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Hodnoceni spolecnosti z hlediska finan¢ni a strategické analyzy

Abstrakt

Diplomova prace se zamétuje na vypracovani financni a strategické analyzy spole¢nosti
Gazprom Neft v obdobi roku 2016-2020. Diplomova prace je rozdélena na teoretickou
a praktickou ¢ast. V teoretické Casti je popsana charakteristika finanéni analyzy. Jsou zde
uvedeni jeji uzivatelé a nasledné identifikovany hlavni zdroje pro jeji tvorbu. Teoreticka Cast
také popisuje finan¢ni ucetnictvi a vykaznictvi podle mezinarodnich standardi IFRS, vzhledem
k tomu, ze spole¢nost Gazprom Neft vede ucetni vykazy v souladu s IFRS. Poté je teoreticka
Cast zamétena na popis jednotlivych metod pouzivanych pii tvorbé finan¢ni analyzy. Jedna se
pfedev§im o analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateld. V ramci strategické
analyzy jsou popsany hlavni analyzy a metody, které jsou nasledné pouzity v praktické casti.
Jedna se ptedevsim o PEST analyzu, Porteriiv model péti sil a SWOT analyzu.

V praktické ¢asti je nejprve uvedena charakteristika vybraného podniku. Nasledné jsou
aplikovany metody finanéni a strategické analyzy, které byly zdiraznény v teoretické ¢asti. Byla
provedena horizontalni a vertikalni analyza. Dale jsou vyhodnoceny vypocitané rozdilové
ukazatele, pomérové ukazatele a zvolené bankrotni a bonitni modely. Ziskané vysledky jsou
popsany ve formé tabulek a grafii spolu s vysvétlujicimi komentafi. V rdmci strategicke analyzy
je provedena analyza okoli podniku a vnitinich zdroju a schopnosti podniku.

V zavéru prace bude na zakladé uskuteénénych analyz provedeno zhodnoceni situace

a postaveni spolecnosti.

Kli¢ova slova: Finan¢ni analyza, Horizontdlni a vertikdlni analyza, Rozdilové ukazatele,
Pomérové ukazatele, Bankrotni modely, Bonitni modely, Strategicka analyza, PEST analyza,

Portertiv model péti sil, SWOT analyza.



Evaluation of the Company in Terms of Financial and Strategic

Analysis

Abstract

The thesis focuses on devising a financial and strategic analysis of the company Gazprom
Neft in the period 2016-2020. The thesis is divided into the theoretical and practical part. The
characteristics of the financial analysis is described in the theoretical part. Its users are listed
there and the main sources for its creation are identified. The theoretical part also describes
financial accounting and reporting according to the IFRS since the company Gazprom Neft
keeps financial statements according to the IFRS. The following is the description of the
individual methods which are used during the creation of the financial analysis. It is primarily
the analysis of the absolute, differential and ratio indicators. The main analyses and methods
which are then used in the practical part are described within the strategic analysis. It is primarily
PEST analysis, Porter's Five Forces and SWOT analysis.

In the practical part is firstly listed the characteristics of the chosen company. Then, the
methods of financial and strategic analysis highlighted in the theoretical part are applied.
Horizontal and vertical analysis was performed. Furthermore, the calculated difference and ratio
indicators and the chosen bankruptcy and creditworthiness models are evaluated. The gathered
results are described in the form of tables and graphs with explanatory comments. Within the
strategic analysis, the environmental analysis and the internal resources and capabilities analysis
is conducted.

In the conclusion of the thesis, the evaluation of the situation and position of the company

will be made on the basis of the performed analyses.

Keywords: Financial analysis, Horizontal and vertical analysis, Differential indicators, Ratios,
Bankruptcy models, Creditworthiness models, Strategic analysis, PEST analysis, Porter's Five

Forces model, SWOT analysis.
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1. Uvod

Finan¢ni analyza je jednim z nejcastéji pouzivanych nastroji pro hodnoceni celkového
finan¢niho zdravi spolecnosti a spolu se strategickou analyzou slouzi jako vychozi bod pro
budouci investi¢ni rozhodnuti tykajici se spolecnosti. V dnesni dynamické dob¢, kdy je potieba
rychle reagovat na zmény konkuren¢niho a ekonomického prostiedi, jsou informace kli¢em ke
spravnym rozhodnutim vedeni spole€nosti.

Finan¢ni analyza hraje dualezitou roli pfi rozhodovani manazeri. Pomaha piijimat
manaZerskd rozhodnuti souvisejici s posilovanim finanéni a ekonomické kondice podniku.
Vypracovani rozhodnuti managementu je jednim z hlavnich ukoli procesu fizeni podniku.

Hlavnim G¢elem finan¢ni analyzy je ziskat informace, které poskytuji objektivni posouzeni
finan¢ni situace podniku. Finan¢ni analyza rovn€z poskytuje informace o finan¢nim vysledku
podniku, zménach ve struktute aktiv a pasiv, vypotadani s dluzniky a vétiteli. Manazer se pfitom
nejcastéji zajima nejen o soucasnou financni situaci podniku, ale také o jeho budoucnost.

Vysledky finan¢ni analyzy lze pouzit jako rozhodnuti o investovani finan¢nich prostredka
spolecnosti, investicnich smérech a vysi investice. A také o dalSim rozvoji podniku (vznik
pobocek, slouceni vice podnikll do jednoho subjektu atd.). Provedeni finan¢ni analyzy tedy urci
vyhody a nevyhody finan¢ni politiky provadéné v organizaci, upravi ji a zlepSi Cinnost
organizace.

V dnesni dynamické a rychlé dobé je strategie velmi dualezitou soucasti fungovani
spole¢nosti ve vsech odvétvich a jeji spravné provedeni miize Casto znamenat rozdil mezi
uspéSnou a neuspéSnou spolecnosti. Strategickd analyza je prvni a velmi dualezitou fazi
formovani konkuren¢ni strategie organizace.

Strategicka analyza podniku je proces identifikace kritickych klicovych konceptli vnéjSiho
a vnitiniho prostfedi, které mohou ovlivnit schopnost podniku dosahovat svych cila
v kratkodobém i dlouhodobém horizontu. Strategicka analyza také pomaha spole¢nostem Cinit
strategickd rozhodnuti, ktera jsou obvykle zaméfena na jejich nejvetsi prosperitu.

Tato diplomova prace je vénovana zhodnoceni financni a strategické situace spolecnosti

Gazprom Neft za obdobi 2016-2020.
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2. Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zpracovat a vyhodnotit financni a strategickou analyzu
spole¢nosti Gazprom Neft a jeji konkurenceschopnost za obdobi 2016-2020. Pro zpracovani
finan¢ni analyzy jsou podkladem uGéetni vykazy a vyro¢ni zpravy ve sledovaném obdobi let 2016
az 2020. Strategickd analyza se zaméti na analyzu vnitfniho a vnéj$iho prostfedi s naslednou
zavéreCnou SWOT analyzou.

Mezi dil¢i cile patii vypracovani literarni reSerSe k dané problematice, jeji podrobny popis
a definice souvisejicich pojmi. V literarni ¢asti prace jsou vysvétleny dileZité pojmy, analyzy
a ukazatele, kter¢ jsou nasledn¢ vyuzity v praktické Casti.

Dalsim cilem je na zaklad¢ ziskanych vysledki zhodnotit celkovou finan¢ni a strategickou

pozici vybrané spole¢nosti.

2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti, teoretické a praktickeé.

V teoretické ¢asti prace bude predstavena charakteristika finan¢ni analyzy, jeji uzivatelé
a zdroje dat pro tvorbu finan¢ni analyzy. Déle budou popsdny metody pouzivané pii zpracovani
finan¢ni analyzy. V podstaté¢ se jednd o analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazatelti. Dale budou vyuzity bankrotni a bonitni modely, které spolecn¢ ukazuji, zda podnik
prosperuje, nebo mu hrozi bankrot.

Teoreticka ¢ast popisuje strategickou analyzu rozdélenou na dvé casti — okoli podniku
(makrookoli a mikrookoli) a vnittni zdroje a schopnosti podniku. Pro analyzu okoli jsou pouzity
PEST analyza a Portertv model péti sil. Pii analyze vnitinich zdroji a schopnosti podniku je pak
aplikovana SWOT analyza, ktera slouzi k vyhodnoceni celé strategické analyzy.

Teoreticka Cast je sestavena na zakladé literarni reSerSe, jsou zde vysvétleny zakladni
pojmy souvisejici s problematikou finanéni a strategické analyzy. K vypracovani této ¢asti bude
vyuzita odborna literatura a internetové zdroje.

V praktické ¢asti budou aplikovany vybrané metody finan¢ni analyzy, které byly popsany
v teoretické ¢asti. Nejprve bude charakterizovan podnik, ktery je pfedmétem analyzy. Dale bude
posouzena finanéni situace podniku pomoci metod finanéni analyzy. Bude provedena
horizontdlni a vertikdlni analyza. Prob€hne posouzeni rozdilovych ukazateli, pomerovych

ukazateli a n€kterych bankrotnich a bonitnich modeld.
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Strategickd analyza je rozdélena na ¢asti tykajici se makro a mikro okoli podniku
a analyzu vnitfnich zdroji a schopnosti podniku. Dale je aplikovana SWOT analyza obsahujici
silné a slabé stranky, ptilezitosti a hrozby podniku. Podkladova data pro zpracovani praktické
¢asti jsou Cerpana z ucetnich vykazl, vyro¢nich zprav a oficialnich statistik.

Zaveér prace obsahuje doporuceni pro dalSi rozvoj spolecnosti a zhodnoceni celkové

finanéni a strategické pozice Gazprom Neft.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Finan¢ni analyza

wFinanéni analyza je oblasti, ktera predstavuje vyznamnou soucast komplexu financniho
Fizeni podniku. Pritom pro hodnocent financni situace a vykonnosti podnikii se vyuziva cela rada
pomeérovych ukazatelu. Smyslem vyuziti ukazatelii je posoudit a zhodnotit financni situaci
podniku a formulovat doporuceni pro jeho dalsi vyvoj.* (Dluhosova, D. 2008. Str. 68)

wFinancni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti,
soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek.“ (Rackova, P. 2019. Str. 9)

wFinancni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Pomdaha
odhalit, zda je dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitdilovou strukturu, zda vyuziva efektivné
svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zdvazky a celou radu dalSich vyznamnych
skutecnosti.* (Kndpkova, A. 2017. Str. 17)

Finan¢ni analyza je zaméfena na identifikaci problémd, silnych a slabych stranek procest
spole¢nosti. Silné stranky by mély byt pro spolecnost piilezitosti. Slabé stranky by mély
ukazovat na potencialni hrozby. (Sedlacek, J. 2011. Str. 3)

Finan¢ni analyza je dilezitou soucasti finan¢niho fizeni, protoze umoziluje srovnani
ocekavanych efektli rozhodnuti finan¢niho fizeni a skutecné dosazenych vysledkti. Finan¢ni
analyza je systematicka analyza ziskanych dat, obsazenych ptfedevsim ve finan¢nich vykazech,
ktera zahrnuje zhodnoceni minulosti, soucasnosti a prognézu finanéni situace spole¢nosti do

budoucna.

Cile finanéni analyzy

»Za obecny cil financni analyzy je obvykle povazovaino:
» Posouzeni finanéniho zdravi podniku Vv podobé znamého logického priuniku
rentability a likvidity. (Kalouda, F. 2016. Str. 57)

finantni zdravi = rentabilita + likvidita

,Cilem financni analyzy podniku je zpravidla: (Sedlacek, J. 2011. Str. 4)
» posouzeni vlivu vnitiniho i vnéjsiho prostredi podniku,
» analyza dosavadniho vyvoje podniku,

» komparace vysledkii analyzy v prostoru,
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» analyza vztahii mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),

> poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

» analyza variant budouciho vyvoje a vwbér nejvhodnéjsi varianty,

» interpretace vysledkii véetné navrhii ve financnim planovani a vizeni podniku.*
Kone¢nym vysledkem finan¢ni analyzy tedy bude celkové zhodnoceni finanéni situace

podniku a vysledky finan¢ni analyzy tak mohou slouzit jako zaklad pro tvorbu finanénich plani.

Historie finan¢ni analyzy

Historie finan¢ni analyzy je pravdépodobné stejné stara jako pavod penéz. Moderni
finan¢ni analyza se zacala rozvijet ve Spojenych statech v 19. stoleti, ale zpocatku to byla pouze
teoretickd prace, ktera neméla nic spole¢ného s praktickou analyzou. V praxi se analyzy
Struktura téchto analyz se vyrazné¢ zménila v dobé€, kdy se zacaly vyuZivat pocitace, protoze
Vv této dobé se zménily matematické principy a divody, které vedly k jejich sestavovani.
(Ruckova, P. 2019. Str. 9)

Finan¢ni analyzy nejprve zndzornovaly hlavné absolutni zmény v tcetnich vysledcich.
Dalsim vyvojem v aplikaci finan¢ni analyzy bylo posuzovani podniki z hlediska hodnoceni
uveruschopnosti podniku pomoci rozvahy a vykazu zisku a ztraty. (Rtckova, P. 2019. Str. 9)

V Cechéach se finanéni analyza poprvé objevila v minulém stoleti, kdy se v literatuie
objevil pojem ,,analyza bilan¢ni, a to v roce 1906 ve spise Bilance akciovych spole¢nosti, jehoz
autorem je profesor dr. Pazourek. Dalsi vyvoj pojmu ,,finan¢ni analyza“ nasledoval po druhé
sveétoveé valce, kdy se zacal pouzivat pro analyzu finan¢ni situace podniku, odvétvi nebo statu.
V naSich podminkach se tento pojem rozsitil az v roce 1989. V Ceské republice se finanéni
analyza za poslednich patnict let stala oblibenym a dilezitym ndstrojem pro hodnoceni redlné

ekonomické situace podniku. (Ruckova, P. 2019. Str. 9)
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3.1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Obrazek 1 — Uzivatelé finan¢ni analyzy a jeji zaméfeni

uzivatelé financni analyzy

J
formulace cla ]
J
?

zaméfeni analyzy a vybér metod

ukazatele a jiné nastroje

—— o ——  ——

management vlastnik

kapitalové vynosy

likvidita

fizeni zdroju

ziskovost trZni ukazatele

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rickové

Finan¢ni analyzu lze rozdélit do dvou zakladnich skupin:
Interni
» Finan¢ni manazeti
» Zaméstnanci
» Vlastnici spole¢nosti
Externi
» Banky a ostatni vétitelé
» Investofi
» Obchodni partnefti
» Burzovni makléti
» Stat a jeho organy
> Konkurenti
Interni uzivatelé finan¢ni analyzy
Interni finan¢ni analyza slouZi potfebam spolecnosti. Mezi uzivatele interni analyzy patii
predevs§im finanéni manaZzefi, zaméstnanci a majitelé firem. Interni analyza je dilezitym zdrojem
informaci pro rozhodovani o optimalni struktuie kapitalu, dividendové politice, cenach produktti

a sluzeb, slouzi ke zjisténi dostatecné rentability a likvidity firmy. Financni analyzu vyuZivaji
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majitelé firem jako ndstroj ke sledovani, zda manazefi ocenuji investice a zvySuji hodnotu
spole¢nosti.
Financéni manaZeri
Finanéni manazefi vyuzivaji informace uvedené v ucetni zavérce predevSim pro
dlouhodobé a operativni fizeni spolecnosti. Tyto informace pomahaji vytvaret zpétnou vazbu
mezi manazerskym rozhodnutim a jeho praktickymi dusledky. Znalost finan¢ni situace
spole¢nosti umoziuje manazerim ¢init spravna rozhodnuti pfi ziskavani financnich zdroju, pii
zajisténi optimalni vlastnické struktury vcetné vybéru vhodnych metod pro financovani podniku,
pti alokaci dostupnych penéZznich prostfedki, pfi rozdélovani disponibilnich ziskd. Financni
analyza pomaha identifikovat silné a slabé stranky v fizeni podniku, umoZiiuje manazeruim
spravné prijmout podnikatelsky zdmér zpracovany ve finanénim planu na dalsi obdobi.
Zaméstnanci
Finan¢ni analyza slouzi pro zaméstnance jako zdroj védomosti o finanénim zdravi jejich
podniku. Pfirozeny zdjem zameéstnanci je zaméfen piedevSim na prosperitu a stabilitu
spolec¢nosti, coz vede ke stabilit¢ zaméstnani, mzdovych a socidlnich ptilezitosti a dalSich

moznych bonust a benefith.

Externi uzivatelé finanéni analyzy

Externi finan¢ni analyzu provadé€ji banky, investofi, obchodni partnefi, obchodnicCi
s cennymi papiry, vlada a jeji organy a konkurence. Cilem externi finan¢ni analyzy je zjistit, zda
je spolecnost dostate¢né solventni, jaky je jeji investi¢ni potencial, jaka je rizikovost investice do
jejich akcii.
Banky a ostatni véritelé

Zde jsou vysledky finan¢ni analyzy vyuZzivany piedev§im k rozhodovani o poskytnuti
uvéru. Tyto subjekty se zamétuji predev§im na informace o zadluzeni a likvidité podniku. Tyto
informace slouzi k rozhodnuti o samotném poskytnuti uvéru, jeho vysi, splaceni a podminkach
jeho poskytnuti. Uvérova smlouva by méla zahrnovat i reporting o vyvoji finanéni situace
podniku uréeny bance.
Investori

Investofi jsou hlavnimi uZivateli spolecné s vlastniky podniku. Investofi jsou subjekty,
které do spolecnosti vlozily urcité mnozstvi kapitalu a v budoucnosti o¢ekavaji jeho zhodnoceni.
Hlavnim jejich zdjmem je mira rizika a mira vynosnosti jimi vloZené¢ho kapitalu. Dulezitym
faktorem pro investory je také stabilita, likvidita spole¢nosti a disponibilni zisk, z néhoz vyplyva

vyse dividend.
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Obchodni partneri

Mezi obchodni partnery se fadi dodavatelé a odbératelé.

Obchodni dodavatelé svoji pozornost sméfuji predevsim ke schopnosti podniku hradit své
zavazky, sleduji likviditu, zadluzenost a solventnost. U dlouhodobych dodavateli je hlavnim
cilem vyhledavat dlouhodobé¢ stabilni podniky.

Odbératele zajima vyhodna finanéni situace dodavatele zejména v dlouhodobych
obchodnich vztazich. Zakaznici se zaméfuji na kvalitu, bezproblémovou vyrobu vlastni
produkce. Musi si také byt jisti, ze dodavatelska spole¢nost plni své povinnosti.

Stat a jeho organy

Tato skupina instituci vyuziva informace ziskané z finanéni analyzy pfedev§im na
statisticka Setfeni, na kontrolu spravnosti vykdzanych a odvedenych dani, ptipadné pro ziskani
piehledu o finan¢ni situaci firem s vefejnou zakazkou. Vyzaduji finan¢ni analyzu pro
formulovani hospodarské politiky statu.

Konkurenti

Porovnani soutéznich vysledkt s vlastnimi. Je dulezité sledovat nejen své ukazatele, ale

i ukazatele konkurence. Na zakladé ziskanych finan¢nich ukazateli jsou mozné dalsi zmény,

napiiklad zména dodavatele, zména vyrobniho procesu nebo zmény v inovacich produktt.

3.1.2 Zdroje dat finan¢ni analyzy

Efektivni kontrola se vztahuje na kazdou ¢innost podniku, véetné kazdé jednotky, funkce,
kazdého oddéleni, izemi nebo oblasti a jednotlivce. Ugetni kontrola zahrnuje viechny aspekty
finan¢nich transakci, jako jsou vyplaty hotovosti, penézni ptijmy, tok financnich prostredkd,
uvazlivé investovani hotovosti a ochrana finan¢nich prosttedkl pfed neopravnénym pouzitim.

Zahrnuje kontrolu pohleddvek a vyhybani se ztratam prostfednictvim nevhodnych
ivérovych a inkasnich postupti. Uéetni kontrola zahrnuje planovani a kontrolu zasob, predchazi
naruSeni vyrobnich plant a dodavek nebo ztratam ze zmetkl a zastaravani. To zahrnuje
generovani vSech nezbytnych faktii o vykonu vSech funkci, jako je vyroba, vyzkum, inZenyrstvi,
marketing a finan¢ni aktivity. Je povinné, aby vedeni bylo informovano o vyuZziti prace
a materidlu oproti planu pfi vyrobé hotovych vyrobkd.

