258
II. 2| Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0
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Oznadeni 2011 2012 2013 2014 2015
II. 3| Aktivace 0 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 1222970 | 1113480 969 978 907 643 879 488
B. 1 | Spotfeba materialu a energie 55854 39497 69 287 91 812 83 404
B. 2 | Sluzby 1167 116| 1073983 900 691 815 831 796 084
+ Piidana hodnota 423 464 222 547 418 290 595392 722 048
C. Osobni naklady 54 880 52 444 52430 46 440 40417
C. 1 | Mzdové naklady 39304 38 857 38718 34 305 28 453
C. o | Naklady na socidlni zabezpeceni a 14497| 12925  12998|  11490| 11089
zdravotni pojisténi
C. 3 | Socialni naklady 1079 662 714 645 875
D. Dang a poplatky 3886 2227 4291 6276 3539
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 433766 | 461041| 438992| 358559 330395
hmotného majetku
ML Trzby z‘]?rode]e dlouhodobého majetku R 453 3278 23 670 14 704 7716
a materialu
III. 1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 8453 3278 23 670 14 704 7716
III. 2| Trzby z prodeje materialu 0 0 0 0 0
Zistatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a materidlu 28 405 3 841 22196 89 588 41474
F | Zus.tatkova cena prodaného dlouhodobého 28 405 3841 22 196 39 588 41474
majetku
F. 2 | Prodany material 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
G. v provozni oblasti a komplexnich naklada 9116 170 790 65077 34231 141 586
ptistich obdobi
Iv. Ostatni provozni vynosy 144 701 178 294 76 063 17 892 22911
H. Ostatni provozni naklady 103 097 138 423 147 595 83473 46 437
& Provozni vysledek hospodareni -56532| -424647| -212558 9421 148 827
X. Vynosové uroky 16 495 1 040 2 4 133
N. Nakladové uroky 95 58 250 3421 583
XL Ostatni finanéni vynosy 161 576 116 769 36 872 8 088 7709
0. Ostatni finanéni naklady 171 689 139 649 68 308 28 610 18 604
& Financ¢ni vysledek hospodai‘eni 6 287 -21 898 -31 684 -23 939 -11 345
Q. Daii z pfijmii za béZnou ¢innost -32410 968 -31331 -10 861 -40 525
Q. 1| - splatna 23 961 -2 094 0 0 70517
Q. 2 | - odlozena -56 371 3062 -31 331 -10861 | -111042
* Vysledek hospodafeni za b&znou -17835| -447513| -212911|  -3657| 178007
c¢innost
bk Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi -17835| -447513| -2120911 -3 657 178 007
Sat Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim -50245| -446545| -244242 -14 518 137 482

Zdroj: OMV (2011-2015)
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Tabulka 34: Rozvaha Shell (v tis. K¢)

Oznaceni

Aktiva

2011

2012

2013

2014

2015

Dlouhodoby majetek 2310286|2166506(1913668 | 1801986 | 1818477

L Dlouhodoby nehmotny majetek 32048 17 178 200 202 73

I. 1| Software 31414 16 803 0 152 73

2 | Ocenitelna prava 634 375 200 50 0

B. 1II Dlouhodoby hmotny majetek 2278238(2149328 (1913468 | 1801784 | 1818404
II. 1| Pozemky 639429 | 645429 | 612746 612 734 626 837

2 | Stavby 1231930(1094897| 918953 768 348 633 489

3 ﬁ;’ﬁ?{fﬁf;ﬁfﬁ;ﬁfgxm véei a soubory 372677| 373980 | 360026| 358422| 353747

4 | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 34202 35022 21743 57214 204 331

5 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 5066 0

Obézna aktiva 5082460 | 6710518 | 5455531 | 2593 862 | 2896283

L Zisoby 1918239 (3295205 |3 029498 259 088 222176

I. 1| Material 828 885 |2 468 726 | 2 000 638 0 0

2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 149735 | 151116| 164247 0 0

3 | Vyrobky 568 185| 316836| 409819 0 0

4 | Zbozi 371434 | 358527| 454794| 259088 222176

1L Dlouhodobé pohledavky 65911 65911 | 154493 154 493 95 500

C. 1II. 1] Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
2 | Odlozena danova pohledavka 65911 65911 | 154493 154 493 95 500

C. IIL Kritkodobé pohledavky 3086998 3276362 (2211696 | 2168381 | 2566263
C. HIL 1 |Pohledavky z obchodnich vztahl 1825694 2491160 (2069 378 | 1289223 968 223
2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 586398 | 181787 0 755004 | 1316 659