Efektivita prodejniho usili na kazdém tzemi nebo u kazdého produktu musi byt
podrobena kontrole ze strany vedeni. Kontrola se tyka kazdé klasifikace v rozvaze nebo vykazu
o finanéni situaci a kazdé polozky ve vykazu ziskl a ztrat. Struéné feCeno, ucetni/statisticka

kontrola se vztahuje na viechny ¢innosti podniku. Ugetni systém, ktery zahrnuje uéetni kontroly,
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kdyz jsou integrovany s provoznimi kontrolami, poskytuje managementu mocny nastroj pro
planovani a fizeni vykonnosti podniku. (Bragg, SM. 2004. Str. 2)

HFinanéni analyza predstavuje rozbor udajii, jejichz prvotnim a zpravidla hlavnim
zdrojem je financni ucetnictvi. Analyzou udaji ziskanych zpravidla z financniho ucetnictvi
a ucetnich vykazu muzeme ziskat piehled o majetkové, finanéni a diichodové situaci podniku,
a dale pak podklady pro finanéni rozhodovani a finanéni Fizeni podniku.“ (Mace, M. 2005.
Str. 23)

Uspé&sna finanéni analyza vyzaduje kvalitni informace. Do velké miry zavisi na pouZitych
vstupnich informacich, které by mély byt kvalitni a komplexni. Je diilezité podchytit vSechna

data, ktera by mohla zkreslit vysledek hodnoceni finan¢ni situace spoleCnosti. (Ruckova,
P. 2019. Str. 21)

Pro zpracovani finan¢ni analyzy potiebujeme tyto uc¢etni vykazy a informace:

»Rozvaha

»Vykaz zisku a ztrat

»>Vykaz cash flow

»Prehled o zménach vlastniho kapitalu

» Priloha ucetni zavérky

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkové
Rozvaha

,Rozvaha je zdkladnim ucetnim vykazem, ostatni vykazy vznikly historicky odvozenim
Z potieby detailnéjsiho sledovani vybranych ekonomickych charakteristik.* (DluhoSova, D. 2008.
Str. 49)

,Rozvaha zachycuje stav majetku podniku (aktiv) na jedné stranée a zdroji jeho kryti
(pasiv) na strané druhé k urcitéemu casovému okamziku. Struktura aktiv byva oznacovana jako
majetkova struktura podniku. Zdroje kryti tvori strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je
majetek financovan, nékdy byva oznacovina jako financni struktura.“ (DluhoSova, D. 2008.
Str. 49)

Zakladni bilan¢ni rovnice rozvahy znamena, ze
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AKTIVA CELKEM = PASIVA CELKEM

Nejprve spole¢nost sestavi zahajovaci rozvahu, ktera odrazi stav aktiv a pasiv k datu
jejich vzniku. Rozvaha se zpravidla sestavuje k poslednimu dni uc¢etniho obdobi a je oznatovana
jako Fadna. Pokud podnik potiebuje sestavit rozvahu k jinému datu, sestavi mimoiadnou nebo
mezitimni rozvahu. V ptipadé zaniku existence podniku se sestavuje kone¢na rozvaha.
(Pokorna, L. 2021)

V praxi je Castou chybou, Ze pfi prvotnim sestaveni fadné rozvahy je tidaj o minulém
obdobi uveden v nulovych hodnotach, tzn. bez informace o stavu majetku ke dni vzniku
subjektu. (Pokorna, L. 2021)

Aktiva oznacuji majetek podniku a v rozvaze tedy zachycuji majetkovou strukturu

podniku. Aktiva jsou v rozvaze dale ¢lenéna a fazena podle stupné jejich likvidity na:

A. Pohledavky za upsany zéakladni kapital

B. Dlouhodoby majetek
C. Ob¢zna aktiva

D. Casové rozliSeni

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkové

Pohledavky za upsany zakladni kapital (pismeno A v rozvaze) — zaznamenavaji stav
nesplacenych akcii nebo podili. Zachycuji se zde pohledavky za jednotlivymi upisovateli —
akcionafi, spole¢niky a &leny druzstva. Casto je tato polozka nulova. (Kndpkova, A. 2017. Str.
25)

Dlouhodoby majetek (pismeno B v rozvaze) — ,, slouzi podniku dobu delsi nez jeden rok,
postupné se opotiebovdavd a tvori podstatu majetkové struktury.“ Mezi dlouhodoby majetek
patii: dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny majetek a dlouhodoby financni
majetek. (Knapkova, A. 2017. Str. 25)

Obézna aktiva (pismeno C v rozvaze) — , predstavuji krdtkodoby majetek, ktery je
V podniku pritomen v riznych formach a je neustale v pohybu. “ Obézny majetek se obraci velmi
rychle. Cim rychleji se obraci, tim vétsi zisk pfinese. Obézna aktiva zahrnuji zasoby, dlouhodobé
a kratkodobé pohledavky, kratkodoby finanéni majetek a penézni prostfedky. (Knapkova,
A. 2017. Str, 30)

Casové rozlifeni (pismeno D v rozvaze) — naklady a vynosy piistich obdobi, které byly

zauCtovany v tomto ucetnim obdobi, ale v souladu s akrualnim principem se vztahuji
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k nasledujicimu obdobi. Casové rozliseni aktiv zahrnuje rozvahové uéty nékladi piistich obdobi,
komplexni naklady ptistich obdobi a pfijmy ptistich obdobi. (Kndpkova, A. 2017. Str. 31)
Pasiva ptedstavuji zdroje, ze kterych byl financovan majetek, a vyjadiuji tak finan¢ni

strukturu podniku. Pasiva se déli na:

A. Vlastni kapital
B. +C. Cizi zdroje

D. Casové rozliseni

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkové

Vlastni kapital (pismeno A v rozvaze) — piedstavuje vlastni zdroje spole¢nosti. Tvoii jej
zékladni kapitdl, azio, kapitdlové fondy a fondy zisku, zisky nebo ztraty bézného obdobi
a vysledky hospodateni minulych let. (Knapkova, A. 2017. Str. 31)

Cizi zdroje (pismeno B + C v rozvaze) — ,, predstavuje dluh spolecnosti, ktery musi byt
V riizné dlouhém casovém horizontu uhrazen.” Mezi cizi zdroje se pak fadi rezervy, zavazky
(dlouhodobé a kratkodobé), bankovni uvéry a vypomoci. (Ruckova, P. 2019. Str. 28)

Casové rozlieni (pismeno D v rozvaze) — vydaje a vynosy ptistich obdobi a dohadné
Géty. Casové rozliSeni pasiv ma z analytického hlediska velmi podobnou pozici jako asové

rozliSeni aktiv. (Ruckova, P. 2019. Str. 28)

Tabulka 1 — Struktura rozvahy

Aktiva Pasiva

A. Pohledavky za upsany zakladni  A. Vlastni kapital
kapital
B. Dlouhodoby majetek A. . Z&kladni kapital
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek A.1l.  Azio a kapitalové fondy
B. Il. Dlouhodoby hmotny majetek A. lll.  Fondy ze zisku
B. I1l.  Dlouhodoby finan¢ni majetek A.1V. VH minulych let
C. ObéZna aktiva A.V. | VH bézného ucetniho obdobi
C. L Z&soby A.VI. Rozhodnuto o zalohach na vyplaté podilu
na zisku
C.IL Pohledavky B.+C. Cizi zdroje
C.11.1 Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C. 1.2 | Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C. Ill.  Kratkodoby finan¢ni majetek C.l. Dlouhodobé zavazky
C.IV. | Penézni prostredky C.Il.  Kréatkodobé zavazky
D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliseni pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani dle Knapkové



Vykaz zisku a ztrat

WVykaz zisku a ztraty VZZ slouzi ke zjistovani vyse a zpiisobu tvorby slozek vysledku
hospodareni VH. Vykaz zisku a ztrdaty zahrnuje ndaklady a vynosy za bézné obdobi.* (DluhoSova,
D. 2008. Str. 54)

Kazda spolecnost je néjak fizena a musi za urcité obdobi dosahovat zisku nebo ztraty.
VZZ se vztahuje vzdy k urcitému obdobi a podle zdkona o ucetnictvi je povinnou soucasti
ucetniho vykaznictvi.

,Vysledek hospodaieni (VH) podniku je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi
néklady:

Vynosy — Naklady = Vysledek hospodareni ( + zisk, — ztrata)

Vynosy, ndklady a vysledek hospodareni tvori obsah ucetniho vykazu zisku a ztraty.
(Knépkova, A. 2017. Str. 41)

Vykaz zisku a ztraty se skladd pouze z Ucth ndkladi a vynost. Na jedné strané
vysledovky jsou uvedeny provozni, finan¢ni a mimofadné naklady a na druhé strané provozni,
finanéni a mimofadné vynosy. Naklady a vynosy se Gétuji k datu jejich vzniku. Casto to viibec
neodpovida skuteCnym penéznim toklim a pfijmim, takze piijmy a vydaje se do vysledovky
nepromitaji.

Vynosy lze definovat jako penézni ¢astky, které ucetni jednotka obdrzela ze vSech svych
¢innosti béhem daného ucetniho obdobi, bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich
skute¢nému vyrovnani. (Knapkova, A. 2017. Str. 40)

Naklady tvoii mnozstvi penéz, které spole¢nost G¢elné vynaklada na ziskani vynosi

v daném obdobi. (Kndpkova, A. 2017. Str. 40)

Tabulka 2 — Vykaz zisku a ztraty

Symbol Polozka

OM  +OBCHODNI MARZE
Tp + TrZzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb

Np - Provozni naklady

VHp = Provozni vysledek hospodareni
Vi + Vynosy z finan¢ni ¢innosti
Nt - Néklady z finan¢ni ¢innosti

VHt¢ = Finan¢ni vysledek hospodareni
Ds - Dan z pfijmu za béZnou ¢innost
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~ Symbol Polozka
VHeg = Vysledek hospodateni za béznou ¢innost

Vwm + Mimotadné vynosy
Nm - Mimotadné naklady
Dwm - Dail z mimotadné ¢innosti
VHm = Mimoradny vysledek hospodareni
VH = Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
Zdroj: vlastni zpracovani dle DluhoSové
Vykaz cash flow (piehled o penéZnich tocich)

,Rozvaha zachycuje stav majetku a kapitilu k urcitéemu okamziku. Vykaz zisku a ztraty
zaznamendva rizné kategorie vynosi, nakladii a zisku v obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to,
zda vznikaji skutecné realné penézni prijmy c¢i vydaje. Z tohoto diivodu nastava obsahovy
i Casovy nesoulad mezi ndklady a vydaji, vynosy a prijmy, ziskem a stavem penéznich
prostredki.© (Kndpkova, A. 2017. Str. 52)

Vykaz cash flow slouzi k posouzeni skutecné finan¢ni situace a odpovida na otazku:
kolik penéznich prostiedki podnik vytvofil a na jaké ucely je pouzil. Vykaz cash flow podava
informace o penéznich tocich v pribéhu ucetniho obdobi. Pojmem ,,penézni toky* rozumime
piirtstky (pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich prostiedki a jejich ekvivalentd. Hotovost veetné
cennych papiri a penize na bankovnich uctech jsou povazovany za penézni prostiedky.
PenéZznimi ekvivalenty se rozumi kratkodoby likvidni majetek, ktery je lehce sménitelny za
hotové penize na pfedem znamou penézni Castku a u tohoto majetku se nepiedpokladaji
vyznamné zmény hodnoty v ¢ase. (Ruckova, P. 2019. Str. 35)

Vykaz lze rozdé€lit na tfi zdkladni ¢asti:
» Provozni ¢innost
» Investi¢ni Cinnost
» Finan¢ni ¢innost
Vykaz cash flow se v zasadé kvantifikuje dvéma zpisoby:
» primo — (sledovani pfijmi a vydaji za dané obdobi)

> nepiimo — (transformace zisku do pohybu penéznich prostredkit)

Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Piehled o zménach vlastniho kapitalu uvadi informace o zvySeni nebo sniZeni

jednotlivych slozek vlastniho kapitdlu mezi dvéma ucetnimi obdobimi. Jednd se o doplikovy
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vykaz k té Casti rozvahy, kde jsou vykazovany stavové polozky vlastniho kapitalu minulého
a bézného obdobi. Vykaz zmén vlastniho kapitdlu ukazuje, jak se jednotlivé polozky vlastniho
kapitalu béhem obdobi snizily nebo zvysily. (Miillerova, L. 2022)
Udaje pro sestaveni piehledu o zménich vlastniho kapitdlu jsou Gerpany z rozvahy

a obrati kapitalovych uctd v hlavni knize. Pti sestaveni vykazu je nutné provést kontrolu:

» dodrzovéani vSech ustanoveni zdkona o obchodnich korporacich tykajicich se
vlastniho kapitalu,

» zauctovani vSech transakci tykajicich se vlastniho kapitalu, o nichz rozhodla

valnd hromada. (Mullerova, L. 2022)

Obréazek 2 — Vztah mezi rozvahou a piehledem o zménach vlastniho kapitalu

Rozvaha Prehled o zméndch vlastniho kapitalu
Stéla aktiva Vlastni kapital | ___—» Pocatecni stav
Zvyseni a sniZeni
T - zakladniho kapitélu
Obéind aktiva | Cizikapitdl N — kapitalowych fondl
— fond ze zisku
— vysledku hospadareni minulych let

—vysledku hospadareni béiného abdabi
% Konecny stav

Zdroj: vlastni zpracovani
Priloha ucetni zavérky

Ucetni zavérka je nedilnou souéasti uéetniho vykaznictvi: rozvaha, vykaz ziski a ztraty
a priloha k ucetni zavérce. Zatimco ucetni vykazy obsahuji hodnotové udaje, priloha tcetni
zaverky popisnym zplisobem vysvétluje a dopliluje informace obsazené v téchto vykazech. Na
rozdil od jinych Gcetnich vykazi se ptiloha k uéetni zavérce zvefejiiuje vzdy. (Pokorna, L. 2021)

Ptiloha ucetni zavérky je povinnou soucasti ucetni zavérky vSech ucetnich jednotek,
jelikoz obsahuje vysvétleni a dopliujici informace k udajim v rozvaze a ve vykazu zisku
a ztraty. Mnozstvi zvetejnénych informaci se vyrazné li§i podle kategorie Ucetni jednotky.
V ptipadé mikro a malych ucetnich jednotek je také dilezité, zda maji povinnost provadét audit
ucetni zavérky. (Pokornd, L. 2021)

Potadi a obsah vysvétlujicich a dopliujicich informaci v ptiloze Gcetni zaveérky upravuje
vyhlaska k zakonu o ucetnictvi. Stanovuje minimalni informace, které musi ptiloha obsahovat.

Jakozto z&kladni informace obsahuje:

> obchodni firmu nebo nazev a sidlo prip. bydliste,
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> identifikacni cislo osoby, pokud je pridéleno, a informaci o zdpisu do verejného
rejstriku,

> pravni formu ucetni jednotky,

> informaci o tom, zZe je ucetni jednotka v likvidaci,

> predmét podnikani ucetni jednotky nebo ucel, pro ktery byla zrizena,

> rozvahovy den nebo okamZzik, ke kterému byla zavérka sestavena.

Kromé téchto klicovych informaci Ize v ptiloze k ucetni zavérce nalézt idaje o pouzitych
obecnych ucetnich zasadach a pouzitych ucetnich metodach, informace o pouzitém ocenovacim
modelu pro stanoveni redlné hodnoty, povahu a vysi jednotlivych vynost a nakladi, zapujéky
auvery vcetné urokovych sazeb a dalSich hlavnich podminek, primérny pocet zaméstnanct
Vv pribéhu tcetniho obdobi a tadu dalSich informaci o spolecnosti. Ptiloha ucetni zaverky je

cennym zdrojem informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy. (Pokorn, L. 2021)

3.1.3 Finan¢ni U¢etnictvi a vykaznictvi podle mezinarodnich standarda IFRS

~Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi (IFRS) predstavuji celosvétové uznavany
soubor ucetnich pravidel pro pripravu a sestaveni ucetnich zaverek. Jejich poslanim je zajistit,
aby ucetni zavérka obsahovala kvalitni, transparentni a celosvétove srovnatelné informace, které
Jjsou pro uzivatele relevantni.“ (Hyblova, E. a Hampl, F. 2020. Str. 4)

Pro investory pusobici na mezinarodnich trzich jsou dulezité ekonomické informace, na
zéklad¢ kterych se mohou racionalné rozhodovat. V tomto ptipadé jsou hlavnim zdrojem téchto
informaci vystupy z uéetnictvi v podobé uéetnich vykazi. Uéetnictvi zaloZzené pouze na narodni
legislativé prislusného statu vSak neposkytuje informace srozumitelné vSem potencidlnim
uzivatelim. Potfebuji poskytovat informace ve formé zalozené na mezinarodné uznavanych
Gidetnich konceptech, principech a standardnich fesenich. U¢elem mezinarodniho uéetnictvi je
zejména zajistit srovnatelnost vykazovanych informaci o finanéni situaci a vykonnosti riznych
spole¢nosti ptsobicich v odlisnych narodnich podminkach. (Knapkova, A. 2017. Str. 181)

Celosvétova aplikace IFRS je v tomto ohledu feSenim, které Cerpa z mnoha vyhod
plynoucich zejména ze zvySeni srovnatelnosti ti€etnich vykazii spole€nosti a tim, Ze investortim
umoznuje pristup ke kapitdlu s nizSimi ndklady a nizS§im rizikem.

V soucasné dobé existuji tfi vyznamné linie mezinarodni ucetni harmonizace. Jedna se
0 Mezinarodni standardy Gcetniho vykaznictvi IFRS, ucetni smérnice Evropské unie a narodni
ucetni standardy USA — US GAAP (General Accepted Accounting Principles). (Dvotakova, D.
2017. Str. 3)
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Mezinarodni ucetni standardy vznikly v 70. letech 20. stoleti. International Accounting
Standards (IAS) byly poprvé vydany za tcelem harmonizace ucetnictvi. Od roku 2001 jsou
vydavany nové standardy pod ndzvem Mezinarodni standardy ucéetniho vykaznictvi —
International Financial Reporting Standards (IFRS). Zména nazvu by méla odrazet skute¢nost, Ze
se jedna o standardy ucetniho vykaznictvi, a nikoli standardy upravujici postupy uc¢tovani. Oba
soubory standardu plati soucasn¢ do té doby, dokud nebudou stavajici IAS nahrazeny novymi
IFRS.

Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi obsahuji: (Hyblova, E. a Hampl, F. 2020. Str.
14)

> Uvod — definuje uicel IFRS, uvadi ridici orgdny Nadace IFRS a jejich pracovni

programy.
Predmluva k vykladu standardu.
Koncepcni ramec pro pripravu a predkladani ucetnich vykazu.
Ucetni standardy (IAS, IFRS).
Interpretace standardii (SIC, IFRIC).

YV V V V

Standardy jsou v soucasné dob¢ vyuzivany:
» jako zaklad pro narodni upravy ucetnictvi,
» jako mezinarodni méritko pro zeme, které vyvijeji svou narodni upravu,
» jako jednotné méritko pro nadnarodni nebo mezinarodni spolecnosti,

»  spolecnostmi kotovanymi na svétovych burzach.

V roce 2015 pozadovalo ¢i1 umoznovalo piiblizn¢ 130 zemi svéta sestavovat ucetni

zavérku v souladu s IFRS. (Hyblov4, E. a Hampl, F. 2020. Str.14)

Standardy jsou roz¢lenény do ctyf hlavnich ¢asti:
» Definice pojmii.
» Zpiusoby ocenovani.
»  Kritéria pro rozpoznani (vykazani) polozky v ucetni zaverce.
>

Pozadavky na zverejnéni.

IFRS jsou zalozeny na tcetnich zasadach, to znamena, ze obsahuji pozadavky na to, jak

,uznavat, ocefiovat a vykazovat® polozky v ucetni zdvérce. Neobsahuji podrobné tcetni postupy.
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V souladu s Natizenim (ES) ¢. 1606/2002 o Mezinarodnich tcéetnich standardech jsou
vSsechny spoleCnosti, které emituji cenné papiry na regulovaném trhu EU, vcetné bank
a pojistoven, povinny od roku 2005 sestavovat konsolidovanou ucetni zavérku v souladu

S Mezinarodnimi standardy ucetniho vykaznictvi. (Hyblova, E. a Hampl, F. 2020. Str. 15)

3.1.4 Specifika vedeni acetnictvi a priprava tucetni zavérky v souladu s IFRS

Vzhledem k rozdilnym pozadavkiim zakona o U¢etnictvi mohou organizace podle situace
vést ucetnictvi bud’ pifimo podle IFRS, nebo podle CAS (Ceska ucetni legislativa) a pii
sestavovani ucetni zavérky podle IFRS zohlednit rozdily mezi CAS a IFRS v podobé
dodate¢nych tprav pfi sestavovani primarnich vykazi a informaci ke zvetejnéni v ptiloze.

V druhém ptipadé musi auditor také ziskat dostatecné znalosti o tom, jak identifikovat
a vypocitat upravy mezi CAS a IFRS a kontrolnim syst¢émem pouZivanym Ucetni jednotkou
v souladu s Mezinarodnimi auditorskymi standardy, a posoudit souvisejici auditorska rizika.
Auditor by mél naplanovat a otestovat upravy, které maji byt provedeny, aby ziskal dostatecné
dikazni informace tykajici se vypoctu téchto tprav, vstupl a kontrol, které se jich tykaji, véetné
rovnovahy kontinuity provedenych uprav. Auditor by mél ziskat pfiméfenou jistotu, ze upravy
provedené ucetni jednotkou mezi CAS a IFRS zahrnuji vSechny vyznamné rozdily tykajici se
ucetni jednotky a jsou aplikovany takovym zplisobem, ze sestavena Ucetni zavérka (tj. véetné
prilohy) vérné a poctivé zobrazuje vSechna aktiva, pasiva, finan¢ni situaci a vysledky
hospodareni organizace v souladu s IFRS. S rostoucim poctem zasadnich rozdili mezi CAS
a Casove¢ narocnéjsi.

Upravam se podnik nevyhne ani v piipadé, Ze pouze vede evidenci podle IFRS, tentokrat
viak z druhé strany. Ucetni jednotka musi pro stanoveni zikladu dané z piijmi pouzit
hospodarsky vysledek zjistény podle CAS. Auditor by mél tuto skutenost zohlednit pii
planovani auditorskych postupti pti ovéfovani daniovych naklada véetné odlozenych dani.

Utetni zavérka

Cilem ucetni zavérky je informovat uzivatele ucetni zavérky o finanéni situaci
a 0 zménach ve finan¢ni situaci podniku. UZivatelé posuzuji schopnost podniku generovat
penézni prostiedky s potiebnou jistotou i rozlozenim v Case, protoze podnik musi dostat svym
nesplacenym zavazkim a vytvaret zisk, ktery rozdéluje vlastnikim. (Dvotakova, D. 2017. Str.
29)

Hlavnimi pfedpoklady pro sestaveni ucetni zavérky jsou akrudlni baze a predpoklad

trvani Gi¢etni jednotky v budoucnosti.
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Akrualni baze: Utetni zavérka sestavena na akrualni bazi rozpoznava vysledky transakci
a jinych udélosti v obdobi, ve kterém nastaly (se kterym vécné a doCasné souvisi), a nikoli pouze
tehdy, kdyz jsou realizovany souvisejici penézni toky.

Piedpoklad trvani Gcetni jednotky: Ucetni zavérka je obecné zaloZena na piedpokladu
0 budouci Zivotnosti ucetni jednotky, coz znamend, ze ucetni jednotka neuvazuje o ukonceni

¢innosti a neni nucena likvidovat nebo podstatné omezit své Cinnosti a bude Vv dohledné

budoucnosti pokracovat v podnikani. (Dvofakova, D. 2017. Str. 29)

3.1.5 Funkéni ména a ména vykazovani

Zé&kladni pojmy v této oblasti:

» Cizi ména — je jinda ména nez funkcni ména organizace.

» Funkéni ména — je ména primarniho ekonomického prostiedi, ve kterém
spolecnost piisobi.

» Kurzovy rozdil — je rozdil vyplhvajici z prevodu urcitého poctu jednotek jedné
meény do jiné mény pri riiznych smennych kurzech.

» Meéna vykazovani — je ména pouzivana pri predkladani ucetni zaverky.

» Menovy kurz — je smenny pomeér dvou mén.

» Peneézni polozky — jSOu drzené penize stejné jako aktiva a zavazky, které maji byt
prijaty nebo zaplaceny v pevném nebo urceném poctu jednotek meny.

» Zaverkovy kurz — je aktualni menovy kurz na konci pristiho ucetniho obdobi.

Zakon o ucetnictvi 563/1991 Sb. ukladd ucetnim jednotkdm vedeni ucetnictvi
V jednotkach ceské mény a sestavovani tcetni zaveérky v ¢eskych korunach. IFRS vyzaduji, aby
kazda spolecnost urcila svou funkéni ménu a méfila své vysledky a finanéni pozici v této méné.
(Kubétova, A. H. 2018)

U ucetnich jednotek s vyznamnou casti vynosti a nakladli nebo financovani v cizich
meénach je proto tfeba peclivé zvazit spravnost pouzité funkéni mény, kterd se mize od Ceské
koruny lisit. Jind funkéni ména je obtizny problém, ktery nelze vyieSit bez zdsadni zmény
nastaveni IT spole¢nosti.

Spolec¢nosti pak mohou prezentovat své ucetni zavérky v souladu s IFRS v jakékoli méné
vhodné pro uzivatele ucetni zavérky (vykazovaci ména). Pokud je ména vykazovani odlisna od
funkéni mény, prevede ucetni jednotka své vysledky a finan¢ni pozici do mény vykazovani
Vv souladu s pozadavky IAS 21.

IAS 21 — U¢elem tohoto standardu je uréit, jak zahrnout transakce v cizi méné a zahrani¢ni

aktivity do ucetni zavérky organizace a jak pfevést t€etni zavérku do mény vykazovani.
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IAS 21 se pouzije:

» Pfi uctovani transakci a ztstatkd v cizich ménach.

» Pti prevodu vysledki a finan¢ni pozice zahrani¢nich spole¢nosti, které jsou
zahrnuty v ucetni zévérce spolecnosti plnou konsolidaci, pomérnou konsolidaci nebo
ekvivalencni metodou.

» Pti ptevodu vysledki a finanéni pozice spolec¢nosti do mény vykazovani.

Organizace samoziejmé Casto eviduje doklady v cizi méné, at’ uz jsou piijaté, nebo
vydané. V tomto pripad¢ ma na vybér z nasledujicich moznosti:

> Pouzije aktualni kurz vyhlaseny Ceskou narodni bankou (CNB) v den ocenéni.

» Pouzije pevny kurz k prvnimu dni obdobi, ve kterém subjekt pevny kurz
uplatniuje. I zde musi své rozhodnuti pievést do vnitropodnikové smérnice. NejdelSi obdobi, na
které lze pevny kurz stanovit, je jeden kalendaini rok.

» Pouzije skutecny kurz — to plati pro ndkup a prodej cizi mény za ¢eskou korunu.
(Kubatové, A. H. 2018)

Vzhledem k tomu, Ze spoleCnost Gazprom Neft sestavuje Ucetni zadvérku v souladu
SIFRS a ve svych finan¢nich vykazech pouziva jako ménu vykazovani rubl, bude ,RUB*
pieveden na ,,CZK*“ v souladu s kurzem stanovenym Ceskou narodni bankou, a to na konci

kazdého roku.

3.2 Metody finan¢ni analyzy

»V ramci financni analyzy vznikla cela rada metod hodnoceni financniho zdravi podniku,
zejména diky vyvoji matematickych, ekonomickych a statistickych ved. Pri pouziti financni
analyzy musime dbat na spravnosti pouziti dané metody.* (Synek, M. 2011. Str. 350)

»Ve financnim hodnoceni podniku se uspésné uplatiuji metody financni analyzy jako

nastroj financniho managementu (interni uziti) nebo ostatnich uzivateli (externich analytikii).

Klasicka financni analyza obsahuje dvé navzajem propojené casti: (Sedlacek, J. 2011. Str. 7)

> Kvalitativni, tzv. fundamentalni analyzu

» Kuvantitativni, tzv. technickou analyzu

Zdroj: vlastni zpracovani dle Sedlacka

Pak rozezndvame financni analyzu podle ¢asové dimenze na analyzu ex post a ex ante.

EX post analyza je zalozena na retrospektivnich datech (datech v minulosti). Ex ante analyza je
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orientovana na budoucnost. Jejim tikolem je zhodnotit soucasnou situaci a dale predvidat smér

vyvoje podniku v pfistich letech. (Sedlacek, J. 2011. Str. 7)

3.2.1 Fundamentalni analyza

wFundamentalni analyza je zalozena na znalostech vzdjemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy. Opira se o znacné mnozstvi informaci a odvozuje
zavery zpravidla bez algoritmizovanych postupii.“ (Ruckova, P. 2019. Str. 44)
»Vychodiskem fundamentalni analyzy podniku je obvykle identifikace prostiedi, ve kterém
se podnik nachazi. Jde zejména o analyzu vlivu:* (Sedlacek, J. 2011. Str. 7)
» Vnitrniho i vnejstho ekonomického prostiedi podniku,
» prave probihajici faze Zivota podniku,
» Charakteru podnikovych cili.
K identifikaci prostfedi fundamentalni analyza vyuziva zejména komparativni analyzy,
jako je napt. SWOT analyza, BCG matice, metoda kritickych faktort uspéSnosti nebo metoda

BSC (balanced scorecard). (Sedlacek, J.2011.Str. 7)

3.2.2 Technicka analyza

wlechnicka analyza  vyuzZiva  matematické, — matematicko-statisticke —a  dalsi
algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani dat a naslednému posouzeni vysledkii

Z ekonomického hlediska. * (Ruckova, P. 2019. Str. 44)

Obrazek 3 — Kvantitativni metody finan¢ni analyzy

Analyza Analyza Analyza
absolutnich rozdilovych pomérovych
ukazateld ukazatel ukazateld
- Cisty
— Hl'o;:]z;lggln pracovni — Rentabilita
kapital
. ) . )
| Vertikalni L Likvidita
analyza
«_ ) —
. )
—  Aktivita
—
— Zadluienost}

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ruckové
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3.3 Analyza absolutnich ukazatelu

»YAbsolutni ukazatelé vychazeji primo z ucetnich vykazii. Analyzovana data porovname za
dany ucetni rok s rokem minulym. U danych udajii sledujeme jak absolutni zmény téchto udaju,
tak i zmeny procentni (relativni).“ (Mace, M. 2005. Str. 29)

Moderni standardy finan¢ni analyzy rozdéluji tuto metodu na:

Horizontalni analyzu (analyzu trendu)

Vertikalni analyzu (procentni rozbor komponent)

Zdroj: vlastni zpracovani dle Mace
3.3.1 Horizontélni analyza

Horizontéalni analyza byva nékdy oznaCovana jako analyza trendt. Jde o porovnani zmén
polozek jednotlivych vykazii v chronologickém potadi.

Kvantifikuje absolutni zménu polozky vykazu a jeji procento oproti zékladnimu roku.
Zmény jednotlivych polozek jsou pak vyjadieny v procentech nebo absolutnich hodnotach.
Utetni zavérka musi obsahovat jak udaje tykajici se b&zného roku, tak udaje tykajici se
piedchozich let. Pro upfesnéni je nutné mit udaje alespon za dvé po sobé jdouci obdobi.
(Holeckova, J. 2008)

Porovnavani polozek Ucetnich vykazli mezi jednotlivymi roky se provadi po tadcich,
horizontalné, a proto je tato metoda nazyvana horizontalni analyzou absolutnich dat.

Vypocet vypada takto:
absolutni zména = ukazatel ;, — ukazatel ;_,

absolutni zména %X 100

procentni zména =
ukazatel ;_,

3.3.2 Vertikalni analyza

LHVertikdIni analyza (procentni rozbor) spociva ve vyjadreni jednotlivych polozek
ucetnich vykazit jako procentniho podilu k jediné zvolené zdkladné polozené jako 100 %.“
(Knapkova, A. 2017. Str. 71)

Pti rozboru rozvahy jsou poloZzky vykazu vyjadieny procentem z celkovych aktiv, resp.
z celkovych pasiv, tedy z bilan¢ni sumy. Pro analyzu VZZ se obvykle za zdklad povazuje

procentni vyjadieni konkrétni polozky, vyse celkovych vynosii nebo trzeb.
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Diky vertikalni analyze je mozné porovnavat dosazené¢ vysledky nejen s vysledky
ptedchozich obdobi, ale také s vysledky konkurenénich podniki riznych velikosti. Pojem
vertikalni je zde minén v tom smyslu, Ze metodika analyzy je zpravidla rozpracovana

Vv jednotlivych letech od shora doli. (Mace, M. 2005. Str. 30)

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

,,Rozdilové ukazatele se vypocitavaji jako rozdil urcité polozky aktiv s urcitou polozkou
pasiv (maji své opodstatneni zejména v oblasti Fizeni obéznych aktiv, a tim i Fizeni likvidity).*
(Ruckova, P. 2019. Str. 44)

Rozdilové ukazatele slouzZi k analyze a fizeni financni situace podniku se zaméfenim na
jeho likviditu. Analyza rozdilovych ukazateld pouziva piedev§im vykazy, které zahrnuji tokové
polozky, jedna se o vykazy zisku a ztrat, vykazy cash flow. V analyze obé&znych aktiv se u této
metody vyuziji i vykazy rozvahy. Rozdilové ukazatele jsou nékdy oznaCovany jako fondy
finan¢nich prosttedkt. (Ruckova, P. 2019. Str. 47)

Nejb&znéjsim rozdilovym ukazatelem je &isty pracovni kapital (CPK) neboli provozni
kapital. Rozdilové ukazatele zaroven zahrnuji ¢&isté pohotové prostiedky (CPP) a &isty

penézné-pohledavkovy finan¢ni fond.

3.4.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Obecné se pod pojmem pracovni kapital (PK) rozumi takové investice do obéznych aktiv,
jako jsou hotovost, cenné papiry, obchodni pohledavky a zasoby. Na druhou stranu Ize PK pouzit
jako ¢&isty pracovni kapital (CPK), ktery se vypoéitd odedtenim kratkodobych zavazkt od
obéznych aktiv jako vice popisny koncept pro ucely tizeni pracovniho kapitalu. Investice do
Cistého pracovniho kapitalu lze interpretovat jako kapital, ktery je ziskan s provoznim cyklem
podniku krat$im neZ jeden rok. CPK proto predstavuje potencial likvidity podniku k zasobovani
penéznich potieb, které vzniknou v souvislosti s provozni ¢innosti. (Akbulut, R. 2011. Str. 196)

Podle Michalského (2008) je zakladnim finanénim uéelem firmy maximalizace jeji
hodnoty. K realizaci tohoto zakladniho cile by mélo pfispét i fizeni zasob.

Uvérujici banky nebo véfitelské obchodni spole¢nosti vénuji pozornost vztahu mezi
kratkodobymi zavazky a ob&Znymi aktivy v rozvaze spolecnosti, které plijcuji. Ma spolecnost
dostatek obéznych aktiv, aby splatila své kratkodobé dluhy? Na tuto otazku lze odpovédét

vypoétem CPK spoleénosti.

CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky
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Cisty pracovni kapital bude kladny, kdyz ma spoleénost vice aktiv nez dluhti. Pozitivni
CPK znamena, 7e spole¢nost miize pokracovat ve své provozni ¢innosti a rist stale vice. Jingmi
slovy, spole¢nost bude moci pokra¢ovat ve vyrobé se zbyvajicimi obéznymi aktivy po zaplaceni
kratkodobych zavazki. Negativni CPK znamena, Ze spoleénost neni schopna splatit své
kratkodobé zavazky pii splatnosti. (Kilig, U.H. 2014. Str. 90)

3.4.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cist¢ pohotové prostiedky (CPP) uréuji okamzitou likviditu pravé splatnych
kratkodobych zéavazkd. Vypocita se jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky
a okamzité splatnymi zdvazky. Do pohotovych penéznich prostfedkli zahrnujeme hlavné penize
V hotovosti a na béznych tétech. Dale mohou byt do pohotovych penéznich prostfedkt zahrnuty
kratkodobé terminované vklady a kratkodobé cenné papiry, jelikoZ jsou rychle pfeménitelné na

penize. (Knapkova, A. 2017. Str. 86)

CPP = pohotové penéini prosttedky — okamzité splatné zavazky

Vyhodou tohoto ukazatele je jeho nizk&4 korelace s podnikovymi ocenovacimi
technikami. Zvefejnéné ucetni zavérky neposkytuji pro externi analytiky vstupni data pro

vypocet tohoto ukazatele.

3.4.3 Cisty penéiné-pohledavkovy finanéni fond

Piedstavuje uréity kompromis, stfedni cestu mezi predchozimi metodami CPK a CPP.
»Pri vypoctu se vylucuji z obéznych aktiv zasoby nebo i nelikvidni pohledavky a od takto
upravenych aktiv se odectou kratkodobé zdavazky.* (Sedlacek, J. 2011. Str. 38)

CPPFF = ob&in4 aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky
3.5 Analyza pomérovych ukazateli

wZakladnim ndstrojem financni analyzy jsou pomeérové ukazatele. Analyza ucetnich
vkazii pomoci pomérovych ukazatelu je jednou z nejoblibenéjsich metod predevsim proto, Ze
umoznuje ziskat rychlou predstavu o financni situaci v podniku.* (Knapkova, A. 2017. Str. 87)

Pomérové ukazatele udavaji podil dvou absolutnich ukazatelli a pocitaji se jako pomér
jednotlivych polozek v ucetnich vykazech k jedné konkrétni polozce nebo k jejich skupinam.
V praxi se osvédCilo pouze nekolik vychozich ukazateld, které jsou fazeny do skupin

zaméfenych na urcity aspekt finan¢ni situace podniku. (Kndpkova, A. 2017. Str. 87)
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Mezi pomérové ukazatele patfi:
Rentabilita
Likvidita

Aktivita

Zadluzenost

3.5.1 Ukazatele rentability

»~Rentabilita (téz vynosnost vlozeného kapitalu) je méritkem schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. U téchto poméerovych ukazatelii se
nejcasteji vychazi ze dvou zakladnich ucetnich vykazu, a to z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy.*

(Riickova, P. 2019. Str. 60)

Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets)

Rentabilita aktiv je ukazatel ziskovosti, ktery casto pouzivaji finanéni manazeii k méfeni
celkové efektivity pfi generovani ziskti s dostupnymi aktivy. Podle Fahmi (2014) ukazatel
rentability aktiv (ROA) znazoriuje, do jaké miry je investice schopna poskytnout vynosy podle
o¢ekavani. (Handrail, A. a Septyanto, D. 2021)

wHodnota ukazatele udava, kolik korun vynesla kazda koruna investovaného kapitalu.

Pomeéruje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na to, zda jsou tato aktiva financovana z vlastnich ci

cizich zdrojii.* (Mace, M. 2005. Str. 33)

EBIT nebo ROA = EAT

aktiva aktiva

ROA =

* EBIT — zisk pfed zdanénim a uroky
* EAT - cisty zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return On Equity)

~ROE vyjadriuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vioZili akcionari.* (Mace, M. 2005.
Str. 33)

Pouziti ROE jako hlavni vysvétlujici proménné ma vyhody z hlediska méteni ptinosii
plynoucich investorim z akcii a porovnavani vykonnosti riznych investic do akcii. Tato zavisla
proménna se stava dileZitou pro posouzeni atraktivity akciovych trhil pro investory a moznych

faktorti ovliviiyjicich vyvoj akciového trhu. (Mihail, BA. a Micu, CD. 2021)
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EAT
vlastni kapital

ROE =

* EAT - ¢isty zisk (vysledek hospodareni za ucetni obdobi)
** Doporuc¢end hodnota ROE by méla byt vyssi nez 0,08.

Majitelé kromé efektivity vlozenych prostiedkii hodnoti i to, zda jim investice pfinaSeji
dostate¢né vynosy, které by z dlouhodobého hlediska mély byt vys$si nez u statem garantovanych

cennych papirt.

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)

»ROS poméruje Cisty zisk spolecnosti s celkovymi trzbami. Vysledek nam indikuje, kolik
korun zisku prinesla ucetni jednotce jedna koruna trzeb.* (Mace, M. 2005. Str. 33)

V praxi se tento ukazatel nékdy nazyva ziskové rozpéti a slouzi k vyjadieni ziskové
marze. V tomto piipadé je nutné, aby byl do kategorie zisku dosazovan Cisty zisk, tedy po

zdanéni.

EAT

v

triby

ROS =

* EAT — Cisty zisk (vysledek hospodareni za ic¢etni obdobi)

Doporucené hodnoty pro tyto ukazatele nelze jednoznacné definovat, protoze v ramci
sektorii existuji rozdily. V jednom sektoru bude kladen diraz na rentabilitu trzeb, v jiném
sektoru na obrat celkovych aktiv. Obecné lze konstatovat, ze ¢im vyssi je rentabilita trzeb, tim
lepsi je situace ve firm¢& z hlediska vyroby. V piipadé€, Ze ziskovd marze klesd, je nutné se

zaméfit na analyzu nakladl, protoze i témi je ziskova marze ovlivnéna. (Ruckova, P. 2019. Str.

66)

3.5.2 Ukazatele likvidity

SLikvidita urcité slozky predstavuje vyjadreni viastnosti dané slozky rychle a bez velké
ztrdaty hodnoty se preménit na penezni hotovost. Tato viastnost byva v nékteré literature
oznacovana jako likvidnost. Naproti tomu likvidita podniku je vyjadienim schopnosti podniku
uhradit véas své platebni zavazky.* (Ruckova, P. 2019. Str. 57)

Obecné se pouzivaji tii hlavni ukazatele likvidity:

» bézna likvidita (likvidita I11. stupng),

35



» pohotova likvidita (likvidita II. stupn¢),
» okamzita likvidita (likvidita I. stupné).
Bézna likvidita (likvidita I1I. stupné)

wBézna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku
nebo také kolika jednotkami obéznych aktiv je kryta jedna jednotka kratkodobych zavazki.“
(Ruckova, P. 2019. Str. 59)

oo obézni aktiva
Bézna likvidita =

kratkodobé zavazky

* Doporucena hodnota je v rozmezi 1,5-2,5

Tento ukazatel 1ze pouzit k urCeni, zda je spolecnost schopna uspokojit své vetitele, kdyz
pfeméni sva ob&zna aktiva na hotovost. Cim vys$§i je hodnota b&zné likvidity, tim vyssi je
pravdépodobnost udrzeni platebni schopnosti spolecnosti. Za optimalni hodnotu ukazatele se

povazuje pomer 2 : 1.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné)

wVyjadruje schopnost podniku vyrovnavat zavazky bez prodeje zasob, které jsou

povazovany za nejméné likvidni zdroj.* (Kalouda, F. 2016. Str. 66)

o obéind aktiva - zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky
nebo

penéiniprostiedky + kratkodoby finanéni majetek + kratkodobé pohledavky

Pohotova likvidita = kratkodobé zavaziy

* Doporucend hodnota je v rozmezi 1,0-1,5

Pro pohotovou likviditu by mél byt Citatel stejny jako jmenovatel, to znamena, zZe pomér
je 1 : 1, ptipadné az 1,5 : 1. Pokud je hodnota mensi nez 1, tak by podnik musel spoléhat na
ptipadny prodej zasob. Cim vy3si je hodnota pohotové likvidity, tim lépe pro véfitele, ale
neptiznivejs$i pro akcionare, protoze velky objem obéZnych aktiv naznacuje, Ze spoleCnost

vyuziva investované prostiedky neoptimalné. (Ruckova, P. 2019. Str. 59)
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Okamzita likvidita (likvidita L. stupné)

Okamzitd likvidita pfedstavuje to nejuzs$i vymezeni likvidity. Pro vypocet ukazatele
vstupuji jen ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Okamzita likvidita pfedstavuje schopnost Gcetni
jednotky ihned uhradit kratkodobé z&vazky. Pojem finan¢ni majetek piedstavuje penize
Vv pokladné, na bézném uctu, obchodovatelné cenné papiry a Seky (tedy ekvivalenty hotovosti).
(Ruckova, P. 2019. Str. 58)

finantni majetek

Okamzita likvidita = kratkodobé zavazky

* Doporucena hodnota je v rozmezi 0,2-0,5

Vysoké hodnoty ukazatele ukazuji na neefektivni vyuziti financnich prosttedki.

3.5.3 Ukazatele aktivity

wUkazatele aktivity méri schopnost spolecnosti vyuzivat investované financni prostredky
a vdzanost jednotlivych slozek kapitdlu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv.* (Rackova, P. 2019.
Str. 70)

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak efektivné spole¢nost hospodaii se
svymi aktivy. V ptipad¢, Ze ma spolecnost vice aktiv, nez je potieba, vznikaji zbyte¢né naklady.
V opaéném priipad¢, kdy ma spolecnost nedostatek aktiv, pfichazi o potencionalni nabidky
a moznosti vynost, a tedy i trzeb — zisku. Ukazatele aktivity lze vyjadfit ve dvou formach, a to

bud’ jako ukazatele poc¢tu obratek, nebo jako ukazatele doby obratu. (Mace, M. 2005. Str. 35)

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu aktiv méti vykonnost aktiv spolecnosti pii vytvafeni piijmi nebo trzeb.
Porovnava vysi trzeb nebo piijmu se svymi celkovymi aktivy.

trzby

Obrat aktiv = -
aktiva

* Minimalni doporuc¢ena hodnota pro tento ukazatel je «1»

Obecné je upfednostiiovan vyssi pomér, protoze existuje disledek, Ze spolecnost je
efektivni pfi generovani trzeb nebo vynost. Nizsi pomér ukazuje, Ze spole¢nost nevyuziva aktiva
efektivné a ma vnitini problémy. Ukazatele obratu aktiv se v riznych sektorech lisi, takZe by se
mély porovnavat pouze pomery spolecnosti, které jsou ve stejném sektoru. Pomér se pocita na

ro¢ni bazi. (Beers, B. 2021)
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Obrat stalych aktiv

Ukazatel obratu stalych aktiv analytici obecné pouzivaji k méfeni provozni vykonnosti.
Tento ukazatel efektivnosti porovnava trzby se stalymi aktivy a méti schopnost spolecnosti
generovat trzby z investic do dlouhodobého majetku, jmenovité do nemovitosti, budov
a zatizeni. (Kenton, W. 2021)

. , trzby
Obrat stalych aktiv = —(————
stala aktiva

Vys$si mira obratu stalych aktiv ukazuje, ze spolecnost efektivné vyuzila investice do

dlouhodobého majetku ke zvyseni trzeb. Nizka hodnota ukazatele znamena, Ze je nutné snizit

investice spole¢nosti a zaméFit se na zvySeni vyuziti stavajicich kapacit.

Obrat zasob

Obrat zasob je finan¢ni pomér, ktery ukazuje, kolikrat spolecnost prodala a nahradila
zasoby béhem daného obdobi. Vypocet obratu zdsob mtize podnikiim pomoci lépe se rozhodovat
o cenach, vyrob¢, marketingu a nakupu novych zasob. (Fernando, J. 2021)

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

U tohoto ukazatele neni stanovena zadna doporuc¢ena hodnota. Ukazatel ma také zasadni
vliv na likviditu firmy. Jeho vysledek je v8ak velmi orientacni, protoze je nadhodnoceny — trzby

vyjadiuje trzni hodnota, zatimco zasoby jsou uvadény v ndkladovych (potfizovacich) cenach.

Doba obratu zasob

LUdava priimerny pocet dnii, po néz jsou zasoby vazany v podnikdani do doby jejich
spotieby (jde-li 0 suroviny a material) nebo do doby jejich prodeje (u zasob vlastni vyroby).*
(Sedlacek, J. 2011. Str. 62)

zasoby

X 360
trzby

Doba obratu zasob =
* Ve dnech
Obecné plati, Ze ¢im mensi je doba obratu zasob, tim lépe. Cilem efektivniho hospodateni

je dosazeni co nejkratsi doby obratu zasob.
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Doba obratu pohledavek

wVyjadruje dobu, ktera uplyne ode dne vystaveni faktury odbérateliim az po prijem
peneéznich prostredkii. Ukazuje tedy, za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru splaceny.
(Mace, M. 2005. Str. 36)

Hodnota ukazatele se srovnava s dobou splatnosti faktur a s primérem v odvétvi. Delsi
pramérnd doba inkasa pohleddvek ukazuje na vétsi potiebu uvért, a tim i na vys$i naklady.
Vypoéita se vydélenim pohledavek celkovymi trzbami a vynasobenim 360 (dny v obdobi).

pohledavky

Doba obratu pohledavek = —————— X 360
trzby

Standardni hodnota ukazatele pro vSechny podniky je uvadéna kolem 30 dnd. Tento

ukazatel je rovnéz dilezity z hlediska planovani penéznich tokd.

Doba obratu zavazki

wUkazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Obecné je mozno
konstatovat, Ze doba obratu zavazkii by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla
narusena financni rovnoviha ve firmé. Nicméné tento ukazatel miize byt velmi uzitecny pro
veritele Ci potencialni véritele, kteri z néj mohou vycist, jak firma dodrzuje obchodné-uverovou
politiku.*“ (Ruckova, P. 2019. Str. 71)
Tento ukazatel predstavuje pomér trzeb k zavazkiim.

) . kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazku = - x 360
triby

V ptipadé doporucené hodnoty by tento ukazatel mél dosahnout alespoi hodnoty doby
obratu pohledavek. Pokud doba obratu zavazki pfesahne soucet obratu zasob a pohledavek,
dodavatelské uvéry financuji pohledavky i zasoby, coz je vyhodné. To vSak muze vést k nizké
arovni likvidity. Mezi likviditou a aktivitou existuje Gzky vztah a je tfeba hledat kompromis.
(Knapkova, A. 2017. Str. 109)

3.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani
podniku a zjistuje, v jaké mife podnik vyuziva k financovani vypujcené prostiedky (tj. dluh
podniku). Avsak zadluZenost neni pouze negativni charakteristikou podniku. Jeji rist mize
ptispet k celkové rentabilité¢ a tim i k vyssi trzni hodnoté spole¢nosti, avSak zaroven zvySuje

riziko finan¢ni nestability. (Sedlacek, J. 2011. Str. 63)
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Celkova zadluZenost

,uJdava, z kolika procent jsou celkova aktiva financovéna cizim kapitalem. (Mace,
M. 2005. Str. 37)

Celkova zadluzenost je hlavnim ukazatelem zadluZenosti, ktery se nazyva také ukazatel
vétitelského rizika. Tento ukazatel by vSak mél byt posuzovan v souvislosti s celkovou
vynosnosti podniku a zaroven v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu.