3 | Stat - danové pohledavky 91 380 44 590 2020 20453 162 060

4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 118 677 36 089 76 000 3102 2 650

5 | Dohadné ucty aktivni 454853 | 512804 53735 85908 101 256

6 | Jiné pohledavky 9996 9932 10 563 14 691 15415

Iv. Kratkodoby finanéni majetek 11312 73 040 59 844 11900 12 344

IV. 1| Penize 118 52 175 205 144

2 | Uéty v bankach 11194 72 988 59 669 11695 12 200

D. 1 Casové rozliSeni 322160 | 261381 | 164759 127 237 122 068
D. I 1| Naklady ptistich obdobi 322160| 261381 | 164759 127 237 122 068
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Oznaceni

Pasiva 2011

2012

2013

2014

2015

A. Vlastni kapital 2797045 |2519754 1749204 | 2026011 | 2363 792
A, L Zakladni kapital 24671912467 191 (2467 191 | 2467 191 | 2467 191
A. 1. 1| Zékladni kapital 2467191 (2467191 (2467191 | 2467191 | 2467 191
A 1L Kapitalové fondy 287754 287754| 287754| 287754 287 754
A. 1II. 1| Ostatni kapitalové fondy 287754 287754| 287754| 287754 287 754
A. TIL Fondy ze zisku 344519 | 344519| 344519 344519 344519
A. TI. 1 |Rezervni fond 344519| 344519| 344519 344519 344519
A IV. Vysledek hospodafeni minulych let 0| -302419| -579 710 |-1350260 | -1073 453
A. 1IV. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 0 0 0 0 0
2 | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 0| -302419| -579 710 |-1350260 |-1073 453
A V. Vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi | -302 419 | -277291| -770550| 276 807 337 781
B. Cizi zdroje 4917861 | 6618651 |5705558 | 2446 188 | 2425318
B. L Rezervy 294006 | 278210| 2164387 14 539 10 946
B. 1. 1| Rezervana dan z pfijmt 0 0 0 0 749
2 | Ostatni rezervy 294006 | 278210| 2164387 14 539 10 197
B. 1IL Dlouhodobé zavazky 108 765 | 108 680 0 2200 2 668
B. 1II. 1 |Jiné zavazky 108 765| 108 680 0 2200 2 668
B. IIL Kratkodobé zavazky 4515090 | 6231761 |5489071 | 2429449 | 2411704
B. ML 1 |Zavazky z obchodnich vztahl 1250973 | 1836927 | 1341601 777916 | 1460 065
2 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0| 812869 0 0
3 | Zavazky k zaméstnancim 11 886 10 020 9753 7977 11177
4 Zé.\{?zvk}f ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 4008 2671 3502 3102 2873
pojisteéni
5 | Stat - danové zavazky a dotace 415425 | 487064 | 374254 6902 8365
6 | Kratkodobé piijaté zalohy 201 167 | 205119| 267155 205 257 227 088
7 | Dohadné ¢ty pasivni 2631598 3689960 (2571078 | 1428295 701 282
8 | Jiné zavazky 33 0| 108769 0 854
C. 1 Casové rozliseni 0 0 79 196 50 886 47718
C. 1 1| Vynosy piistich obdobi 0 0 79 196 50 886 47718
Zdroj: Shell (2011-2015)
Tabulka 35: Vykaz zisku a ztraty Shell (v tis. K¢)
Oznadeni 2011 2012 2013 2014 2015

L TrZby za prodej zbozi 20587427 |24 014 160 | 22 873 492 | 20 587 055 | 16 557 565

A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 18500 614 | 22 435286 | 21 115 141 | 19 260 790 | 14 965 380

+ Obchodni marze 2086813 | 1578874 | 1758351 | 1326265| 1592185

11 Vykony 20091 11323629205 18 634284 | 2321455 673 434

L1 ;ﬁgza prodej viastnich virobkit a 11594079 | 12486 998 | 8366917 | 2165026 | 673434

II. 2| Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 89198 | -249967 106 113 | -574 066 0
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Oznadeni 2011 2012 2013 2014 2015
II. 3| Aktivace 8407 836 | 11392 174 | 10 161 254 730 495 0
B. Vykonova spotieba 21882 180|24967 136 |20608495| 3095679 | 1415012
B. 1 | Spotfeba materialu a energie 18 894309 (21879074 |17 776 816 | 1596 666 72 874
B. 2 | Sluzby 2987871 | 3088062| 2831679| 1499013 | 1342138
+ Piidana hodnota 295 746 240943 | -215 860 552 041 850 607
C. Osobni naklady 294 129 247 591 191 338 201 163 206 070
C. 1 | Mzdové naklady 221297 191214 146 844 152 535 156 386
C. » | Naklady na socidln zabezpeCeni a 61 503 48 728 36296 42756 41073
zdravotni pojisténi
C. 3 | Socialni naklady 11329 7 649 8198 5872 8611
D. Dang a poplatky 1040 1083 1177 1116 1527
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 259500 | 256449 | 258943| 242884 | 209517
hmotného majetku
ML Trzby z‘]?rode]e dlouhodobého majetku 6129 4832 3301 795 809 27672
a materialu
III. 1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 6129 4832 3801 28 387 27672
III. 2| Trzby z prodeje materialu 0 0 0 767 422 0
Zistatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a materidlu 2164 1217 9564 775 063 24822
F | Zus.tatkova cena prodaného dlouhodobého 2164 1217 9564 13 24822
majetku
F. 2 | Prodany material 0 0 0 775 050 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
G. v provozni oblasti a komplexnich naklada 87 406 -3 862 -11986| -207 491 -150 213
ptistich obdobi
Iv. Ostatni provozni vynosy 38 842 14 812 61 424 9386 9982
H. Ostatni provozni naklady 31 006 65 793 115 649 31537 161 566
& Provozni vysledek hospodareni -334528 | -307684| -715320 312 964 434972
X. Vynosové uroky 3287 735 308 27 358
N. Nakladové uroky 5889 6587 28 447 4 408 661
XL Ostatni finan¢ni vynosy 0 36 338 0 0 0
0. Ostatni finanéni naklady 19 381 0 115 674 31776 37 146
& Finan¢ni vysledek hospodai‘eni -21 983 30486 | -143 813 -36 157 -37 449
Q. Daii z pfijmii za béZnou ¢innost -54 092 93 -88 583 0 59 742
Q. 1| - splatna 0 93 0 0 749
Q. 2 | - odlozena -54 092 0 -88 583 0 58993
* Vsledek hospodaFeni za b&Znou 2302419 | -277291| -770550| 276807 | 337781
c¢innost
bk Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi -302419 | -277291| -770550 276 807 337 781
Sat Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim -356 511 | -277198 | -859 133 276 807 397 523

Zdroj: Shell (2011-2015)
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Tabulka 36: Srovnani rentability vlastniho kapitalu (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 2,2 0,0 -0,1 6,6 n/a
oMV -0,4 -11,5 -5,8 -0,1 5,8
EuroOil 6,9 5,3 4,7 6,4 9,3
Shell -10,8 -11,0 -44.1 13,7 14,3
PAP OIL 130,7 164,1 -7,9 0,2 -1,2
Agip -112,4 -170,8 -438.,3 -538,0 n/a
Slovnaft 6,2 6,2 5,4 7,7 7,7
LukOil -10,4 9,1 -15,7 10,3 -11,9
KM-PRONA 7,8 12,5 16,3 25,4 19,5
Tank Ono 23,4 1,9 -1,2 18,9 11,5
Pramér 4,3 -1,2 -48,7 -44.9 6,9
Median 4,2 1,0 -3,5 7,2 8,5

Zdroj: Vyrocni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 37: Srovnani rentability celkového kapitalu (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 43 3,4 3,7 5,1 n/a
oMV -0,7 -7,6 -4,0 -0,2 2,9
EuroOil 4,4 3,4 2,9 4,1 6,2
Shell -4.5 -3,0 -11,0 6,2 8,2
PAP OIL 4,6 -12,6 -6,2 0,2 -1,2
Agip -9,7 -3,3 -12,2 -18,9 n/a
Slovnaft 1,9 2,1 1,8 2,2 2,8
LukOil -0,5 -0,3 -1,9 7,9 -1,1
KM-PRONA 2,8 4,7 5,3 13,2 13,0
Tank Ono 4.4 0,5 -0,6 3,7 2.5
Primeér 0,7 -1,3 2,2 2,3 4,2
Median 2,4 0,1 -1,3 3,9 2,9