Doporucena hodnota tohoto ukazatele je v rozmezi 30-60 %. Véritelé obecné davaji
piednost niz§im hodnotam tohoto ukazatele. Obecné plati, Ze u finan¢né stabilniho podniku
miize docasny rast zadluzenosti vést ke zvySeni celkové rentability vlozenych prostfedkt. Pti
hodnoceni zadluZenosti je vSak tieba vzit v Givahu piislusnost k odvétvi a samoziejmé schopnost
splacet uroky z dluhu. (Kndpkova, A. 2017. Str. 88)

cizi kapital

Celkova zadluzenost = - -
celkovi aktiva

Koeficient samofinancovani

Dalsim ukazatelem zadluzenosti je koeficient samofinancovani. Jedna se o doplitkkovy
ukazatel k ukazateli vétitelského rizika a jejich soucet by mél dat piiblizné 1 (soucet je roven

100 %).

vvvvvv

hodnoceni celkové financni pozice podniku, ale opét je dulezity jeho vztah k ukazatelim

rentability. (Rackova, P. 2019. Str. 68)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Urokové kryti

Tento pomérovy ukazatel vyjadiuje, Kolikrat jsou uroky z poskytnutych uvéru kryty
vysledkem hospodafeni podniku za dané ucetni obdobi. Obecné plati, Ze ¢im vyssi je tento
ukazatel, tim vyS$$i je Groven finanéni situace ve spolecnosti. Doporu¢ena hodnota ukazatele by
méla byt 3 nebo i vice. Pokud je hodnota tohoto ukazatele mensi nez 1, pak je spole¢nost

S nejveétsi pravdépodobnosti blizko bankrotu.

EBIT
nakladové aroky

Urokové kryti =
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3.6 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely slouzi k posouzeni finanéni situace a zdravi spolecnosti. Tyto
modely vznikly, aby bylo mozné v¢as rozpoznat duvody nestability podniku, které mohou
signalizovat bankrot podniku.

Bankrotni modely, které na zakladé redlnych dat naznacuji, zda analyzovana spole¢nost
zbankrotuje, ¢i nikoliv.

Bonitni modely jsou zaloZeny na analyze finan¢niho zdravi podniku. Cilem je ¢astecné na
zakladé teoretickych a praktickych znalosti zafadit spolecnost do spravné kategorie, tedy mezi

dobré ¢i Spatné spole¢nosti. (Kalouda, F. 2016. Str. 70)

Altmanuv model

Altmantiv model predikce bankrotu: tento model byl plivodné vyvinut v roce 1968
Edwardem 1. Altmanem, kde vyuzival data ziskana od velkych americkych spole¢nosti. Vyvinul
model pro pfedpovidani pravdépodobnosti, ze spolecnost zbankrotuje. Tento model pouziva pét
finan¢nich pomérovych ukazatelt, které se specifickym zplisobem kombinuji a vytvéieji jediné
¢islo. Toto ¢islo se nazyva Z skore. Je to obecné métitko financniho zdravi spole¢nosti. Tato

hodnota ma predstavovat celkovy index finan¢niho zdravi spole¢nosti. (Mohammed, S. 2017)

Z = 1,2X; +1,4X, + 3,3X3 + 0,6X, + 1, 0X5

kde:

X1 = pracovni kapital / celkova aktiva

X2 = zisk po zdanéni / celkova aktiva

X3 = zisk pted zdanénim a uroky (EBIT) / celkova aktiva
X4 = vlastni kapital / cizi kapital

X5 = trzby celkem / celkova aktiva

Tabulka 3 — Interpretace vysledki (Altmaniv model)

Hodnota indexu Hodnoceni

Z>299 Podnik je v dobré situaci a bude prosperovat.
181<Z<2.99 Podnik ma nevyhranénou financni situaci — tzv. Seda zona.
Z<181 Podnik ma jasné finanéni problémy a je ohroZen bankrotem.

Zdroj: vlastni zpracovani
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Prvni zminéna rovnice se pouziva k ocenovani akciovych spole¢nosti. Pro posouzeni
stavu spole¢nosti s ru¢enim omezenym se pouziva jeji upravena verze, ktera se lisi definici X4
avahami pfitazenymi jednotlivym ukazatelim. Altmanova rovnice bankrotu (Z-skore) pro
S.I.0.:

Z = 0,717X, + 0,847X, + 3,107X5 + 0,42X, + 0,998X

kde:

X4 = vlastni kapital / (dlouhodobé zavazky + kratkodobé zavazky + bankovni ivéry a vypomoci)

Tabulka 4 — Interpretace vysledki (Altmaniv model 2. verze)
Hodnota indexu Hodnoceni

Z>299 Podnik je v dobré situaci a bude prosperovat.
1,2<72<2,99 Podnik ma nevyhranénou finan¢ni situaci — tzv. Seda zona.
Z<172 Podnik ma jasné finan¢ni problémy a je ohrozen bankrotem.

Zdroj: vlastni zpracovani
Taffleruv model

Druhym bézné€ pouzivanym modelem je model Taffler, ktery vznikl v roce 1977
a vychazi z Altmanova modelu. Pfi provadéni zdvére¢ného hodnoceni se doporucuje porovnat
ziskané vysledky v odvétvi, coz by umoznilo piesnéjsi predikci. (Vavrek, R., Vozarova, IK.
A Kotulic, R. 2021)

Z,= 0,53R; +0,13R, + 0,18R5 + 0,16R,

kde:

R1 = zisk pted zdanénim / kratkodobé zavazky
R2 = ob&zna aktiva / cizi kapitél

R3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

R4 = trzby celkem / celkova aktiva

Tabulka 5 — Interpretace vysledki (Tafflertiv model)
Hodnota indexu Hodnoceni

Z>0,3 Nizka pravdépodobnost bankrotu podniku.
02<2<03 Seda zéna.
Z<0,2 Vysoké pravdépodobnost bankrotu podniku.

Zdroj: vlastni zpracovani
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Index IN
»Na  zdaklade  souboru 1000  Ceskych  podnikii a  ovéreni  vybranych

matematicko-statistickych modelii podnikového ratingu byl sestaven index ditvéryhodnosti IN.
Tento index odrdzi zvldstnosti ceskych vicetnich vykazii a ekonomické situace v CR.“ (Dluho$ova,
D. 2008. Str. 94)

Index INOS je posledni verzi z indexti IN.

INO5 = 0,134+ 0,04B + 3,97C + 0,21D + 0,09E

kde:

A = aktiva celkem / cizi kapital

B = EBIT / nakladové Groky

C = EBIT / celkova aktiva

D = trzby celkem / celkova aktiva

E = obézna aktiva / kratkodobé zdvazky

Tabulka 6 — Interpretace vysledki (Index IN)

Hodnota indexu Hodnoceni

INO5 > 1,6 Dobra finan¢ni situace podniku.
0,9<IN05<1,6 Sedé zona nevyhranénych vysledki.
INO5< 0,9 Podnik netvoii hodnotu a je ohrozen bankrotem.

Zdroj: vlastni zpracovani
Kralickiiv Quicktest

Test, ktery navrhl vroce 1990 P. Kralicek, poskytuje rychlou moznost klasifikovat
analyzovany podnik. Kraliktiv rychly test se sklada ze soustavy ¢tyf rovnic, na zakladé nichz se
nasledné posuzuje situace ve firm¢&. Prvni dvé rovnice poskytuji informace o financni stabilité
podniku, dal$i dvé rovnice hodnoti jeho vynosovou situaci.

Kazda rovnice je hodnocena 1 az 4 body.
R1 = vlastni kapital / aktiva celkem
R2 = (cizi zdroje — penize — uéty u bank) / provozni cash flow
R3 = EBIT / aktiva celkem

R4 = provozni cash flow / vykony
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Tabulka 7 — Bodovani vysledka Kralickova Quicktestu

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: vlastni zpracovani dle Dluhosové

Nejprve hodnotime finanéni stabilitu podniku FS = (R1+R2)/2, poté vynosnost VS =
(R3+R4)/2 a nakonec souhrnné hodnoceni finan¢ni situace SH = (FS+VS)/2. Spole¢nost je
povazovana za velmi dobrou, pokud ma vice nez 3 body. Pokud je hodnota mens$i nez 1 bod,

znamena to Spatnou finanéni situaci spole¢nosti. (Dluhosova, D. 2008. Str. 93)

3.7 Strategicka analyza

Strategicka analyza je dilezitym nastrojem strategického ftizeni. Jednd se o soubor
riznych analytickych technik, které poskytuji informace o vzdjemnych vztazich mezi okolim
podniku (zahrnujici makrookoli, konkuren¢ni sily, odvétvi, trh a konkurenty) a zdrojovym
potencialem podniku.

»Cilem strategické analyzy je identifikovat, analyzovat a ohodnotit vSechny relevantni
faktory, o nichz lze predpokladat, Ze budou v budoucnu ovliviiovat strategii podniku. Velmi
dulezZité je posoudit vzdjemné vztahy a souvislosti, které mezi faktory existuji ¢i mohou
v budoucnu existovat.« (Synek, D. a Kislingerova, E. 2015. Str. 186)

Strategicka analyza umoznuje:

- zvysit ekonomickou vykonnost podniku a stabilizovat jeho financni vykonnost na
pozadované urovni v dlouhodobém horizontu;

- optimalizovat distribuci v§ech typl podnikovych zdroji k dosazeni strategickych cilt.
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Obrazek 4 - Strategicka analyza

Politické, ekonomickeé, Atraktivita odvétvi, hybné sily, Konkurenéni sily, nakladové
sociokulturni, technologické klicové faktory uspéchu, postaveni konkurenti
a jin¢ vlivy makrookoli, tlaky strategické konkurenéni a o¢ekavané reakce rivali
na globalizaci skupiny

Specifické piednosti, dostupné zdroje, relativni konkurenéni sila, silné a slabé stranky, vyvazenost
portfolia

Zdroj: Sedlackova a Buchta. 2006. Str. 10

Existuji dvé hlavni oblasti zaméfeni strategické analyzy, a to analyza zaméfena na vnéjsi
prostiedi spoleCnosti a analyza vnitinich zdroji a schopnosti spolecnosti. Nejedna se vSak o dvé
nezavislé roviny, ale naopak je tfeba zdlraznit vztah a souvislost mezi obéma sméry. (Synek, D.
a Kislingerova, E. 2015. Str. 186)

Ziskané vysledky analyzy slouzi jako podklad pro zpracovani SWOT analyzy, ktera

odhaluje silné a slabé stranky spole¢nosti a také mozné hrozby a ptilezitosti.

3.7.1 Analyza okoli podniku

wAnalyza okoli je zamérena na faktory okoli podniku, které ovliviiuji jeho strategickou
pozici a vytvareji potencialni prileZitosti a hrozby pro jeho cinnost. Orientuje se na vlivy trendu

Jjednotlivych faktorii v makrookoli a mikrookoli.“ (Synek, D a Kislingerova, E. 2015. Str. 186)

Analyza makrookoli

Analyza makroprostiedi se zabyva faktory, které ovliviiuji spolecnost na makrotrovni.
predvidatelnymi nez v minulosti. Statické indikatory nemaji pro rozhodovaci subjekty
vypovidaci hodnotu, takze analyza makroprostiedi se zaméfuje predevSim na trendy, protoZe
zmény v ¢ase mohou ukazat smér do budoucna.

Analyza vlivii makroprostiedi se zabyva faktory politického, ekonomického, socialniho
a technologického charakteru. Pro analyzu vlivu makrookoli je jednou z nejznaméjsich

a nejcastéji pouzivanych metod PEST analyza.
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PEST analyza

Analyza PEST (n€kdy oznacovana i jako STEP) mtze byt pouzita jako soucast analyzy
makroprostiedi.

PEST analyza je metoda fizeni, pomoci které muzZe organizace posoudit hlavni vnéjsi
faktory ovliviiujici jeji fungovani, aby se stala na trhu konkurenceschopnéjsi. Jak je popsano
zkratkou, tyto ¢tyfi oblasti jsou pro tento model ustiedni. (Kenton, W. 2020)

> Politickeé a legislativni

» Ekonomické

> Socialni a kulturni

» Technické a technologické

Predpoklada se, ze PEST analyzu poprvé piedstavil pod ndzvem ETPS profesor
z Harvardu Francis J. Aguilar. V publikaci ,,Scanning the Business Environment* z roku 1967
Aguilar predstavil ekonomické, technické, politické a socidlni faktory jako hlavni vlivy na
podnikatelské prostfedi. Nasledné byla pismena ptreskupena, aby vznikla pohodlnd a svérazna

zkratka, ktera se dnes pouziva. (Kenton, W. 2020)

Obrazek 5 - PEST Analyza

Politické Ekonomické
faktory faktory

Socialni Technologické
faktory faktory

Zdroj: vlastni zpracovani
Komplexni posouzeni klicovych oblasti vlivu, které ovliviiuji jak odvétvi, v némz se

spolecnost nachdzi, tak spolecnost samotnou, muize ptispét k efektivnéjSimu strategickému
planovani. Toto planovani lze provést, aby se maximalizovala schopnost organizace tézit
z podminek, které existuji, a aby byla pfedem varovana a lépe pfipravena na bezprostfedni

zmény, coz organizaci umozni zustat pred konkurenci. (Kenton, W. 2020)
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Politické faktory

Politicky aspekt PEST analyzy se zaméfuje na oblasti, ve kterych vladni politika a zmény
v legislativé ovlivituji ekonomiku, konkrétni odvétvi a danou organizaci.

Mezi politické faktory patii politickd stabilita, Clenstvi v politicko-hospodaiskych
uskupenich (napt. EU, NATO), danova politika, ochrana zivotniho prostfedi, dale zahrani¢ni
politika a statni regulace hospodarstvi a nakonec legislativa (antimonopolni zakony, regulace

exportu a importu). (Mallya, T. 2007)

Ekonomické faktory

Ekonomické faktory zahrnuji predevsim vyvoj HDP, ekonomicky rust, urokové sazby

a ménové kurzy, inflaci, miru nezaméstnanosti, nabidky a poptavky. (Jakubikovéa, D. 2008)

Socialni faktory

Sociélni faktory, které Ize zahrnout do analyzy PEST, obsahuji demografické a vékové
rozdé€leni, uroven vzdé€lani, rozd€leni piijmi ve spolecnosti, kulturni postoje a trendy na

pracovisti a zivotni styl. (Mallya, T. 2007)

Technologické faktory

Mezi technologické faktory patii rychlost technologickych zmén, vyrobni technologie
a infrastruktura v oblasti vyroby, skladovani, dopravy a komunikace. (Jakubikova, D. 2008)

Technologicka slozka zohlediuje specifickou roli a vyvoj technologii v ramci odvétvi
a spole¢nosti, stejné jako SirSi vyuziti, trendy a zmény technologii. Zajimavosti v této oblasti
mohou byt i vladni vydaje na technologicky vyzkum.

Utelem PEST analyzy je identifikovat oblasti, kde by zména mohla mit vyznamny dopad
na spolecnost, a vyhodnotit, jaké zmény mohou v té€chto kli¢ovych oblastech nastat. Cilem tedy
neni sestavit vycerpavajici seznam vSech vlivi, ale sledovat pouze ty vyznamné. (Sedlackova, H.
a Buchta, K. 2006)

PEST analyzu lze také pouzit pii hodnoceni vnitropodnikové struktury spole€nosti, aby
bylo mozné odhalit silné a slabé stranky jeji vniténi politiky, ekonomického vyhledu, socialniho
klimatu a technologické zakladny. Vysledky této analyzy mohou vést ke zménam nebo zlepSeni
v oblastech, které jsou povazovany za neuspokojivé. (Kenton, W. 2020)

K dosaZeni jest¢ komplexnéjSich vysledkt 1ze PEST analyzu pouzit ve spojeni s jinymi

formami strategické obchodni analyzy, jako je model SWOT (Strengths, Weaknesses,
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Opportunities, and Threats). Srovnani mezi témito dokon¢enymi analyzami mutize poskytnout

velmi solidni zéklad pro informované rozhodovani. (Kenton, W. 2020)

Analyza mikrookoli

YAnalyza mikrookoli zahrnuje odveétvi s durazem na konkurencni prostredi. Cilem této
casti je identifikovat sily a faktory, které cini odvétvi vice ¢i méné atraktivnim.“ Analyza vychazi
ze zékladnich charakteristik odvétvi, jejimi kliCovymi Castmi jsou identifikace sil, které
vyznamné ovliviiuji vyvoj a zmény v odvétvi, a kliGovych faktort spéchu ovlivitujicich aspéch
¢i neuspéch firmy v odvétvi. (Synek, D. a Kislingerova, E. 2015. Str. 187)

Mikrookoli je prostfedi, ve kterém podnik plisobi. NejvyznamnéjSim modelem pro

analyzu mikrookoli je Portertiv model péti sil.

Porteriiv model péti sil

Porteriv. model péti sil je model, jehoz cilem je identifikovat a analyzovat pét
konkuren¢nich sil tvoficich kazdé odvétvi a také pomoci urcit silné a slabé stranky odvétvi.
Analyza péti sil se pouziva k urceni struktury odvétvi za Gcelem stanoveni obchodni strategie.
Model péti sil lze aplikovat na jakykoli segment ekonomiky, aby bylo mozné pochopit troven
konkurence v odvétvi a zlepsit dlouhodobou ziskovost spole¢nosti. Model péti sil je pojmenovan
po profesorovi Harvard Business School, Michaelu E. Porterovi. (Williams, P. 2020)

Porteriv model péti sil je model obchodni analyzy, ktery pomaha vysvétlit, pro¢ si rizna
odveétvi mohou udrzet rtizné trovné ziskovosti. Model péti sil se Siroce pouziva k analyze
struktury odvétvi a podnikové strategie spolecnosti. Porter identifikoval pét nepopiratelnych sil,
které hraji roli pfi utvareni kazdého trhu a odvétvi na svété. (Williams, P. 2020)

|. Konkurencni sila pramenici z hrozby substitutii
1. Konkurencni sila pramenici z hrozby vstupu potencialnich konkurentii
1. Vyjednavaci sila dodavatelii
IV. Vyjednavaci sila odbératelui / kupujicich / zakaznikii

V. Konkurencni sila vyplyvajici z rivality mezi konkurencnimi podniky
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Obrazek 6 — Portertiv model péti sil

Substituty

Konkurenéni sila
pramenici
z vyjednévaci
pozice dodavatell

Konkurenéni sila pramenici
2 hrozby substitutd

Konkurenti v odvitvi

Konkurenéni sila
Dodavatelé Kifovjch |y VWPWaicizoivality L o) Kupujici
vstupd mezi konkurenénimi

Konkurendai sila
pramenici
z vyjednéavaci pozice
kupujicich

Konkurenéni sila
pramenici z hrozby
vstupu potenciondinich
konkureath

Potencidlni novi
konkurenti

Zdroj: Sedlackova a Buchta. 2006.
Konkuren¢ni sila pramenici z hrozby substituti

Zvlastni hrozbu predstavuje nahradni zbozi nebo sluzby, které lze pouzit misto produkt
spole¢nosti. Podniky, které produkuji zbozi nebo sluzby, pro néz neexistuji zaddné blizké
substituty, budou mit véts$i prostor pro zvySeni cen a poskytnuti vyhodnych podminek. Jsou-li
k dispozici blizké substituty, zakaznici se mohou rozhodnout produkt spole¢nosti nekupovat

a sila spole¢nosti mize byt oslabena. (Williams, P. 2020)

v v

Vv

a Buchta K. 2006. Str. 51)

Konkuren¢ni sila pramenici z hrozby vstupu potencidlnich konkurenti

Véznost hrozby, ze do odvétvi vstoupi novy konkurenéni podnik, zavisi na vstupnich
bariérach a ocekavané reakci stdvajicich podnik. Sila spole¢nosti zavisi na sile novych subjektli
vstupujicich na jeji trh. Cim méné& asu a penéz konkurent vynaloZzi na vstup na trh spole&nosti
a na to, aby byl efektivnim konkurentem, tim vice mize byt pozice zavedené spolecnosti vyrazné
oslabena. Odvétvi se silnymi prekazkami vstupu je idealni pro stavajici podniky v tomto odveétvi,

protoze podnik mize stanovit vyssi ceny a vyjednavat lepsi podminky. (Williams, P. 2020)
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Vyjednavaci sila dodavateld

Dalsi faktor v modelu se tykd toho, jak snadno mohou dodavatel¢ zvysit naklady. Je
ovlivnén poétem dodavateli kliCovych zdroji zboZi nebo sluzeb, tim, jak jsou tyto zdroje
unikatni a kolik bude spoleénost stat prechod k jinému dodavateli. Cim méné je dodavateli
v odvétvi, tim vice by spolecnost zavisela na dodavateli. V dasledku toho ma dodavatel vétsi silu
a muze zvysit vyrobni naklady a poskytnout dal$i obchodni vyhody. Na druhou stranu, pokud
existuje mnoho dodavateli nebo jsou nizké naklady na zménu mezi konkurenénimi dodavatel,
spole¢nost miize udrZet své vstupni naklady nizsi a zvysit své zisky. Dodavatelé mohou svou silu

prokazat zvysenim ceny dodavanych zdroji nebo snizenim jejich kvality. (Williams, P. 2020)

Vyjednavaci sila odbérateli / kupujicich / zakazniku

Zakaznici mohou také vyznamné ovlivnit ziskovost odvétvi tim, Ze vyvinou tlak na cenu
nebo kvalitu produkce dané¢ho odvétvi.

Jednou z péti sil je schopnost zédkaznikl snizit ceny nebo uroveil vykonu. Je to ovlivnéno
tim, kolik ma spole¢nost odbérateli nebo zakazniku, jak dulezity je kazdy zakaznik a kolik bude
spolec¢nost stat nalezeni novych zdkazniki nebo trhli pro své produkty. Mensi a efektivnéjsi
zékaznickd zakladna znamena, ze kazdy zakaznik ma vice ptilezitosti vyjednat nizsi ceny a lepsi
nabidky. Pro spole¢nost s mnoha malymi, nezavislymi zakazniky bude snazsi iétovat vyssi ceny,

aby se zvysila ziskovost. (Williams, P. 2020)

Konkuren¢ni sila vyplyvajici z rivality mezi konkuren¢nimi podniky

Intenzita konkurence je odrazem energie, kterou konkuren¢ni firmy vkladaji do snahy
ziskat lepSi postaveni na trhu, pouzivanych nastroji a konkurencnich strategii smétujicich
k dosaZeni uspéchu na trhu.

Posledni sila se tyka podtu konkurentii a jejich schopnosti podkopat pozici firmy. Cim
vétsi je pocet konkurentii a také pocet ekvivalentnich produktii a sluzeb, které nabizeji, tim
mensi je sila firmy. Dodavatelé a kupujici hledaji firemniho konkurenta, pokud jsou schopni
nabidnout lepsi nabidku nebo nizsi ceny. Kdyz je konkurence naopak nizka, firma je schopna
uctovat vyssi ceny a stanovit obchodni podminky, aby dosahla vyssich trzeb a ziskt. (Williams,
P. 2020)
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3.7.2 Analyza vnitinich zdroji a schopnosti podniku

Analyza vnitfnich zdroji a schopnosti je zamétena na uréeni zdroji a schopnosti podniku,
resp. strategické zpuisobilosti, kterou podnik musi disponovat, aby byl schopen reagovat na
hrozby a pfilezitosti, jez se v jeho okoli neustéle objevuji.

Pti analyze zdroju je kladen diiraz na jednotlivé typy zdroji a pii analyze schopnosti na
jejich vyuziti. Komplexni analyza vnitfnich zdroji a schopnosti je zaméfena na identifikaci
konkrétnich silnych stranek spole¢nosti jako zakladu konkuren¢ni vyhody. (Synek, D.
a Kislingerova, E. 2015. Str. 187)

»Vysledky provedené analyzy predstavuji podklady pro syntézu smérujici k urceni zdrojii
konkurencni vyhody a vymezeni konkurencni pozice podniku jako vychodiska pro strategii

podniku.” (Synek, D. a Kislingerova, E. 2015. Str. 187)

SWOT analyza

SWOT analyza ma sviij ptiivod v 60. letech 20. stoleti. Pohled na zdroje se zamétuje na
vnitini zdroje, schopnosti a klicové kompetence organizace a obhajuje budovani strategii na
téchto zékladech, aby byla zajisténa konkurenceschopnost organizace a atraktivita primyslového
sektoru.

Dvéma hlavnimi slozkami SWOT analyzy jsou indikatory vnitini situace popsané
stavajicimi silnymi a slabymi strankami a indikatory vnéjsiho prostiedi popsané stavajicimi
piilezitostmi a hrozbami. (Seker, S. a Ozgurler, M. 2013)

Zkratka SWOT je odvozena z pocatecnich pismen anglickych nazvii ¢tyt analyzovanych
oblasti.

» Strengths — silné stranky

» Weaknesses — slabé stranky
» Opportunities — prilezitosti
» Threats — hrozby

Analytici predstavuji analyzu SWOT jako Etverec rozdéleny do Ctyt kvadrantl, z nichz
kazdy je vénovan jednomu prvku SWOT. Toto vizualni uspofadani poskytuje rychly piehled
0 pozici spolecnosti.

Zaroven pii pouziti SWOT analyzy neziskate pfesnd doporuceni pro akci, ale urcite si

strategii rozhodovani.
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Obrazek 7 — SWOT Analyza

Silné Slabé
stranky stranky

Prilezitosti

Zdroj: vlastni zpracovani

> Silné stranky popisuji, v ¢em spole¢nost vynika a ¢im se odliSuje od konkurence:
silnd a zndma znacka, loajalni zakaznickd zakladna, silnd bilance, unikétni technologie atd.

» Slabé stranky neumoznuji spole¢nosti pracovat na optimalni urovni. To jsou oblasti,
kde se spolecnost potiebuje zlepSit, aby si udrzela konkurenceschopnost: slaba znacka,
nadprimérny obrat, vysoka zadluzenost, nedostatecny dodavatelsky fetézec nebo nedostatek
kapitalu.

» Prilezitosti jsou spojeny s pfiznivymi vnéjSimi faktory, které mohou firmé
poskytnout konkuren¢ni vyhodu. Pokud napiiklad zemé snizi cla, mize vyrobce automobilt
vyvézt sva auta na novy trh, ¢imz zvysi prodeje a podil na trhu.

» Hrozby se tykaji faktord, které mohou poskodit potencial spolecnosti. Sucho
napiiklad pfedstavuje hrozbu pro spole¢nost produkujici pSenici, protoZze mizZe zni¢it nebo snizit
vynosy plodin. (Kenton, W. 2020)

Vyhody SWOT analyzy: univerzalnost, jednoduchost, pradce s porovnavanim dat;
schopnost pouzivat jak v kratkodobém, tak dlouhodobém horizontu.

Nevyhody SWOT analyzy: vysledky tady a ted’ (s ptichodem novych faktori nebo zmén
bude potieba provést analyzu znovu); SWOT analyza ukazuje pouze celkovy obraz a smér
¢innosti. S jeji pomoci neni mozné ziskat piesna Cisla, ale je mozné pochopit a promyslet
celkovou obchodni strategii.

SWOT analyza je jednoduchd a univerzalni metoda pro praci s daty. Pomaha udélat si
obrazek nejen o silnych a slabych strankach, ale zohlediiuje i mozné hrozby a pfileZitosti, to

znamena, ze tvoii celkem objektivni obraz o tom, co se s produktem ¢i firmou na trhu déje.
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4 Vlastni prace

4.1 Charakteristika spole¢nosti

Gazprom Neft je ruska ropna spole¢nost. Spole¢nost byla zalozena v roce 1995 jako
Siberian Oil Company. V roce 2005 ziskala kontrolni podil ve spole¢nosti Gazprom a v roce
2006 byla Sibnéft pfejmenovana na Gazprom Neft. Sidlo spole¢nosti se nachazi v Rusku ve
mesté Petrohrad.

Gazprom Neft je vertikalné integrovand ropna spolec¢nost. Mezi hlavni ¢innosti patii
prizkum a rozvoj nalezist ropy a zemniho plynu, rafinace ropy a také vyroba a prodej ropnych
produktd. Spole¢nost je jednim z lidrd v ruském ropném pramyslu, pokud jde o efektivitu.
Nejvétsim akcionafem Gazprom Neft je A. s. Gazprom (95,68 %).

Hlavni teze spolecnosti: ,,Rozvijet se k rozvoji svéta. Tvofit, byt hrdy na stvofené.
Vytvafime zdroje pro budoucnost, obohacujeme svét energii, znalostmi a technologiemi,

abychom mohli s jistotou postupovat vpied.*

Oficialni webova stranka podniku: www.gazprom-neft.ru.
Obrazek 8 — Gazprom Neft

Zdroj: Dostupné online https://www.gazpromneft.com/company/oil-refining/omsk-refinery/

Gazprom Neft je jednou z nejvétSich svétovych vefejnych spolecnosti, pokud jde
0 prokazané zasoby uhlovodik, a je jednim z lidra v oblasti jejich vysi.

Hlavni vyrobni centra Gazprom Neft se nachézeji v autonomnich okruzich Jamalo-Nénec
a Chanty-Mansi a také v Tomské a Orenburské oblasti. Kromé toho Gazprom Neft realizuje
vyrobni projekty mimo Rusko: v Srbsku, Irdku, Venezuele a dalSich zemich. Spole¢nost
vykazuje jeden z nejlepSich pomérGi vyroby a zpracovani v ruském primyslu. Hlavni
zpracovatelska zatizeni spole¢nosti se nachdzeji v Omsku, Moskvée a Jaroslavli a také v srbském

meésté Pancevo.
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Spole¢nost realizuje rozsdhly program technologické modernizace svych ropnych
rafinérii Omsk (zapadni Sibif), Moskva, Jaroslavl, Pancevo (Srbsko) s cilem zlepsit efektivitu
a bezpecnost rafinace ropy, jakoz i snizit dopad podnikii na zivotni prostiedi.

Produkty Gazprom Neft se vyvazi do vice nez 50 zemi svéta a prodavaji se po celém
Rusku i do zahrani¢i prostfednictvim rozsahlé sit¢ vlastnich prodejnich podnikd. V soucasné
dob¢ ma sit’ Cerpacich stanic spole¢nosti v Rusku, zemich CIS a Evropé vice nez dva tisice
stanic.

Hlavnim cilem Gazprom Neft je do roku 2030 vybudovat spole¢nost nové generace, ktera
se stane meétitkem pro ostatni spoleCnosti v tomto odvétvi na svété z hlediska ucinnosti,
bezpetnosti a vyrobitelnosti. Gazprom Neft planuje posilit svou pozici v prvni desitce verejnych
ropnych a plynarenskych spolecnosti na svété, pokud jde o produkci kapalnych uhlovodiki,
zvysit produkci a maximalizovat hodnotu vytvofenou na vyrobeny barel. Spole¢nost bude
pokracovat ve zlepSovani efektivity fizeni hodnotového fetézce zvySovanim hloubky zpracovani
a vytéznosti lehkych ropnych produktli, rozvojem petrochemického podnikani, udrzenim vedouci
pozice a zvySovanim svého podilu na stavajicich i novych produktovych trzich.

Do roku 2030 méa spole¢nost Gazprom Neft v imyslu stat se jednim ze svétovych lidra
z hlediska navratnosti investovaného kapitalu (ROACE) a efektivni spravou portfolia projekta
a aktiv zajistit dosazeni urovné 15 %.

Gazprom Neft se poprvé v historii dostal mezi tii nejvétsi ruské lidry v produkei ropy
(62,3 miliont tun ropy). Nartust o 4,3 % Vv roce 2017 oproti vysledku roku 2016 byl dan
piredevsim aktivnim rozvojem arktickych poli spolecnosti a rozvojem irackého aktiva Badra.

Velky tym spolecnosti spojuji spole¢né hodnoty a poslani Gazpromu Neft: vytvaret
zdroje pro budoucnost, obohacovat svét energii znalostmi a technologiemi pro jisty pohyb
K lepsimu.

Pocet zaméstnanct Gazprom Neft k 31. prosinci 2020 ¢inil 82 960 lidi.

Ve spoleénosti pievlada linearné-funkéni organizaéni struktura. StrukturdIni jednotky
jsou organizovany na linearnim principu.

Systém fizeni cill pfijaty ve spolecnosti umoziuje métit vykon kazdého zaméstnance
a hodnotit jeho ptinos k celkovému ptipadu. Principem fungovani tohoto systému je rozdéleni
strategickych cilli podniku na cile strukturalnich divizi a podnikd, které se transformuji do cilt
a tkolti zaméstnancti. Pomaha urcit miru dosazeni strategickych a operacnich cili.

Jednou z diilezitych oblasti prace s personadlem v podniku je zlepSeni systému nehmotné
motivace zaméstnancl. Jeji programy zahrnuji soutéze profesionalni dokonalosti, sportovni

soutéZe, volnocasové a rekreacni aktivity, firemni komunikacni relace, vetejné uznani zasluh
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zaméstnanct, udélovani firemnich vyznamenani. Spole¢nost ma jednotné standardy pro Skoleni

a rozvoj personalu.

Tabulka 8 — Kli¢ové produkéni a finanéni ukazatele

Zpracovani Pocet Cisty Umisténi v top
Piijmy ~ EBITDA,
ropy pracovniki zisk/(ztrata) spolec¢nostech
. (mld. K¢) (mld. K¢)
(mil. tun) (osob) (mld. K¢) (Kommersant)
2016 39,9 66 561 712,4 84,1 191,6 8
2017 38,6 67 882 736,9 93,0 202,6 4
2018 42,9 70 648 803,2 121,7 258,0 3
2019 41,5 78 847 902,6 145,3 288,8 3
2020 40,4 82 960 573,8 33,9 119,1 3

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spolecnosti Gazprom Neft.

4.2 Finan¢ni analyza

Finanéni analyza je studium hlavnich ukazateli, koeficientd, které poskytuji objektivni
hodnoceni aktudlni finan¢ni situace organizaci za ti€elem piijimani manazerskych rozhodnuti.

Po vypoctu finan¢nich ukazateli je mozné zjistit aktualni stav a problémy v podniku
a posoudit jeho schopnosti a vyhlidky do budoucna.

Kompetentni analyza umozZiuje spravné vytvorit strategii rozvoje, zlepSit mechanismus
spravy aktiv a prildkat finanéni prostiedky spole¢nosti.

Hlavnim zdrojem informaci pro finanéni analyzu spole¢nosti Gazprom Neft jsou

mezinarodni finan¢ni vykazy organizace za obdobi 2016-2020.

4.3 Analyza absolutnich ukazateli

Vzhledem k tomu, Ze Gazprom Neft uvadi tdaje v ucetnich vykazech v rublech, byl
proveden pievod na ¢eskou korunu na zékladé udaji pievzatych z oficidlnich statistik Ceské
narodni banky.
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Tabulka 9 — Kurzy devizového trhu k 31. 12.

MnozZstvi
2016 rubl 100 RUB 42,007
2017 rubl 100 RUB 36,770
2018 rubl 100 RUB 32,271
2019 rubl 100 RUB 36,323
2020 rubl 100 RUB 28,692

Zdroj: Vlastni zpracovéani na zakladé oficialnich statistik Ceské narodni banky.

Tabulka 10 — Primérné sménné kurzy na devizovém trhu
Roky 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
Priumérné kurzy
(100 RUB) 39,389 34,521 34,297 32,508

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé oficialnich statistik Ceské narodni banky.

V této Casti bude provedena analyza absolutnich ukazateli, ktera zahrnuje horizontalni
a vertikdIni analyzu. Horizontalni analyza ukazuje zmény jednotlivych polozek v ¢ase. Vyjadiuje

se absolutné i relativné. Vertikalni analyza ukazuje podil urcité celkové hodnoty (aktiva, pasiva).

Tabulka 11 — Horizontalni analyza aktiv

Absolutni zména (mil. K¢) Relativni zména (v %)

AKTIVA 2016/ 2017/ 2018/ 2019/ 2017/ 2018/
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

AKTIVA CELKEM
(total assets) 150 148 = 203 988 104 454 140 982 14,96 20,17 8,65 11,34

Dlouhodoby majetek
(total non-current
139806 120 952 68 538 142 853 16,49 13,97 6,99 14,37
assets)
ObéZna aktiva
(total current assets) 10 341 83 036 35915 -1870 6,62 56,92 15,79 -0,75

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spole¢nosti Gazprom Nefft.
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Nejprve byla provedena horizontalni analyza aktiv spole¢nosti Gazprom Neft za obdobi
2016-2020. Tabulka 11 ukazuje hlavni poloZzky aktiv a jejich hlavni rastovy trend. K nejvétsimu
narastu celkovych aktiv doslo v letech 2017-2018, kdy v roce 2018 celkova aktiva vzrostla
0203 988 mil. K& oproti predchozimu roku. Relativni zména béhem tohoto obdobi byla
priblizné 20,17 %. Nejmensi nartist celkovych aktiv byl odhalen v obdobi 2018-2019 a ¢ini
104 454 mil. K¢, respektive relativni zména je 8,65 %.

Déle je z tabulky ¢. 11 vidét, ze hodnota dlouhodobého majetku ma ve vsech sledovanych
letech relativné stabilni vyvoj. Nejvétsi absolutni zména byla zaznamenana mezi lety 2019—
2020, a to 142 853 mil. K¢. Hlavnim divodem je predev§im nardst hodnoty pozemkd, budov
a zafizeni v roce 2020, kdy byla hodnota ve vysi 816 969 mil. K¢. K nejvétsimu procentualnimu
nariistu dlouhodobého majetku doslo v obdobi 20162017 a €ini 16,49 %.

Na zaklad¢ vysledkti ziskanych pro obézna aktiva lze pozorovat volatilni hodnoty za
sledované obdobi, a dokonce i zaporné hodnoty mezi roky 2019-2020. Obé&zna aktiva v prvnich
tfech sledovanych obdobich vzrostla a v poslednim obdobi vyrazné poklesla. Nejveétsi nartist
obéznych aktiv byl zaznamenan v letech 2017-2018 ve vysi 83 036 mil. K¢, coz je 0 56,92 %
vice nez v predchozim roce. Divodem tohoto rlstu je zvySeni pocCtu pencéznich prostiedkl
spolecnosti Gazprom Neft v roce 2018. V roce 2018 penézni prostiedky Cinily 79 898 mil. K¢,
coz je 0 2,4nasobek oproti piedchozimu roku, kdy penézZni prostfedky byly ve vysi 33 317 mil.
K¢.

Nejvétsi pokles byl zaznamenan v letech 2019-2020, a to o 1 870 mil. K&, respektive
0,75 %. Tento pokles v minulém obdobi byl zplisoben snizenim pohledavek a kratkodobého

finan¢niho majetku.

Tabulka 12 — Horizontalni analyza pasiv

Relativni zména (v %)

Absolutni zména (mil. K¢)

PASIVA 2016/ 2017/ 2018/ 2019/ 2016/ 2017/
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

PASIVA CELKEM

(total liabilities and

150148 = 203988 104454 = 140982 14,96 20,17 8,65 11,34

equity)
Vlastni kapital
(total equity) 84672 114845 75926 16 010 14,89 20,05 11,11 2,23
Cizi zdroje
(total liabilities) 65 476 89 143 28528 | 124972 = 1505 @ 20,32 5,44 23,84
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Krétkodobé zavazky

(current liabilities) 74792 28648  -17707 89568 65,6 17,31  -9,18 53,95
Dlouhodobé zavazky
(non-current liabilities) -9316 60 495 46 235 35405 -2,9 22,14 13,94 9,89

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ finan¢nich vykazi spole¢nosti Gazprom Neft.

Na zékladé pravidla rovnosti aktiv a pasiv maji celkova pasiva spolecnosti Gazprom Neft
stejny vyvoj, jaky byl popsan v horizontalni analyze aktiv. Nejvétsi rist byl zaznamenan v letech
2017-2018 0 203 988 mil. K¢, respektive 20,17 %. K rlstu pasiv v tomto obdobi pfispél zejména
vyrazny narust vlastniho kapitalu a cizich zdroji.

Co se tyCe vlastniho kapitalu, v priabé¢hu ucetnich obdobi dochdzi k postupnému
zvySovani jeho hodnoty. Jeho nejvyssi hodnoty bylo dosaZzeno v obdobi 2017-2018, kdy vzrostl
0 20,05 %, konkrétné¢ 114 845 mil. K¢. Nejmensi nartst vlastniho kapitalu byl zaznamenan
v poslednim obdobi, 2019-2020. Hodnota v této dobé byla 16 010 mil. K¢, relativni zména byla
2,23 %.

Cizi zdroje mély podobné jako celkova pasiva v obdobi 2016-2020 rostouci trend. Pro
podnik je zadouci stav poklesu tohoto ukazatele, coz znamena, Ze podnik splaci své zavazky vici
jinym osobam a stava se mén¢ zavislym na jejich financovani. Nejvétsi narast cizich zdroju byl
pozorovan v letech 2019-2020, ve vysi 124 972 mil. K¢, absolutni zména o 23,84 %. Tento
nariist je zpusoben nartstem kratkodobych zavazk v roce 2020. Kratkodobé zavazky v roce
2020 ¢inily 67 251 mil. K¢, coz je 4,5krat vice ve srovnani s rokem 2019, kdy byly kratkodobé
zavazky ve vysi 14 798 mil. K¢.

Pti analyze kratkodobych zavazkt vidime, ze za obdobi 2016/2017, 2017/2018
a2019/2020 se jejich hodnota zvysila. Nejvetsi nartist byl zaznamendn mezi lety 2019 a 2020,
s relativni zménou 53,95 %. Kratkodobé zavazky se nejvice sniZily v obdobi 2018-2019, a to
09,18 % (17 707 mil. K¢).

V prvnim obdobi mély dlouhodobé zavazky zaporny rozdil mezi roky 2016—2017 a Cinily
-9 316 mil. K¢ v absolutnim vyjadieni, respektive -2,9 % v relativni zméné. Ve zbyvajicim
obdobi mély dlouhodobé zavazky tendenci nartstat, absolutni zména se v tomto obdobi

pohybovala v rozmezi 35 405 az 60 495 mil. K¢.
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Tabulka 13 — Horizontalni analyza vybranych poloZek Vykazu zisku a ztrat

Relativni zména (v %)

Absolutni zména (mil. K¢)

2016/ 2017/ 2018/ 2019/ 2016/ 2017/ 2019/
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

Celkové trzby z prodeje
(Total revenue from sales) 153214 = 191486 -1366 -157885 25,17 28,67 -0,16 -19,54

Celkové provozni

naklady
) 127924 138249 2123 -59 910 24,84 24,54 0,3 -9,04
(Total operating expenses)

Provozni vysledek

hospodai‘eni
] ) 25290 53 237 -3489 = -97 975 26,94 50,98 -2,23 -67,49
(Operating profit)

Vysledek hospodareni
pred zdanénim
(Profit before income tax) 25 863 53 480 9504  -118 446 25,3 47,64 5,77 -71,75
Daii z prijma
(Total income tax expense) 2248 8149 2 269 -20 450 11,46 42,52 8,36 -73,37
Vysledek hospodareni po
zdanéni

(Profit for the period) 23 615 45 331 7235 -97 995 28,59 48,69 5,26 -71,42

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ financ¢nich vykazl spolecnosti Gazprom Neft.

Tabulka 13 zobrazuje horizontalni analyzu vybranych polozek vykazu zisku a ztraty.
Nejvyznamnéjsi polozkou vynost jsou trzby za prodej zboZi a sluzeb, kde 1ze zpocatku v letech
2016-2017 a 2017-2018 pozorovat vzestupnou tendenci. Nejvétsi absolutni zména byla
pozorovana v obdobi 2017/2018, a to ve vysi 191 486 mil. K¢.

Trzby se v tomto obdobi zvysily o 28,7 % v disledku ristu cen ropy a ropnych produktii
na svétovém i doméacim trhu a také nariistu objemu prodeje ropnych produktf. Rust trzeb byl
brzdén poklesem prodeje ropy.

V dal§im vykazovaném obdobi je mozné pozorovat prudky pokles trzeb. V obdobi od
2018/2019 doslo k poklesu trzeb 0 1 366 mil. K¢. Relativni zména trzeb ziistala na Grovni
pfedchoziho roku. Pokles cen na domacim i zahrani¢nim trhu byl kompenzovan naristem
prodeje ropy. Nejvétsi pokles nastal v poslednim obdobi, 2019-2020, kdy trzby klesly
0 157 885 mil. K¢.
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Trzby poklesly o 19,5 % v dusledku nizSich cen ropy a ropnych produkti na
mezinarodnim a domacim trhu a také niz§iho prodeje ropy na mezinarodnich trzich a ropnych
produktti na domacim trhu. Objem rafinace ropy se snizil o 2,6 % kvili niz§i poptavce po
ropnych produktech v souvislosti s pandemii COVID-19.

Provozni vysledek hospodafeni ma& podobny hodnotovy trend jako celkové trzby.
Nejvetsi rist byl zaznamendn v obdobi 2017-2018 a ¢inil 53 237 mil. K¢, relativni zména byla
ve vysi 50,98 %. Nejveétsi pokles byl zaznamenan stejné jako trzby v poslednim obdobi a Cini
97 975 mil. K¢, (-67,49 %).

Provozni a finan¢ni vysledky za rok 2020 byly negativné ovlivnény pandemii
COVID-19, ktera vedla k poklesu celosvétové spotieby energie. Spole¢nost Gazprom Neft
piijjala rozsahly soubor opatieni k zajiSténi bezpeCnosti vlastnich zaméstnancii a zajiSténi
hladkého provozu vyrobnich aktiv. Doba trvani dopadu pandemie ztistava nejista a muze ovlivnit
budouci vysledky.

Vysledek hospodateni pfed zdanénim a vysledek hospodareni po zdanéni mély velmi
podobny vyvoj. Jejich hodnota v prvnich tiech sledovanych obdobich rostla. K nejvétSimu
nartstu obou polozek doSlo ve druhém obdobi 2017-2018. Absolutni zména vysledku
hospodateni pfed zdanénim byla ve vysi 53 480 mil. K¢&. (47,64 %) a po zdanéni Cinila
45 331 mil. K¢&. (48,69 %).

Nejvétsi pokles u obou polozek nastal ve poslednim obdobi, 2019/2020, kdy vysledek
hospodateni pfed zdanénim klesl o 67,49 % (-118 mil. K¢) a vysledek hospodareni po zdanéni se

snizil 0 71,42 % (-98 mil. K¢).

Tabulka 14 — Vertikalni analyza aktiv

Relativni zména (v %)

AKTIVA

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020

AKTIVA
CELKEM 1070679 1077364 1136238 1389530 1222042 100 100 100 100 100

(total assets)
Dlouhodoby
majetek
(total non- 904 192 921 979 922 240 1110625 1003382 84,45 8558 81,17 79,93 8211
current

assets)

60



Obézna
aktiva

(total current 166 487 155 385 213998 278 905 218 660 1555 14,42 18,83 20,07 @ 17,89

assets)

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ finan¢nich vykaza spolecnosti Gazprom Neft.