Zdroj: Vyrocni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 38: Srovnani rentability trzeb (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 1,8 1,4 1,3 1,7 n/a
oMV -0,1 -1,7 -1,1 0,0 0,7
EuroOil 1,6 1,0 0,8 1,1 2,5
Shell -0,9 -0,6 -2,0 1,2 2,3
PAP OIL 0,4 -0,8 -1,5 0,0 -0,4
Agip -2,0 -0,6 -2,5 -3,2 n/a
Slovnaft 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4
LukOil -0,1 -0,1 -0,3 1,2 -0,3
KM-PRONA 0,4 0,6 0,7 1,3 1,6
Tank Ono 0,3 0,0 0,0 0,2 0,1
Pramér 0,2 -0,1 -0,4 0,4 0,9
Median 0,3 0,0 -0,2 0,7 0,6

Zdroj: Vyrocni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
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Tabulka 39: Srovnani béZné likvidity

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 1,0 0,2 0,7 1,1 n/a
oMV 1,3 1,4 1,5 1,3 1,9
EuroOil 1,2 1,3 1,3 1,5 1,5
Shell 1,1 1,1 1,0 1,1 1,2
PAP OIL 1,0 0,9 1,3 1,4 3,8
Agip 0,8 0,8 0,8 0,8 n/a
Slovnaft 1,2 1,3 1,2 0,9 1,0
LukOil 0,9 1,1 1,5 1,6 0,7
KM-PRONA 0,7 0,7 0,8 0,8 1,0
Tank Ono 2,4 2,6 2,4 2,5 2,7
Promér 1,2 1,1 1,3 1,3 1,7
Median 1,0 1,1 1,3 1,2 1,4

Zdroj: Vyrocni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 40: Srovnani pohotové likvidity

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 0.4 0,1 0.4 0,5 n/a
oMV 1,0 1,1 1,2 1,0 1,4
EuroOil 1,0 1,1 1,2 1,3 1,4
Shell 0,7 0,5 0,4 0,9 1,1
PAP OIL 0,7 0,5 1,3 1,4 3,8
Agip 0,4 0.4 0.4 0.4 n/a
Slovnaft 1,1 1,1 1,2 0,7 0,9
LukOil 0,4 0,5 0,8 0,7 0,3
KM-PRONA 0,7 0,7 0,8 0,7 0,9
Tank Ono 2,1 2,1 1,8 2,0 2,1
Primeér 0,8 0,8 0,9 1,0 1,5
Median 0,7 0,6 1,0 0,8 1,2

Zdroj: Vyrocni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 41: Srovnani penéZzni likvidity

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 0,01 0,01 0,01 0,02 n/a
oMV 0,00 0,01 0,03 0,03 0,69
EuroOil 0,34 0,35 0,39 0,70 0,81
Shell 0,00 0,01 0,01 0,00 0,01
PAP OIL 0,04 0,08 0,85 0,94 2,11
Agip 0,06 0,08 0,08 0,07 n/a
Slovnaft 0,08 0,15 0,17 0,13 0,14
LukOil 0,01 0,03 0,09 0,19 0,03
KM-PRONA 0,07 0,02 0,14 0,15 0,12
Tank Ono 0,46 0,60 0,53 0,73 0,67
Pramér 0,1 0,1 0,2 0,3 0,6
Median 0,1 0,1 0,1 0,1 0,4

Zdroj: Vyrocni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
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Tabulka 42: Srovnani doby splaceni ¢istych dluhi

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 9,0 10,6 9,3 49 n/a
oMV 5,8 123,8 9,0 5,1 0,8
EuroOil 4,6 5,1 5,2 2,3 1,2
Shell -107,5 -300,7 -10,6 4,7 4,4
PAP OIL 11,7 -10,0 -1,8 0,2 -1,1
Agip -10,4 -24,8 -7,9 -5,1 n/a
Slovnaft 34,2 28,0 33,5 31,7 28,4
LukOil 12,4 9,8 13,2 4,2 16,3
KM-PRONA 10,2 8,1 7,8 3,2 2,7
Tank Ono 11,7 23,7 34,5 11,8 14,1
Primeér -1,8 -12,6 9,2 6,3 8,4
Median 9,6 9,0 8,4 4,4 3,5

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 43: Srovnani Girokového kryti

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 1,3 1,0 1,0 9,8 na
oMV -527,9 -7 698,1 -976,0 -3,2 236,8
EuroOil 163,7 197,8 178,6 6041,2 6 802,2
Shell -59,5 -41,1 -29,2 63,8 602,4
PAP OIL 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Agip -27,7 -7,0 -27,3 -47,2 na
Slovnaft 95,3 125,3 114,3 37,5 6,8
LukOil -0,2 -0,1 -0,9 3,0 -1,0
KM-PRONA 7,0 15,6 26,5 90,2 91,6
Tank Ono 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Primeér -43.5 -925,8 -89,1 774,4 1289,8
Median 0,0 0,0 0,0 6,4 49,2