Tabulka 14 ukazuje procentualni zastoupeni jednotlivych polozek aktiv na celkové
bilanéni sumé. Vertikdlni analyza rozvahy ukazuje, Ze existuje vyznamny rozdil v podilu
dlouhodobého majetku a obéznych aktiv ve struktufe aktiv. Z tabulky ¢. 14 je patrné, ze podil
dlouhodobého majetku na celkovych aktivech se pohybuje od 80 % do 86 %. Jeho pramérny
podil za poslednich pét let Cinil 82,65 %.

Nejvétsi ¢ast dlouhodobého majetku zahrnuje pozemky, budovy a zafizeni, jejichz podil
se pohybuje kolem 67 % na celkovych aktivech. Nejvyssi podil dlouhodobého majetku, 85,58 %,
Ize sledovat v roce 2017, naopak nejnizsi podil, 79,93 %, v roce 2019.

Obézna aktiva Gazpromu Neft tvofi asi 14-20 % z celkové bilan¢ni sumy. Tabulka 14
ukazuje, Zze obézna aktiva rostla v prvnich ¢tyfech letech a jejich podil v roce 2019 €inil 20,07 %,
coZ je maximum za sledované obdobi.

V lonském roce vSak mirné poklesla a dosdhla hodnoty 17,89 %. U obéznych aktiv
zahrnuji nejvétsi podil penézni prostiedky, zasoby. Penézni prostiedky se pohybuji v rozmezi 1—-

7 % na celkovych aktivech. Zasoby zase tvoii 4 az 5 % vSech aktiv.

Tabulka 15 — Vertikalni analyza pasiv
V mil. K¢ Relativni zména (v %)

PASIVA

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019

PASIVA
CELKEM
(total liabilities 1070679 1077364 = 1136238 1389530 @ 1222042 100 100 100 100 100

and equity)

Vlastni kapital
. 606 651 610063 642780 803900 649141 56,66 56,63 5657 57,85 53,12
(total equity)
Cizi zdroje
(total liabilities)
Kréatkodobé

464028 = 467301 493458 « 585631 572901 43,22 43,37 43,43 42,15 @ 46,88

zavazky
(current 121 590 176 251 181 467 185 499 225583 11,36 16,36 15,97 13,35 18,46
liabilities)

61



Dlouhodobé
zavazky

(non-current 342 438 291 049 311991 400 131 347 318 31,98 27,01 27,46 28,8 28,42
liabilities)

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ finan¢nich vykazi spole¢nosti Gazprom Neft.

Tabulka 15 ukazuje procentudlni podil jednotlivych polozek pasiv na celkové bilan¢ni
sumé. Analyza vlastniho kapitalu vykazuje ve sledovanych obdobich velmi stabilni vyvoj.
Z tabulky €. 15 je patrné, ze podil vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech se pohybuje od 53 %
do 58 %. Primérny podil vlastniho kapitalu v letech 2016-2020 ¢ini 56,17 %. Podil vlastniho
kapitalu vykazuje rostouci tendenci. Vlastni kapital dosahl svého maxima v roce 2019 ve vysi
57,85 %. Minimum bylo zaznamenano v roce 2020 ve vysi 53,12 %.

Cizi zdroje obdobné jako vlastni kapital maji rostouci trend. Podil cizich zdroji se
pohyboval mezi 42 % a 47 % na celkovych pasivech. Nejvétsi podil cizich zdroji je v roce 2020
ve vysi 46,88 %. Bylo to zptsobeno piedev§im vy$§im nartstem dlouhodobych zavazku, které
v tomto roce také dosahly svého maxima.

Nejveétsi Cast cizich zdroji tvoii dlouhodobé zavazky, jejich primérny podil Cinil
28,73 %. Nejvétsi hodnoty dlouhodobych zdvazkl jsou pozorovany v letech 2019 a 2020, a to ve
vysi 400 131 a 347 318 mil. K¢.

K vyznamnym zménam doslo také u kratkodobych zavazku. Ve sledovaném obdobi
dochazi k naristu kratkodobych zavazkt. Praimérny podil kratkodobych zavazku v letech 2016—
2020 c¢inil 15,1 %. Nejvétsi hodnoty kratkodobych zavazka jsou pozorovany v letech 2019
a 2020, a to ve vysi 185 499 a 225 583 mil. K¢.

4.4 Analyza rozdilovych ukazateli

V dalsi ¢asti bude provedena analyza rozdilovych ukazatell, mezi které patii Cisty
pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky. Vysledky téchto ukazatelii jsou uvedeny v nize

vytvofenych tabulkach a grafech.

4.4.1 Cisty pracovni kapital

Ukazatel CPK se uziva k vypoétu rozdilu mezi celkovymi ob&znymi aktivy a celkovymi
kratkodobymi zavazky. CPK zobrazuje kapital, ktery bude mit podnik v p¥ipadé, Ze by byl nucen
okamzité zaplatit své zavazky. Pro podnik je idealni kladné ¢&islo, protoze ¢im vyssi ma ukazatel

hodnotu, tim vyssi je solventnost podniku splacet své dluhy.
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Tabulka 16 — Cisty pracovni kapital (v mil. K¢)

2016 2017 2018 PAONRY) 2020

Obézna aktiva

(Total Current Assets) 166 487 155 385 213998 278 905 218 660

Kratkodobé zavazky
(Total Current liabilities) 121 590 176 251 181 467 185 499 225 583
CPK 44 897 -20 866 32531 93 406 -6 923

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ finan¢nich vykazi spole¢nosti Gazprom Neft.
Graf 1 — Cisty pracovni kapital
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zédklad¢ finan¢nich vykazi spolecnosti Gazprom Neft.

Cisty pracovni kapital vykazoval v letech 2016, 2018 a 2019 kladné hodnoty. Nejvyssi

hodnoty bylo dosazeno v roce 2019 a c¢inila 93 406 mil. KE. To znamend, Ze spolecnost

v kratkodobém horizontu jiz ma aktiva, ze kterych mohou byt uhrazeny jeji zavazky.

I kdyZ ne vSechna tato aktiva budou nutné ptevedena na hotovost a pouZzita k thradé

zavazkl, pozice spolecnosti jako celku vypada stabilng.

Cisty pracovni kapital spoleénosti Gazprom Neft byl v letech 2017 a 2020 zaporny. To

znamena, ze v kratkodobém horizontu spole¢nost nema dostatek aktiv pro splaceni zavazk, tj.

pro platby na kratkodobé zavazky jsou planovany vynosy, které budou ptijaty v nejblizsi dobé.
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Piestoze samotna situace jeSt€é neznamena finanéni problémy, je takova situace

povazovana za rizikovejsi a lze tici, Ze spolec¢nost ma problémy s likviditou.

4.4.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou vypo&itavany jako rozdil mezi pohotovymi

penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky.

Tabulka 17 — Cisté pohotové prostiedky (v mil. K¢)

2016 2017 2018 2019 2020
PenéZni prostiedky
. 14 123 33317 79 898 73519 68 003
(cash and cash equivalents)
Kratkodoby finan¢ni
majetek
17 690 3842 273 7121 288
(short-term financial assets)
Kratkodobé zavazky
(Total Current liabilities) 121 590 176 251 181 467 185 499 225 583
cpp -89 777 -139 093 -101 295 -104 859 -157 292

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ finan¢nich vykazi spole¢nosti Gazprom Neft.

Graf 2 — Cisté pohotové prostiedky
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Za sledované obdobi 2016-2020 se hodnota ¢istych pohotovych prostfedk pohybovala
v zapornych cCislech. Pokles ¢istych pohotovych prostfedkii souvisi predev§im se zvySenim
hodnoty kratkodobych zavazkt. Duvodem muize byt to, Ze piijaté zalohy od odbératelti za ropné
produkty se uctuji do kratkodobych zavazki a zvysuji tak jejich hodnotu. Nejvétsi propad lze
vidét v roce 2020 ve vysi 157 292 mil. K¢. Naopak v roce 2016 dosahla spole¢nost nejvyssi
hodnoty ¢istych pohotovych prostiedkl ve vysi -89 777 mil. K¢.

4.5 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérova analyza je dilezita pro kazdou spoleCnost. Na zakladé pomérovych ukazatel
si miizeme udélat obecnou ptedstavu o finanénich charakteristikach stavu podniku. Tato kapitola

je vénovana vypoctu pomérovych ukazateli spolecnosti Gazprom Neft.

4.5.1 Ukazatele rentability

Tabulka 18 — Ukazatele rentability (v mil. K¢)
2016 2017 2018 2019 2020

EAT (Cisty zisk)
34 612

(Profit for the period) 88 099 99 161 129 404 153 315

Aktiva celkem

1070679 1077364 1136238 1389530 1222042
(total assets)

2,83 %
ROA — Return on Assets 8,23 % 9,20 % 11,39 % 11,03 %
EAT (Cisty zisk)
34612
(Profit for the period) 88 099 99 161 129 404 153 315
Vlastni kapital
. 606 651 610 063 642 780 803 900 649 141
(total equity)
ROE-Return OnEBquity 145505 162506 = 2013%  19,07% 5,33 %
EAT (Cisty zisk)
. . 88 099 99 161 129 404 153 315 gkle
(Profit for the period)
Trzby celkem
649 264 711 348 803 319 902 738 573731
(total revenue from sales)
ROS-RetrnonSales 135700 13049  1611%  16,98% 6,03 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spole¢nosti Gazprom Neft.
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Graf 3 — Ukazatele rentability
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Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv (ROA) je finan¢ni ukazatel, ktery charakterizuje rentabilitu vyuziti
vs$ech aktiv spole¢nosti. Ukazatel ukazuje schopnost spole¢nosti generovat zisk bez zohlednéni
struktury jejiho kapitalu (finan¢ni paka).

Na zakladé¢ ziskanych vysledkd doslo od roku 2016 do roku 2018 k mirnému naristu
rentability aktiv z 8,23 % na 11,39 %.

Naproti tomu od roku 2019 doslo k velkému poklesu, ktery byl zptisoben velmi nizkym
ziskem. Cisty zisk Gazpromu Neft se v roce 2020 snizil na 34 612 mil. K& Jak vysvétlil
Gazprom Neft, bylo to ovlivnéno poklesem cen a poptavky po ropé a ropnych produktech na
globalnim i domacim trhu a také restriktivnimi opatfenimi v souvislosti s §itenim koronavirove
infekce.

Nejniz$i hodnota rentability aktiv byla v roce 2020, a to 2,83 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu urcuje, jak efektivné funguji vlastni prostfedky vlastnikl
spole¢nosti investované do podnikéni. Jinymi slovy, kolik zisku bylo vyprodukovano z 1 K¢

vlastniho kapitalu.
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Kromé toho je ROE hlavnim ukazatelem, na ktery se investofi spoléhaji, aby zjistili
stupent atraktivity financ¢nich investic do konkrétniho podniku. Pravé hodnota ROE poméha
pochopit, jaké dividendy mize investor o¢ekavat.

Na rozdil od podobného ukazatele ,rentabilita aktiv“ charakterizuje tento ukazatel
efektivitu vyuziti nikoli celého kapitalu (nebo aktiv) organizace, ale pouze té jeho Casti, ktera
patii vlastniktim podniku.

V grafu 3 vidime, Ze nejvyssi hodnota rentability vlastniho kapitalu byla v roce 2018,
konkrétné 20,1 %. Z hodnoty ROE vyplyva, Ze spole¢nost doséhla z 1 K¢ vlastniho kapitalu
v roce 2018 0,20 K¢. Stejné jako rentabilita aktiv, i rentabilita vlastniho kapitalu od roku 2018
klesla. V roce 2019 ¢inila navratnost vlastniho kapitalu 19,1 %. Za nejméné tspésny rok lze
povazovat rok 2020, kdy rentabilita vlastniho kapitalu byla 5,3 %.

Lze poznamenat, Ze pokud se organizaci dafi dlouhodob& udrZzovat stabilni Uroven
ziskovosti kapitalu, pak ndm tento stav umoziiuje vyvodit zavér o jeji financni stabilité, ktera
zarucuje bezpecnost a zvySeni investovanych prostiedk.

Je teba také poznamenat, ze vypocet ROE je vhodny pouze v piipade, ze spolecnost ma
Cisty vlastni kapital, protoze jinak vyjde zaporna hodnota koeficientu, coZ je pro dalsi analyzu

malo uzite¢né.

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb — ukazatel finan¢ni vykonnosti organizace, ukazujici podil (%) cistého
zisku na celkovych trzbach. Zaroven lze pii vypoctu jako financni vysledek pouzit rtizné
ukazatele zisku, v tomto piipad¢ se pouziva Cisty zisk.

Rentabilita trzeb ukazuje, zda je podnik ziskovy nebo ztratovy, ale neodpovida na otazku,
jak ziskové jsou investice do tohoto podniku. Pro zodpovézeni této otazky se vypocita rentabilita
aktiv a kapitalu.

Hlavnimi prodejnimi produkty Gazprom Neft jsou ropa, plyn a dal$i ropné produkty.

Udaje o prodeji za rok 2020:

Prodeje ropy: Meziro¢ni pokles objemu exportu ropy o 3,5 % byl zplisoben predevSim
dopadem dohody OPEC+ kviili niz§i poptavce béhem pandemie COVID-109.

Prodej ropnych produktid: Narist prodeje ropnych produkti na export o 31,0 %
mezictvrtletné byl zpisoben pfedev§im nartistem prodeje topnych oleji o 71,6 % z divodu
ekonomické efektivity prodeje na mezinarodnim trhu.

vvvvvv

rokem navratnosti trzeb byl rok 2019, kdy cisty zisk vii¢i trzbam tvoftil 16,9 %.
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Divodem je predevsim pokles Cistého zisku a také pokles celkovych trzeb ve srovnani

s ptedchozimi roky. Celkové trzby v tomto roce ¢inily 573 731 mil. K¢.

4.5.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou finan¢ni ukazatele vypocitané na zéklad¢ vykazl spolec¢nosti ke
zjisténi schopnosti spoleCnosti splacet aktudlni dluh na tkor stavajicich obéznych aktiv.
Smyslem téchto ukazateli je porovnat hodnotu béznych dluhii podniku a jeho provozniho
kapitalu, ktery by mél zajistit splaceni téchto dluhti. Ukazatele likvidity se dé€li do tii skupin:
bézna, pohotova a okamzita likvidita. V této Casti jsou vypoclteny a porovnany vSechny tfi

ukazatele likvidity za sledované obdobi 2016—-2020.

Tabulka 19 — Ukazatele likvidity (v mil. K¢)
2016 2017 2018 2019 2020
Obézna aktiva
(Total Current Assets) 166 487 155 385 213 998 278 905 218 660

Kratkodobé zavazky

(Total Current liabilities) 121590 176 251 181 467 185 499 225 583

BéZna likvidita
(likvidita II1. stupné) 1,37 0,88 1,18 1,50 0,97
Penézni prostiredky

. 14 123 33317 79 898 73519 68 003
(cash and cash equivalents)
Kratkodoby finan¢ni majetek
(short-term financial assets) L B SESL A e A
Kratkodobé pohledavky
48 543 37 602 41 678 74 561 45 698

(trade and other receivables)
Kratkodobé zavazky

(Total Current liabilities) 121590 176 251 181 467 185 499 225 583

Pohotova likvidita
(likvidita I1. stupné) 0,66 0,42 0,67 0,84 0,51

Finanéni majetek
(cash and cash equivalents +
short-term financial assets) 31814 37 159 80171 80 641 68 291

Kratkodobé zavazky

(Total Current liabilities) 121590 176 251 181 467 185 499 225 583

Okamfitd likvidita
(likvidita 1. stupné) 0,26 0,21 0,44 0,44 0,30
Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spole¢nosti Gazprom Neft.
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Graf 4 — Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani
Bézna likvidita (IT1. stupné)

Ukazatel odrazi schopnost spole¢nosti splacet kratkodobé zavazky pouze na ukor
ob&znych aktiv. Cim vy$3i je ukazatel, tim lepsi je solventnost podniku. Podle teoretické ¢asti
jsou doporucené hodnoty bézné likvidity od 1,5 do 2,5.

Analyzovana spole¢nost se v tomto rozmezi nachazela pouze v roce 2019 s hodnotou
likvidity 1,50. Ve vSech ptedchozich letech se spole¢nost pohybovala pod doporu¢enymi
Je to zptsobeno velkym nartstem kratkodobych zavazkt oproti obéZznym aktivim. Hodnota pod
1 zna¢i vysoké finanéni riziko spojené s tim, Ze spolecnost neni schopna dasledné hradit
kratkodobé zavazky.

Pro rok 2020 byla bézna likvidita na trovni 0,97. Divodem je rust kratkodobych zdvazkt
Z 185 499 mil. K& na 225 583 mil. K& ve srovnani s pfedchozim rokem. Je tfeba také
poznamenat, ze primérnd splatnost dluhu se zvySila z 3,18 k 31. prosinci 2019 na

3,23 k 31. prosinci 2020.

Pohotova likvidita (I1. stupné)

Ukazatel pohotove likvidity (nékdy nazyvany sttedni nebo urgentni likvidita) je finanéni
ukazatel rovnajici se poméru vysoce likvidnich obéznych aktiv ke kratkodobym zavazkim.
Zdrojem dat je bilance spoleCnosti stejné jako u bézné likvidity, ale zdsoby se neberou v Givahu
jako aktiva.

Doporucend hodnota ukazatele je v rozmezi 1,0-1,5.
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Na zaklad¢ ziskanych vysledkt lze konstatovat, ze urgentni likvidita Gazpromu Neft se
ve sledovaném obdobi 20162020 nachéazi pod doporu¢enymi hodnotami. Pohotova likvidita by
m¢éla mit tendenci se zvySovat, coz by znamenalo zlepSeni solventnosti podniku.

Ale v tomto piipad¢ je z grafu 4 vidét, ze likvidita Gazpromu Neft ma kolisavy charakter.
Nejvyssi hodnota likvidity byla zaznamenana v roce 2019, a to 0,84. Tento narust je zptisoben
vyraznym nérastem hodnoty finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek v daném roce.
vys$si rist kratkodobych zavazkl spole¢nosti v obdobi 2016 az 2017. Hodnota kratkodobych
zévazki se v obdobi od roku 2016 do roku 2017 zvysila z 121 590 mil. K¢ na 176 251 mil. K¢.

Okamzita likvidita (I. stupné)

Ukazatel okamzité likvidity ukazuje, jaky podil kratkodobych zavazkil lze okamzité
splatit na akor vysoce likvidnich aktiv, a odrazi platebni schopnost firmy v aktualnim okamziku.
Tento ukazatel je také povazovan za nejptisnéjSi ukazatel likvidity. Doporucena hodnota této
likvidity je v rozmezi 0,2-0,5.

Je tfeba poznamenat, ze ¢im vyS$i je ukazatel, tim lepsi je solventnost podniku. Na
druhou stranu muze vysoky ukazatel indikovat iracionalni kapitalovou strukturu, ptili§ vysoky
podil nevykonnych aktiv v podob¢ hotovosti a prostiedkli na tctech.

Z grafu 4 je patrné, ze okamzitd likvidita Gazpromu Neft se pohybuje v doporucené
hodnoté, konkrétné v rozmezi 0,21-0,44. Od roku 2016 do roku 2019 dochazi k narustu
likvidity, nejvyssich hodnot bylo dosazeno v letech 2018 a 2019, a to 0,44.

Poté, vroce 2020, dochazi k poklesu okamzité likvidity na hodnotu 0,30. Pokles
okamzité likvidity v roce 2020 je zplsoben pfedev§im vysSim ristem hodnoty kratkodobych

zavazkl v letoSnim roce, jak jiz bylo zminéno dfive.

4.5.3 Ukazatele aktivity

Tato kapitola prace je vénovana ukazatelim aktivity. Tabulka ¢. 20 odrdzi hodnoty
polozek tcetnich vykazi, které slouzi k vypoctu ukazatelt aktivity. Tabulka 21 uvadi vysledky
ukazatelt aktivity. Ukazatele aktivity sleduji schopnost spole¢nosti vyuzivat aktiva — ukazuji, jak

efektivné spolecnost vyuziva své prosttedky, tzn. zda mé dostatek produktivnich aktiv.
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Tabulka 20 — PoloZKky ucetnich vykazi pro vypocet ukazatela aktivity (v mil. K¢)

2016 2017 2018 2019 2020
Trzby celkem
(total revenue from sales) 649 264 711 348 803 319 902 738 573 731
Aktiva celkem
(total assets) 1070679 1077364 1136238 1389 530 1222 042
Stala aktiva
(total non-current assets) 904 192 921 979 922 240 1110625 1003 382
Zasoby
(inventories) 42 301 43 507 48 392 63 084 62 380
Pohledavky

(Trade and other receivables
+ Other taxes receivable +
Long-term trade and other 73 164 59 392 71 661 112 971 71583
receivables)

Kratkodobé zavazky
(total Current liabilities) 121 590 176 251 181 467 185 499 225 583

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spolecnosti Gazprom Neft.

Tabulka 21 — Ukazatele aktivity (v mil. K¢)

Ukazatel

Obrat celkovych aktiv 0,61 0,66 0,71 0,65 0,47
Obrat stalych aktiv 0,72 0,77 0,87 0,81 0,57
Obrat zasob 15,35 16,35 16,60 14,31 9,20

Doba obratu zasob (dny) 23,46 22,02 21,69 25,16 39,14
Obrat pohledavek 8,87 11,98 11,21 7,99 8,01

Doba obratu pohledavek (dny) 40,57 30,06 32,11 45,05 44 92
Obrat zavazkl 5,34 4,04 4,43 4,87 2,54

Doba obratu zavazki (dny) 67,42 89,20 81,32 73,97 141,55

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé finan¢nich vykazi spole¢nosti Gazprom Neft.
Obrat celkovych aktiv

Obrat aktiv je komplexni ukazatel, ktery charakterizuje pomér trzeb podniku k celkovym
aktivim. Ukazatel, ktery méfi efektivnost celkovych aktiv za rok, minimélni doporucend
hodnota ukazatele je 1. Nizké hodnoty naznacuji nadmérny obsah aktiv ve firm¢ a jejich
neefektivni vyuziti.

Na zaklad¢ vysledkii vidime, ze hodnoty jsou pod doporuc¢enou hodnotou. Od roku 2016

do roku 2018 je vidét rostouci charakter, nejvyssi hodnota byla dosazena v roce 2018 a ¢inila
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0,71. Od roku 2019 zacina hodnota obratu aktiv klesat, je to zpisobeno poklesem trzeb v letech

Vv

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv udava pomér trzeb podniku a stalych aktiv. Obrat stalych aktiv byl
vys$§i nez obrat celkovych aktiv. Obrat stalych aktiv vykazoval stejny pohyb jako obrat
celkovych aktiv, coz je dobie vidét na grafu 5 nize. Nejvyssi hodnota byla ve stejném roce
(2018), ve vysi 0,87. Da se fici, ze spolecnost je vice zaméfena na tvorbu zisku z dlouhodobého

majetku.

Graf 5 — Obrat aktiv v letech 2016—2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklad¢ finan¢nich vykazi spole¢nosti Gazprom Neft.
Obrat zasob

Obrat zasob méfi, kolikrat se béhem roku zasoby prevedou na jiné formy obéZného

majetku a zpét na zasoby. Nejpiiznivejsi ukazatel byl v roce 2018 na tGrovni 16,60, a naopak

v v

uroven likvidity zasob podniku.

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob ukazuje, jak dlouho v priaméru spole¢nost prodava své
zasoby. Ukazatel je vyjadien ve dnech. Pro spolecnost je lepsi udrzovat dobu obratu zasob co

nejkrats§i. Cilem dobrého hospodaieni je dosazeni co nejkratsi doby obratu zasob. V obdobi 2016
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az 2019 se obrat zasob pohyboval na stabilni irovni 22-25 dni. Nejmensi hodnoty bylo dosazeno
v roce 2018 ve vysi 22 dnl. V roce 2022 doslo k prudkému skoku v obratu zasob na 39 dni,

divodem je leto$ni nartist zasob a pokles trzeb.

Doby obratu pohledavek a zavazki

Na zaklad¢ literarnich zdroju je pro podnik vyhodnéjsi, kdyz je doba obratu zadvazka delsi
nez doba obratu pohledavek. Na zaklad¢ ziskanych vysledkil vidime, ze Gazprom Neft mé delsi
dobu obratu u zavazki, nez je doba obratu u pohledavek, ¢imz je tato podminka splnéna.

Priimérnd doba obratu pohledavek je 39 dni. Nejdelsi doba obratu pohledavek byla
zaznamenana v roce 2019 a ¢inila 45 dni. Tento vysledek ukazuje pocet dni, které spolecnost
Gazprom Neft potfebuje mezi prodejem podnikatelského uvéru a okamzikem zaplaceni
pohledavky od odbératele.

Priimérnd doba obratu zavazkl je za uvazované roky 91 dni. Nejkrat$i doba obratu
zavazku je 67 dni v roce 2016, nejdelsi doba obratu zavazki byla naopak zaznamenana v roce
2020 a cinila 142 dni. Davodem tak prudkého prodlouzeni doby obratu zavazkl je rust
kratkodobych zavazki a pokles trzeb v béZzném roce.

Graf 6 — Vyvoj ukazateli aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé finan¢nich vykazi spolecnosti Gazprom Neft.

45.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti — tato skupina ukazateli méfi, jak spolecnost k financovani
vyuziva cizi zdroje a jak je schopna plnit své zdvazky. Ukazatele zadluzenosti poskytuji

informace o uveérovém zatiZzeni spolecnosti. To je samoziejmé do urcité miry Zadouci, ale nemélo
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by to zatézovat spole¢nost nadmérnymi finan¢nimi naklady. Vyssi dluh je tedy mozny, ale pouze

v ptipad¢ vyssi ziskovosti podniku.

Tabulka 22 — Ukazatele zadluZenosti (v mil. K¢)

2016 2017

Cizi zdroje

(total current liabilities + 464 028 467 301 493 458 585 631 572 901
total non-current liabilities)
Aktiva celkem

(total assets) 1070679 1077364 1136 238 1 389 530 1222042
Celkova zadluZenost 43,34 % 43,37 % 43,43 % 42,15 % 46,88 %
Vlastni kapital
. 606 651 610 063 642 780 803 900 649 141
(total equity)
Aktiva celkem
1070679 1077 364 1136 238 1 389 530 1222 042
(total assets)
Koeficient
samofinancovani 56,66 % 56,63 % 56,57 % 57,85 % 53,12 %
Cizi zdroje
(total current liabilities + e/ o8 467301 493 458 585 631 572 901
total non-current liabilities)
Vlastni kapital
. 606 651 610 063 642 780 803 900 649 141
(total equity)
Koeficient zadluZenosti 26 1q04  7660% = 7677% = 72,85% 88,26 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spole¢nosti Gazprom Nefft.
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Graf 7 — Ukazatele zadluZenosti

76.6
56.63
43.37 I

2016 2017 2018 2019 2020

100

88.26
90

80 76.49

76.77

72.85
70
60 56.66

56.57 57.85

53.12
46.88

50 4334

43.43

42.15
40

30
20
10

M Celkova zadluzenost B Koeficient samofinancovani m Koeficient zadluzenosti

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ finan¢nich vykazi spole¢nosti Gazprom Neft.

Ukazatel celkové zadluzenosti je nékdy také oznaCovan jako ukazatel vétitelského rizika.

Vv

Literatura uvadi, ze obecné¢ plati, Zze ¢im vys$i je hodnota tohoto ukazatele, tim vysSi je
zadluzenost celkovych aktiv spolecnosti a tim vyssi je riziko véfiteld, ze jejich dluh nebude vcas
splacen.

Na zéklad¢ propoctl celkové zadluZzenosti miizeme usoudit, ze celkovy dluh Gazpromu
Neft byl v letech 20162019 na stejné tGrovni, konkrétné 42-43 %. Nejvyssi véfitelské riziko
bylo identifikovano v roce 2020 a Cinilo 46,88 %. Obecné lze konstatovat, Ze celkovy dluh
Gazpromu Neft je v pfijatelnych mezich.
ukazatelli zadluZenosti pro hodnoceni celkové finanéni pozice podniku. Tento index také tizce
souvisi s indexem rentability. Ukazatel samofinancovani ukazuje podil vlastniho kapitalu na
celkovych aktivech. Doporuc¢ené hodnoty tohoto ukazatele by nemély klesnout pod troven 30 %

Z grafu 7 vidime, Ze koeficient samofinancovani je za sledované obdobi s vyjimkou roku
2020 na stejné arovni. Hodnoty koeficientu samofinancovani byly v letech 2016-2019 na Urovni
koeficientu samofinancovani a celkové zadluzenosti by se podle literarnich zdroji mél rovnat
100 %.

Koeficient zadluZenosti je nékdy ozna¢ovan jako mira zadluzenosti a udava pomér cizich

zdroji k vlastnimu kapitdlu. S naristem tohoto ukazatele se zvySuje podil cizich zdroji
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vyuzivanych k pokryti potieb spolecnosti. Ukazatel signalizuje véfitelim, do jaké miry mohou
prijit o své naroky, a ukazuje akcionaiim riziko ztraty v ptipadé likvidace spolecnosti.

Podle vypocti mira zadluzenosti dosédhla nejvyssi urovné za vykazované obdobi v roce
2020, a to 88,26 %. Dlivodem jsou vysoké kratkodob¢ i dlouhodobé zavazky spolec¢nosti pro rok

2020. V ostatnich letech byla mira zadluzenosti na urovni 72—76 %.

4.6 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely slouzi k posouzeni finan¢ni situace podniku. Na zéklad¢
analyzy dat se bankrotni modely snazi predpovédét moznost hroziciho bankrotu spole¢nosti. Pro
aplikaci na spole¢nost Gazprom Neft byly vybrany nasledujici modely, vypo¢itané nize.
Altmaniiv model

Puvodni podoba Altmanova modelu pochazi z roku 1968 a sklada se z péti ukazateld,
které jsou piepocitavany podle vazeného priméru, na jehoz zékladé je vypocitano vysledné
skdre analyzovaného podniku. Cilem tohoto modelu je vyjadrit finanéni zdravi podniku pomoci
jediné hodnoty, ktera odhaduje pravdépodobnost upadku podniku ve stiednédobém horizontu.

Podle ziskanych vysledki vidime, Ze se podnik nachdzi v Sedé¢ zon¢€, ve které nelze
1,28. S vyslednou hodnotou je podnik stale v Sedé zoné. V piipadé, ze by hodnota Z-skére byla
niz8i nez 1,2, bylo by mozné fici, Ze podniku hrozi Gpadek. Z grafu 8 je patrné, ze spole¢nost

vykazuje stabilni hodnoty tohoto modelu, pfedev§im v rozmezi od 1,9 do 2,1. V roce 2020 byly

cvvr

zmény nastaly u kratkodobych zavazku, zisku pied zdanénim, vlastniho kapitalu a celkovych

trzeb.
Tabulka 23 — Altmaniv model
Ukazatel

X1 0,04 -0,02 0,03 0,07 -0,01
X2 0,08 0,09 0,11 0,11 0,03
X3 0,10 0,11 0,14 0,13 0,03
X4 1,31 1,31 1,30 1,37 1,13
X5 0,61 0,66 0,71 0,65 0,47

Z = 1,2X, +1,4X, + 3,3X3 + 0,6X, + 1, 0X5

Z-skore 1,886 1,911 2,142 2,139 1,277
Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spole¢nosti Gazprom Nefft.
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Graf 8 — Altmaniv model
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spolecnosti Gazprom Neft.

Taffleriv model

Tafflertiv bankrotni model pracuje se ¢tyimi ukazateli, které jsou postupné vybirdny
pomoci analyzy a slouzi k urceni budouciho sméfovani spolecnosti.

Vysledky z Tafflerova modelu naznacuji, Zze spoleCnost Gazprom Neft ma nizkou
pravdépodobnost bankrotu, coz potvrzuji vysledky piesahujici hodnotu 0,2. V obdobi 2016 az

2019 byly hodnoty stabilni, nejvyssi byla ziskana v roce 2019, a to na dUrovni 0,71. Nejnizsi

hodnota byla naopak zaznamenana v roce 2020 a je 0,25, coz opét znamena sedou zonu.

Tabulka 24 — Tafflertv model

2016 2017 2018 2019 2020
R1 0,90 0,68 0,85 0,99 0,18
R2 0,36 0,33 0,43 0,48 0,38
R3 0,14 0,16 0,16 0,13 0,18
R4 0,61 0,66 0,71 0,65 0,47

Z,= 0,53R, + 0,13R, + 0,18R5 + 0, 16R,

Z-skore 0,6466 0,5377 0,6488 0,7145 0,2524
Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazl spole¢nosti Gazprom Nefft.
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Graf 9 — Tafflertv model
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ finan¢nich vykazii spole¢nosti Gazprom Neft.

4.7 Strategicka analyza

Strategick4 analyza je jednim ze zakladnich prvki strategického fizeni ve spole€nosti. Na
kvalité realizace této etapy strategického tizeni zavisi dalsi rozvoj, spravna volba strategie, smér
a efektivita jejich realizace, konkurenceschopnost, kapitalizace firmy. Na zaklad¢ strategické
analyzy byly identifikovany strategické¢ pfilezitosti a hrozby, byly identifikovany vyhlidky

rozvoje, coz zajistuje ucinnost strategickych rozhodnuti a akei.

4.7.1 Analyza makrookoli

PEST analyza je jednou z nejznaméjSich a také nejCastéji pouzivanych pro analyzu
makroprostfedi. Je rozdélena do ¢ty podkategorii, které budou podrobnéji popsany
v nasledujicich odstavcich. PEST analyza je marketingovy nastroj uréeny k identifikaci
politickych (Political), ekonomickych (Economic), socialnich (Social) a technologickych
(Technological) aspektli vné€j$iho prostiedi, které ovlivituji podnikdni spolecnosti.

PEST analyza pomahd identifikovat a popsat parametry vnéjsiho prostiedi, které mohou

ovlivnit uspésnost organizace.

Politické a legislativni faktory
Studium politickych faktorti v rdmci analyzy PEST je motivovano skutecnosti, ze vlada
reguluje mechanismus ob&hu penéz a dalsi otazky souvisejici s dosahovanim zisku a potiebnych

zdroja.

78



Tabulka 25 — Politické a legislativni faktory

Politické a legislativni faktory

MoZny dopad na ¢innost Gazprom Neft

Nedokonaly a slozity danovy systém, vedouci
ke

a vymyvani pracovniho kapitalu podniku.

stanoveni vysokych cen =za sluzby

Zvyseni dan¢ pro monopolisty vede ke zvySeni

nakladd podniku, nerentabilnosti rozvoje
ruského domaciho trhu v diasledku nizSich

sazeb za suroviny.

Statni  podpora  hlavnich  strukturalnich

projekti.

Nemoznost provadéni mezistatnich projekti.

Legislativa ochrany zivotniho prostfedi.

ZvySeni nevyrobnich nakladli spojenych

S plnénim pozadavkl ekologickych norem.

Udrzitelnost politické moci a stavajici vlady.

Zachovani stability a schopnost piedpovidat

dlouhodoby vyhled.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ekonomicke faktory

Ekonomickeé aspekty jsou pro vétSinu podnikd dilezitou podminkou podnikatelské

¢innosti. Tyto makroekonomické ukazatele ovliviiuji Zivotni uUroven obyvatelstva a jeho

solventnost. Pomoci téchto informaci je mozné predvidat poptavku, cenovou hladinu, ziskovost.

Analyza ekonomickych faktort tedy umoziuje porozumét tomu, jak se na statni urovni formuji

a rozdeluji ekonomické zdroje.

Tabulka 26 — Ekonomické faktory

Ekonomické faktory

MozZny dopad na ¢innost Gazprom Neft

Zmeéna danové zatéze.

Nutkani vyvazet ropné produkty do zahrani¢i

je zdivodnéno zvySenou sdzkou na zdroje.

Zvyseni tarif pfirozenych monopoli.

ZvySeni vyrobnich ndkladi a zdraZeni

nabizenych sluzeb.

Kolisani sménného kurzu.

Zména v polozkach ndkladi a pfinost.

Mira ekonomického rustu.

Zvyseni/pokles na prodejnich trzich.

Stupeni globalizace a otevienost ekonomiky.

Otevienost/uzavienost vnittnich (vnéjSich)

trhii ovliviiujicich hospodaiskou soutéz.

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Sociélni faktory

Socialni faktory vyzaduji studium utvafeni spotiebitelskych preferenci, jejich zmény

a piipadné poptavky, spotiebitelské aktivity, ale i demografické struktury populace, kvality

zivota lidi a postoji k ni.

Tabulka 27 — Socialni faktory

Socialni faktory

MoZny dopad na ¢innost Gazprom Neft

Uroven vzdélani obyvatel zemé.

Vysoce kvalifikovany personal, management

nevénuje mnoho Casu skoleni zaméstnanc.

Preference koncovych spottebitelii sluzeb.

Zména piistupu ke konecnému spottebiteli. Je
nutné provést zmény tykajici se nabizenych

sluzeb z hlediska kvality, sluZzeb, ceny.

Postoj k préci, kariéfe, volnému cCasu

a duchodu.

Mira zapojeni do cCinnosti spole¢nosti

a kvalita préce.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Technologické faktory

Je dilezité sledovat dynamiku technologickych zmén, protoze pokud spole¢nost bude

trochu pozadu za stavajicimi trendy, hrozi ztrata trhu. Analyza technologické slozky

makroprostfedi umoziuje v€asné piizptisobeni se vyrobé a prodeji technologicky perspektivniho

produktu a také v€asné opusténi zastaralych technologii.

Tabulka 28 — Technologické faktory

Technologické faktory

MozZny dopad na ¢innost Gazprom Neft

Vyuziti novych zafizeni a technologii v praxi

tézby ropy.

SniZeni nékladl na vyrobu a rafinaci ropy.

Naklady na vyzkum a vyvoj.

Optimalizace nékladi na prizkum.

Ptistup k nejnovéjsim technologiim.

Ziskani ptilezitosti k rozvoji vyroby.

Stupeni vyuZiti, osvojeni a transfer technologii.

Ziskani vétsiho zisku s niz$imi néklady.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zéklad¢ provedené analyzy lze vyvodit ptislusné zavéry. Gazprom Neft je nejen

jednim z nejvyznamnéjSich ucastnikti svétovych energetickych trhd, schopnych vyznamné

ptispét k jejich stabilizaci a zajiSténi globalni energetické bezpecnosti, ale také organizaci, jejiz

aktivity maji velky spolecensky vyznam pro velké mnoZzstvi lidi.

80




Se vstupem spolecnosti na zahrani¢ni trh je spojena fada problémid. Mezi né patii:
problém modernizace stavajiciho systému hlavnich ropovodi, nedostatek investic do vyrobnich
projektli, zaostavani v urovni vyuziti nejperspektivnéjSich technologii, omezené moznosti
dodavek ropovodi do Evropy, ptetrvavani tranzitnich rizik, nevyieSeni mnoha problémii v ramci
EU a aktualni nedostatek jednotného nazoru na zptisob zajisténi vnéjsi energetické bezpecnosti.

V tomto ohledu lze jako prioritni opatfeni ke zméné soucasného stavu vyzdvihnout:
zvysena pozornost, jak na Urovni statu, tak ze strany nejvétSich ropnych spole€nosti k doméacimu
sektoru; podpora investic do reprodukce nerostné zdkladny a rozvoje lozisek. Rozsifeni dodavek
uhlovodikli na trhy v Evropé prostifednictvim vystavby dalSich energetickych ptepravnich tras
(do severni a jizni Evropy a na Balkan) a ziskani pozice na asijsko-pacifickém trhu. Pro ruské
ropné spolecnosti je nutné vyuzit ptiznivé vnéjsi prostiedi pro rekonstrukci vyrobnich zatizeni
s vyuzitim modernich technologii a pro rozvoj distribu¢ni sité, kterd snizi vyrobni naklady a na
zahrani¢nim trhu nabidne konkurenceschopné;j$i produkt.

Bez ohledu na existujici pfekazky vSak Gazprom Neft kazdym rokem zlepSuje svou

pozici na globalnim energetickém trhu a klade diiraz na vazné posileni své konkuren¢ni pozice

na evropskych a svétovych trzich uhlovodikovych surovin.

4.7.2 Analyza mikrookoli

Porteruv model péti sil

Porteriv. Model péti sil pouziva pét strukturdlnich jednotek pro charakteristiku
konkurence v primyslu a konkuren¢ni vyhody. Metoda slouzi ke strategické diagnostice podniku
a identifikaci zptsobii, jakymi je mozné zvysit ziskovost a konkurenceschopnost a nasledné je
dlouhodobé¢ udrzet.

Porteriv model péti sil je wuziteénym koncepénim nastrojem pro diagnostiku
konkuren¢niho napéti na trhu a stanoveni dilezZitosti a sily kazdé z konkuren¢nich sil. Pouziti
tohoto modelu ptedstavuje snadny zpisob, jak porozumét slozitému problému konkurence na
trhu, ukazuje, jak téchto pét sil interaguje a vytvaii celou fadu okolnosti nazyvanych konkurence.

Cilem analyzy péti konkurenénich sil je adaptace podniku na konkurenéni prostiedi.
Intenzita konkurence na cilovém trhu neni selhdnim, naopak casto ukazuje na neuspokojenou
poptavku.

Ukolem strategické diagnostiky podle Porterova modelu péti sil je uréit pozici podniku na
cilovém trhu, vyvinout opatfeni k ochrané pied vlivem konkuren¢nich sil a zpusoby, jak je

ovliviiovat ze strany podniku.
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Porter uvadi pét sil, které ovlivituji spolecnost v odvétvi:
> stévajici konkurence
» nova konkurence
» substitucni produkty
» Vliv dodavateli
» Vliv odbératelii
V této praci je predmétem hodnoceni konkurenéniho prostiedi pomoci modelu péti
konkurencnich sil ruska vertikalné integrovana ropna spole¢nost Gazprom Neftt, a. S.
Hodnoceni bude provedeno v nasledujicim potadi: dopad stavajicich a hrozba novych
konkurentt, vliv spotiebiteli a substitucnich produktt, vliv dodavatelt.
Vliv stavajicich a ohroZeni novych konkurenti
Analyza konkurence poskytuje informace o spole¢nostech plisobicich ve stejném odvetvi.

K analyze konkurentii Gazprom Neft budou pouzity udaje uvedené v tabulce.

Tabulka 29 — Hlavni konkurenti Gazprom Neft

Produkce ropy a licencovani

Hlavni konkurenti
Ukazatel A.s. Gazprom A. s. Lukaoil A. s. Rosnéft’
Neft
Fond ropnych vrtt,
(tis. vrth) 28 26 28

Pocet licenci na vyvoj v oboru
(ks) 585 483 858

MnozZstvi ropnych produktii
Primérnd hloubka rafinace ropy
v rafinériich, (%) 77,2 80,1 68,1
Trh s ropnymi produkty
Podil na maloobchodnim trhu s
ropnymi produkty, (%) 21,5 28,5 29

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro€nich zprav podnikt

V oblasti vyroby a licencovani je hlavnim konkurentem A. s Gazprom Neft spole¢nost

A.s. Rosneft. Velikost fondu ropnych vrtt vertikdlné integrovanych ropnych spolecnosti
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ovliviiuje pfedevsim objem produkce ropy a podil na trhu v daném obchodnim segmentu. Mezi
spoleCnostmi také existuje soutéz o ziskani licenci na pruzkum a tézbu prostiednictvim aukeci
a prodeje.

Hlavnim ukazatelem kvality ropnych produktt je hloubka rafinace ropy v rafinériich.
Tabulka 29 ukazuje, ze Gazprom Neft ma primérnou hloubku rafinace ropy ze tii zastoupenych
spole¢nosti.

Nizka kvalita ropnych produktii Gazprom Neft ve srovnani s konkurenci miize vyrazné
ovlivnit zdkaznickou zakladnu spole¢nosti.

Vyznamnou konkuren¢ni vyhodou Gazprom Neft je pfitomnost velkého poctu Cerpacich
stanic v Rusku. To spole¢nosti umoziuje zaujimat vysoky podil na trhu s ropnymi produkty.

Pro urceni podilu spole¢nosti na tomto trhu budou pouzity tidaje uvedené v tabulce 30.

Tabulka 30 — Pocet ¢erpacich stanic v pfrednich VIRS (vertikalné integrované ropné

spole¢nosti)

Podil na celkovém poctu

Pocet ¢erpacich stanic ¢erpacich stanic (%)

' A.sGazprom Neft 1747 21,5
A. s. Lukoil 1336 20,5
A. s. Rosnéft’ 2377 29,0
A. s Surgutnéftegaz 297 12,0
A. s. Tatneft 543 6,5
A. s. Bashneft 576 7,5
A. s. Slavnéft 164 3,0
Celkem 7040 100

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyro€nich zprav podnika

Podle tabulky 30 je vidét, ze A. s Gazprom Neft zaujima druhé misto na maloobchodnim
trhu s ropnymi produkty a ustupuje A. s Rosnéft. Tato spole¢nost piisobi na trhu jako hlavni
konkurent.

Konkurenti mohou v budoucnu zvysit svlij podil vystavbou novych Cerpacich stanic,
rozsirenim své pritomnosti v perspektivnich oblastech mést s vysokou poptavkou a zaujmout

vedouci postaveni na tomto trhu.
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Je tfeba poznamenat, ze hrozba vstupu novych konkurentli do ropného komplexu je
extrémné mald, protoze organizace podnikdni v tomto odvétvi vyzaduje velké investice do
nakupu zatizeni a technologii, rozvoje novych poli a zfizeni distribu¢nich kanali.

Proto dnes pro velké vertikdln¢ integrované ropné spoleCnosti nepfedstavuji nezavislé
nebo nove vstupujici ropné spole¢nosti velkou konkurencni hrozbu.

Hlavni rysy tohoto trhu jsou:

» homogenita nebo riznorodost produkti;
» vysoké prekazky vstupu;
» maly pocet a velka velikost spolecnosti;
» nedokonalé informace (subjektivni faktory).
Konkurencni analyza vedla k zavéru, ze Gazprom Neft zaujima jednu ze ti¥i vedoucich

VYoV v

pozic v oboru, coz spole¢nosti umoziuje tspésné Celit konkurenénimu boji.

Vliv spotiebiteli a substitu¢nich produkti

Ropa a ropné produkty zistavaji v modernich ekonomickych a technologickych
podminkach hlavnimi zdroji energie, které jsou schopny pokryt rostouci energetické potireby
vSech odvétvi ndrodniho hospodaistvi.

Stala poptavka po ropnych produktech je dana také nepostradatelnosti tohoto zdroje
energie v mnoha odvétvich hospodarstvi. Dnes neexistuji pfijatelna technologickd a technicka
feSeni pro pfevod dopravnich motorl a zafizeni na jiné zdroje energie.

Podle analytikli se v budoucnu poptavka po ropé a ropnych produktech jen zvysi.
Tabulka 31 uvadi progndzu spotieby a vyvozu ropy a ropnych produkt do roku 2030.