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 44: Srovnani véritelského rizika

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 0,53 0,52 0,48 0,43 n/a
oMV 0,39 0,33 0,39 0,41 0,35
EuroOil 0,49 0,50 0,50 0,47 0,46
Shell 0,64 0,72 0,76 0,54 0,50
PAP OIL 0,96 1,07 0,20 0,19 0,05
Agip 0,91 0,97 0,97 0,96 n/a
Slovnaft 0,76 0,73 0,74 0,77 0,75
LukOil 0,69 0,64 0,67 0,66 0,80
KM-PRONA 0,78 0,73 0,75 0,59 0,48
Tank Ono 0,85 0,85 0,87 0,84 0,83
Primeér 0,70 0,71 0,63 0,59 0,53
Median 0,72 0,73 0,70 0,57 0,49

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
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Tabulka 45: Srovnani doby obratu pohledavek z obch. vztahi (ve dnech)

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 14,0 11,5 11,3 11,0 n/a
oMV 22,6 21,2 241 18,1 18,3
EuroOil 39,6 36,4 354 25,5 38,1
Shell 16,4 19,1 18,2 19,9 20,5
PAP OIL 16,9 7,4 5,1 5,8 6,0
Agip 18,6 17,6 19,6 13,7 n/a
Slovnaft 25,2 32,4 34,5 26,5 31,3
LukOil 6,5 5,5 4,6 4,7 14,4
KM-PRONA 19,9 19,7 20,5 11,7 14,0
Tank Ono 11,7 9.4 9,2 7,9 7,6
Promér 19,1 18,0 18,3 14,5 18,8
Median 17,8 18,4 18,9 12,7 16,4

Zdroj: Vyrocni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 46: Srovnani doby obratu zavazki z obch. vztahi (ve dnech)

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 21,5 19,6 18,5 14,9 n/a
oMV 18,4 16,8 23,1 15,3 15,9
EuroOil 23,9 22,9 20,2 14,4 15,6
Shell 11,2 14,1 11,8 12,0 30,9
PAP OIL 28,8 23,7 17,1 17,2 4,6
Agip 29,5 247 28,2 21,2 n/a
Slovnaft 354 29,9 32,8 26,8 25,4
LukOil 16,0 12,0 9,0 9,1 56,8
KM-PRONA 32,1 24,5 32,7 19,1 17,7
Tank Ono 1,7 1,4 2,4 1,5 1,0
Pramér 21,8 19,0 19,6 15,1 21,0
Median 22,7 21,3 19,3 15,1 16,8

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
Tabulka 47: Srovnani obchodniho deficitu

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina -7,6 -8,1 -7,2 -3,9 n/a
oMV 4,2 4,5 1,1 2,9 2,4
EuroOil 15,7 13,5 15,3 11,0 22,5
Shell 5,2 5,0 6,4 7,9 -10,4
PAP OIL -11,9 -16,2 -11,9 -11,4 1,4
Agip -10,8 -7,1 -8,6 -7,5 n/a
Slovnaft -10,2 2,5 1,8 -0,3 5,9
LukOil -9,5 -6,5 -4.4 -4.4 -42.3
KM-PRONA -12,2 -4.8 -12,3 -7,3 -3,7
Tank Ono 10,0 7,9 6,7 6,4 6,6
Pramér -2,7 -0,9 -1,3 -0,7 -2,2
Median -8,5 -1,1 -1,7 -2,1 1,9

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty
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Tabulka 48: Srovnani obratu celkovych aktiv

2011 2012 2013 2014 2015
Benzina 2,4 2,5 2,8 3,0 n/a
oMV 4,8 4.4 3,7 4,8 42
EuroOil 2,8 3,5 3,8 3,7 2,5
Shell 5,3 5,2 5,5 5,2 3,6
PAP OIL 12,0 16,3 4,2 3,8 3,3
Agip 4,8 5,1 4,9 6,0 n/a
Slovnaft 6,4 6,9 6,3 6,1 6,8
LukOil 4,8 5,5 6,4 6,5 3,7
KM-PRONA 7,9 7,9 7,3 9,8 8,3
Tank Ono 16,5 17,6 15,7 17,1 16,8
Pramér 6,8 7,5 6,1 6,6 6,1
Median 5,0 5,3 5,2 5,6 4,0

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti (2011-2015), vlastni vypocty

82