Tabulka 31 — Prognéza spotieby a exportu ropy a ropnych produkti do roku 2030

Hodnota ukazateli v letech, (miliony tun)

2023 2025 2030

Ukazatele
2017 PAONKS] 2019 2020 min-max min-max min-max

Konecna spotieba
ropnych produktt 118 118 119 126 135-150 140-160 145-170

Vyvoz ropnych
produktt 118 117 120 125

125- 125- 125-
130 130 130
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Hodnota ukazateli v letech, (miliony tun)

2023 2025 2030
2017 PAONKS] 2019 2020 min-max  min-max  min-max

Ukazatele

Vyvoz ropy a
kondenzatu 243 245 253 280

246— 253— 259—
299 318 347
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé oficialnich statistik

Jak ukazuji udaje v tabulce ¢. 31, v budoucnu nastane pozitivni trend ve spotfebé
a exportu ropy a ropnych produktti. Mezi hlavni faktory ovlivitujici rast spotieby ropy a ropnych
produktti v budoucnu lze zaradit: narlst poctu obyvatel a tempa ekonomického ristu, rozvoj
sektoru dopravy a primyslu.

Stabilni konkuren¢ni pozice a vysoky podil na trhu zajist'uji spole¢nosti stabilni poptavku
ze vSech odvétvi ekonomiky a do znacné miry umoziuji neutralizovat zavislost spole¢nosti na
citlivosti spottebitelskych cen. To naznacuje, ze ohrozeni spole¢nosti trzni silou spotiebitelit neni
vyznamné.

Vliv dodavateli

A. s. Gazprom Neft je vyrazné zavisla na infrastrukture a tarifech ptirozenych monopoli.
Ptevaznou cast vyprodukované ropy a lehkych ropnych produktli spolecnost piepravuje
soustavou dalkovych ropovodil vlastnénych a provozovanych A. s. Transnéft’ 1 po Zeleznici.

Zmény cen, cel a pfepravnich tarifiit mohou mit negativni dopad na sortiment vyrobkd,
vynosy a zasobovaci cesty. Jakdkoli zdvazna porucha v provozu potrubniho systému nebo
omezeni piistupu k zafizenim spoleCnosti Transnéft mize narusit piepravu ropy a ropnych
produktli spole¢nosti.

Na druhou stranu vertikalni integrace umoznuje spolecnosti sjednotit pod svou kontrolu
podniky, které zajiStuji cely vyrobni cyklus — od vyroby az po marketing. Dlouhodobé a dobie
vybudované vztahy mezi dodavatelskymi podniky, které jsou soucasti vertikalné integrované
struktury, zajist'uji spolecnosti nepietrzité a véasné dodavky materidlu a zatizeni za poZadovanou
cenu.

Jak ukazuje hodnoceni konkuren¢niho prosttedi, A. s. Gazprom Neft neni siln€ ovlivnén
péti konkuren¢nimi silami diky svému postaveni v prumyslové konkurenci, realizaci vyhod
vertikdlni integrace a vysokému vyrobnimu potencidlu. Na zakladé¢ udaji z hodnoceni

konkurenéniho prostfedi mohou fidici pracovnici realisticky posoudit miru ohroZeni péti
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konkurencnich sil pro spoleCnost a ucinit piislusnda manazerska rozhodnuti o smérech

strategického rozvoje.

4.7.3 SWOT analyza

Z&kladni vyzkumnou metodou v praci je SWOT analyza jako prvek sledovani
ekonomického zabezpeceni podniku, kterd zahrnuje plnéni SWOT matice na zakladé sbéru faktt
a jejich systematizace.

SWOT znamena zvyraznéni takovych prvki, jako jsou Strengths (S) — silné stranky;
Weakness (W) — slabé stranky; Opportunities (O) — pfilezitosti; Threats (T) — hrozby, které lIze
analyzovat, aby vedeni spolecnosti ur€ilo vnitini a vnéjSi faktory, které ovliviiuji ¢innost
spolec¢nosti a podnikani.

SWOT analyza je tuzemskymi 1 zahrani¢nimi vyzkumniky povazovana za soucast
bezpecnostni analyzy, vcetné strategické analyzy, jejimz ukolem je poskytovat informace
0 zékonitostech zmén ve vnitinim a vnéj$im prostiedi, hodnotit miru rizik a hrozeb a vytvaret

systém reakce na identifikovana rizika a hrozby.

Tabulka 32 — SWOT analyza

| Silné stran Slabé stran

1. Stabilni finanéni pozice. 1. Pouziti agresivnich metod zvySené tézby
ropy vedlo k tomu, Ze v soucasné¢ dobé
2. Vysoka uroven managementu. dochazi k poklesu tézby.

3. Usp&sna prace na utvafeni pozitivni image 2. Nedostatek modernich technologii pfi
firmy. tézbé uhlovodikd.

w

4. Vysoka kvalita zakladny zdroji urcuje Nedostatek  vyrobnich  kapacit  pro
nizkou Urovenl primérnych primyslovych zpracovani uhlovodikd.
nakladl na produkci ropy.
4. Statni kontrola vytvari rdmec pro realizaci
5. Znatné investicni prostiedky a bohaté investicnich  projekti (zaméfenych na
zkuSenosti s realizaci projektd rizné feSeni problému statu).
urovné a vyznamu.
5. Vystaveni se politickym rizikim rtznych
6. Siroky sortiment produktu: benziny, statti a svétového politického spolecenstvi
motorova nafta, automobilové oleje a jako celku.
maziva, letecka paliva, Zivicné hmoty.
6. Vysoké naklady na vyrobu a realizaci
7. Podpora z4jml spolecnosti ze strany statu vyrobkd.
na mezinarodnim trhu.
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Prilezitosti Hrozby

1. ZvySovani duvéry v produkty ze strany 1. Dynamiku svétovych cen plynu a ropy je
stavajicich zakazniki. tézké predvidat.
2. Ptilakéani novych zakazniki v Evropé (trh 2. Pfitomnost silnych konkurentd v tézebnim

s ropnymi produkty). priamyslu velkych vertikalné
integrovanych ropnych spole¢nosti.
3. Rozsifeni rozsahu a geografie podnikani.
3. Posileni konkurence na trzich s ropnymi
4. ZvySeni objemu tézby ropy uspokoji produkty.
rostouci poptavku po rop¢.
4. Nedostatek zakaznikti na evropském trhu

5. Moznosti rozsifeni sortimentu vyrobki. S ropou.
6. ZlepsSeni kvality vyrobku. 5. Nedostatek externich investic.
7. Lidr v zasobach ropy. 6. Vysoka konkurenceschopnost.

7. Neptiznivy posun sménnych kurzi.
Zdroj: vlastni zpracovani

Na zakladé predlozeného rozboru ¢innosti spolecnosti Ize usuzovat, ze jednou ze slabych
stranek organizace je nedostatek vyuziti modernich technologii, nedostatek vyrobnich kapacit
pro zpracovani uhlovodikt. To se projevuje zejména ve fazi t€zby uhlovodiki. Je nutné nakoupit
nové technologie méieni uhlovodiki, které se z dlouhodobého hlediska vyplati.

Kwvili zastaralému tcetnimu vybaveni, které ma oproti novému vybaveni vysokou chybu
méfeni, spolecnost kazdoro¢né prichazi o zisk. M¢Ely by se zvysit investice do modernizace
tézebnich procest.

Silné stranky v kombinaci s pfilezitostmi umoZiiuji minimalizovat veSkera rizika, ktera
pro podnik vznikaji, a provadét ty nejefektivnéj$i c¢innosti. Kombinace silnych stranek
S hrozbami také sniZzuje rizika nebo jejich dopad na Gazprom Neft.

Vzijemné pisobeni slabych stranek a pftilezitosti nuti podnik provozovat své ¢innosti
v podminkach rizika, které neodhaluje jeho potencial.

SWOT analyza hospodaiské ¢innosti tak umoznuje identifikovat silné a slabé stranky
organizace, strategické prilezitosti a hrozby, coz je zakladem pro stanoveni potencialnich

a skutec¢nych rizik spolecnosti ve vSech oblastech jeji Cinnosti.
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5. Vysledky a diskuse

Gazprom Neft, a. s., je stabilni spole¢nost pisobici v ropném pramyslu jiz 27 let. Jeji
hlavni ¢innosti je prizkum a rozvoj ropnych poli, rafinace ropy, vyroba a prodej ropnych
produktt. Pokud jde o produkci a rafinaci ropy, je jednim z lidri v ruském ropném primyslu
Z hlediska ucinnosti.

V roce 2020 dosahl celkovy objem produkce uhlovodik®, s pfihlédnutim k podilu ve
spoleénych podnicich Gazprom Neft, 96,06 milioni tun ropného ekvivalentu, rafinace
40,39 milioni tun, objem ropnych produkti prodanych prostfednictvim prémiovych
distribu¢nich kanald ¢inil 23 miliont tun. Na konci roku 2020 ¢inil ¢isty zisk Gazprom Neft
33,9 mld. K¢.

Pocet zaméstnancli podniku Gazprom Neft za rok 2020 c¢inil 82,9 tisic lidi. Sidlo

spolecnosti se nachazi v Petrohrade¢.

5.1 Zhodnoceni finan¢ni analyzy

Hodnoceni finan¢ni situace podniku zahrnuje analyzu vykonnosti, financnich vysledk
a finan¢nich ukazatell.

Pro posouzeni finan¢ni situace podniku byla pouzita horizontalni a vertikalni analyza,
analyza rozdilovych ukazateli a analyza pomérovych ukazatelt.

Zakladem pro analyzu finan¢ni situace podniku na zakladé vysledku za pét let jsou Udaje
z IFRS rozvahy, vysledovky a vypoctené hodnoty finan¢nich ukazatelt.

Z horizontalni analyzy aktiv je vidét, ze hodnota celkovych aktiv méla v obdobi 2016 az
2020 rostouci charakter. Nejvetsi absolutni i relativni zmény byly zaznamenany v obdobi 2017-
2018 a ¢inily 203 988 mil. K¢. (20,17 %). Hodnota dlouhodobého majetku méla v letech 2016—
2020 podobny vyvoj jako celkova aktiva. Nejvétsi absolutni zména byla zaznamenéana
v poslednim obdobi, 2019-2020, a cinila 142 853 mil. K¢. (14,37 %). Obézna aktiva tak
Vv prvnich tiech obdobich rostla a v poslednim klesala. Absolutni zména byla v obdobi 2019-
2020 na urovni -1 870 miliont korun (-0,75 %). Divodem negativni absolutni zmény je pokles
pohledavek a kratkodobého finanéniho majetku spole¢nosti za toto obdobi.

Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti vykazala stabilni dynamiku jejich celkovych
hodnot, nejvyznamnéj$i meziro¢ni zména vlastniho kapitdlu byla odhalena v obdobi 2017 az
2018 a ¢inila 20,05 % (114 845 mil. K¢&). Cizi zdroje vykazuji podobnou dynamiku jako celkova

pasiva a aktiva. V letech 2019-2020 je zaznamenan vyrazny narist kratkodobych zavazkd,
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V souvislosti s tim v tomto obdobi vzrostly i cizi zdroje. Rist kratkodobych zdvazkl v tomto
obdobi ¢inil 89 568 mil. K& (53,95 %) oproti piedchozimu roku.

Horizontalni analyza vykazu ziskl a ztrat ukazuje, ze v prvnich tfech obdobich doslo
k narGstu mnoha ukazateli, s vyjimkou celkovych trzeb a provozniho vysledku hospodafeni
v obdobi 2019/2020. Nejvétsi absolutni hodnota celkovych trzeb z prodeje byla v obdobi 2017—
2018 ve vysi 191 486 mil. K¢ (28,67 %). Vysledek hospodafeni pfed zdanénim a vysledek
hospodateni po zdanéni mély velmi podobnou dynamiku. K nejvét§imu narstu obou polozek
doslo v obdobi 2017-2018. Meziro¢ni zména vysledku hospodateni pfed zdanénim byla ve vysi
53 480 mil. K¢. (47,64 %) a po zdanéni ve vysi 45 331 mil. K¢&. (48,69 %). Za neptiznivé obdobi
pro spole¢nost 1ze povazovat roky 2019 a 2020. Divodem poklesu vSech polozek je COVID-19.
Celkové trzby z prodeje poklesly o 19,5 % (-157 885 mil. K¢.) v dusledku nizsiho prodeje ropy
na mezinarodnich trzich a ropnych produktd na domacim trhu. Kvili pandemii COVID-19 se
objem rafinace ropy snizil o 2,6 % kvili niz§i poptavce po ropnych produktech. DalSim
negativnim jevem je pokles hodnoty vysledku hospodaieni ve sledovaném obdobi. Nejvétsi
pokles nastal v poslednim obdobi, kdy se vysledek hospodaieni po zdanéni snizil o 71,42 %
(-98 mil. K¢).

Vertikalni analyza aktiv zobrazila strukturu celkovych aktiv spole¢nosti Gazprom Neft,
kterd jsou z vétsi Casti tvofena dlouhodobym majetkem a z mens$i ¢asti obéznym majetkem
spolec¢nosti v poméru piiblizné¢ 83 : 17. Zajimava je pfedevsim struktura dlouhodobého majetku,
kde je vidét vysoké zastoupeni pozemkii, budov a zatizeni, jejichz podil se pohybuje kolem 67 %
na celkovych aktivech. Téméi 56 % celkovych pasiv tvofil vlastni kapital spolenosti a cizi
zdroje spolecnosti tvofily cca 46 %. Vysokou cast cizich zdroji zahrnovaly pfedevSim
dlouhodobé zavazky.

V réamci analyzy rozdilovych ukazateli byly pocitany Cisty pracovni kapital a Cisté
pohotové prosttedky spole¢nosti Gazprom Neft. Podle kritéria ¢istého vlastniho kapitalu ziistala
spole¢nost v analyzovaném obdobi financné nestabilni. Kladnd hodnota c¢istého vlastniho
kapitalu spolecnosti za analyzované obdobi byla odhalena v letech 2016, 2018 a 2019.
Maximalni hodnota Cistého vlastniho kapitalu spole¢nosti byla odhalena v roce 2019 a cinila
93 406 mil. K& Zaporné hodnoty cistého vlastniho kapitalu spolecnosti byly identifikovany
v letech 2017 a 2020. Zaporna hodnota Cistého pracovniho kapitalu v téchto letech ukazuje na
neschopnost v€as splatit vSechny kratkodobé zévazky, protoze veSkerd obézna aktiva a Cast
dlouhodobého majetku byla financovana na ukor ciziho kapitalu. Cisté pohotové prostiedky za
sledované obdobi byly v zadpornych ¢islech. Tento trend potvrzuje piedpoklad, Ze se spole¢nost

snazi vétSinu svych volnych prostfedkl reinvestovat na potizeni dlouhodobého majetku.
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V ramci analyzy pomérovych ukazateli byly pocitany vybrané ukazatele rentability,
likvidity, aktivity a zadluzenosti.

V ramci vypoctu ukazatelti rentability bylo zjisténo, ze vSechny odhadované ukazatele
mély Vv prvnich tfech obdobich rostouci charakter. V roce 2020 jsou zaznamenany nizké hodnoty
rentability. Divodem nizkych hodnot rentability je leto$ni pokles mnoha polozek, jako jsou:
celkova aktiva, Cisty zisk, celkové trzby a vlastni kapital spole¢nosti. VSechny métené ukazatele
ROA se pohybovaly v rozmezi od 2,83 % do 11,39 %. Ukazatele ROS se pohybovaly v rozmezi
0d 6,03 % do 16,98 %.

Pti popisu stavu likvidity Ize konstatovat, Ze v analyzovaném obdobi se vyskytovaly
problémy se zajiSténim piijatelné trovné bilanéni likvidity, nebyly vSak kritického charakteru.
Dynamika stavu likvidity byla pfitom celkové stabilni. Bézn4 likvidita podniku Gazprom Neft se
v letech 2016-2020 pohybovala v rozmezi 0,88-1,50. To znamena, Ze byla pod doporuc¢enou
hodnotou. Hodnota pohotové likvidity se pohybovala mezi 0,42-0,84 a hodnota okamzité
likvidity mezi 0,21-0,44. Hodnota pohotové likvidity byla pod doporu¢enou hodnotou, stejné
jako u bézné¢ likvidity. Naopak u okamzité likvidity byly hodnoty za celé¢ obdobi v doporucenych
¢islech, a to v rozmezi 0,2-0,5.

Podle ukazateli aktivity se obchodni aktivita spole¢nosti zvySila, protoze jeji aktiva,
kapital a zavazky za analyzované obdobi zacaly vytvaiet vétsi obrat. Vykonnost spole¢nosti se
zvysila, protoze kazda koruna investovana do aktiv zacala v analyzovaném obdobi piinaSet vétsi
zisk. Doba obratu zavazkli z obchodniho styku po celé sledované obdobi vyrazné pievysSovala
dobu obratu pohledavek z obchodniho styku. Primérna doba obratu pohledavek z obchodniho
styku byla 39 dni a primérna doba obratu zavazkli z obchodniho styku ¢inila 91 dni.

Ukazatele zadluzenosti (celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani) se v letech
2016-2020 pohybovaly mezi 44-56 %. Oba vykazovaly stabilni charakter.

Na zavér finanéni analyzy byly vypoclteny vybrané bankrotni a bonitni modely. Podle
Altmanova modelu se spole¢nost v uvazovanych letech 2016-2019 nachazela v $edé zoné.
Béhem analyzovaného roku 2020 méla spole¢nost problémy se zajisténim solventnosti. Podle
Tafflerova bankrotniho modelu je pravdépodobnost bankrotu spolecnosti nizka. Jeho vyvoj je
vSak podobny Altmanovu modelu. Pravé rok 2020 byl oznacen jako nepfiznivy ve srovnani
s celym sledovanym obdobim. Finan¢ni vysledky spolecnosti v roce 2020 byly ovlivnény
poklesem cen a poptavky po ropé a ropnych produktech na globdlnim i domacim trhu a také

restriktivnimi opatfenimi v souvislosti s COVID-19.
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5.2 Zhodnoceni strategické analyzy

V prubéhu strategické analyzy byly identifikovany faktory ovliviiujici Gazprom Neft na
makro i mikrodrovni. V ramci makroprostfedi k tomu byla pouzita PEST analyza. Pomoci PEST
analyzy byly popsény politické, ekonomické, socidlni a technologické faktory. Je tieba
konstatovat, ze Gazprom Neft vénuje velkou pozornost ekonomické vykonnosti, energetické
bezpecnosti, spolehlivosti produktii a odpovédnému pristupu k zivotnimu prostiedi. A ocenuje
také své partnery, se kterymi ma dlouhodobé vztahy.

V ramci analyzy mikrookoli byla provedena Porterova analyza modelu péti sil. V ramci
hlavnich konkurenti Gazprom Neft byly identifikovany dvé spole¢nosti pod jmény A. s. Lukoil
aA.s. Rosnéft. Bylo zjisténo, Ze vyznamnou konkuren¢ni vyhodou Gazpromu Neft je
pritomnost velkého poctu Cerpacich stanic v Rusku. To spole¢nosti umoziiuje zaujimat vysoky
podil na trhu s ropnymi produkty. V ramci hrozby vzniku novych hraci je tfeba poznamenat, ze
hrozba vstupu novych konkurenti do ropného komplexu je extrémné mald, protoze organizace
podnikani v tomto odvétvi vyzaduje velké investice do ndkupu zafizeni a technologii, rozvoje
novych oborl a zfizeni distribucnich kandlti. V oblasti trzni sily dodavateli je Gazprom Neft
siln¢ zavisly na infrastruktufe a tarifech piirozenych monopoli. SpoleCnost pifepravuje vétSinu
své vyrobené ropy a lehkych ropnych produkti prostfednictvim systému déalkovych ropovodi
vlastnénych a provozovanych spole¢nosti Transneft. Zmény cen, cel a piepravnich tarifit mohou
mit negativni dopad na sortiment vyrobku, piijmy a zasobovaci trasy.

Nakonec byla provedena SWOT analyza, ktera shrnula silné a slabé stranky spolecnosti,
naznacila jeji budouci ptilezitosti a vznikajici hrozby. Gazprom Neft by mél piredevsim vyuzit
prilezitosti spojenych s piildkanim novych zdkaznikti v Evropé€, rozsifenim rozsahu a geografie
podnikdni a rozSifenim sortimentu. Pomoci téchto pftilezitosti je mozné dosdhnout vedoucich
pozic v oblasti ropného primyslu. Je také nutné vénovat pozornost potencidlnim hrozbam, které
mohou pfijit, jako jsou: zvySena konkurence na ropnych trzich, nedostatek vnéjSich investic

a neptiznivé zmény sménnych kurzi.

5.3 Doporuceni pro dalsi vyvoj spole¢nosti

Spolecnost musi vénovat pozornost nésledujicim kritériim a snazit se dosdhnout
ukazateld, které zleps$i finan¢ni vysledek v prezentovanych oblastech.

» 'V oblasti té€zby ropy: rozvoj novych projektl, zvyseni hodnoty aktiv pomoci

novych technologii, high-tech vrtd, metod pro zvySeni té€zby ropy a efektivniho zapojeni

nekonvenénich zasob.
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» 'V oblasti rafinace ropy: projekty modernizace ropnych rafinérii, jejichz
realizaci bude mozné v¢as dokoncit program zvyseni hloubky a efektivity rafinace, a projekt
vyroby katalyzatora.

» 'V oblasti prodeje: rozvoj distribuéni sit¢ pro prodej ropnych produktt
s maximalni pfidanou hodnotou, uvadéni novych produktii na trh, rozvoj prodejnich kapacit,

zvySovani efektivity sité, aktivni zavadéni digitalnich technologii.

Gazprom Neft ndvrhy na zlepSeni finanéni situace neustale sleduje a aktivné se snazi
zvysit uroven loajality spotiebiteld k jeho produktim. Marketingové dcefiné spolecnosti
provadéji prizkumy kvality zdkaznickych sluzeb, pouzivaji audity Urovné sluzeb Mystery
Shopping a vyuzivaji zjisténi k zefektivnéni svych obchodnich operaci. VétSina Cerpacich stanic
ma k dispozici knihu nabidek a 24hodinovou telefonni horkou linku.

Na zaklad€ vypocti finan¢nich ukazateli byly identifikovany klady i zapory hodnot,
které naznacuji, ¢emu musi spolecnost veénovat pozornost, aby se objevil rlst urcitych
koeficientd. Na jejich zakladé je také nutné navrhnout opatteni k jejich zlepSeni.

Aby podnik zabranil upadku, musi fesit otazku zajisténi své financni stability. Na zdklad¢
analyzy, ktera identifikovala silné a slabé stranky, stejné jako pfilezitosti a hrozby podniku, je

nutné vypracovat opatieni ke zlepSeni vykonnosti.

Tabulka 33 — Opatieni ke zlepSeni finan¢ni situace

Perspektiva Cil Ukazatele Opatfeni
Wmm Sledovani rozpoctového
spolehlivosti firmy. Ukazatele likvidity a systému. Vytvoreni piedpisu
solventnosti o pridelu nakladi na realizaci

rtznych obchodnich transakei
Z&kaznici Zvysit loajalitu Podil na trhu. Pocet Provadéni objektivniho
zakazniku. negativnich recenzi. marketingového vyzkumu.

Procento stalych zakaznikd. = Studium potieb cilového

Rust novych zakazniku. publika. Vyvoj efektivniho
Doba spoluprace. Objem propagacéniho programu.
nakupti. Tvorba konkuren¢nich cen na

trhu. Vytvareni a sledovani
programu marketingovych

aktivit pro udrzeni vérnych
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‘ Perspektiva Cil

Vyroba Snizeni vyrobnich
nakladi na produkty.
Personal Zvysit uroven rozvoje a

ziskovosti zaméstnancu.

Vyzkum a Vydani modernizované

-

VYVO0j produktové fady.

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele

Objem vyroby. Faktor
vyuziti energie. Doba
vyrobniho cyklu. VVyrobni
naklady.

Mira fluktuace
zameéstnanci. Kvalifikace
personalu. Personalni
struktura. Produktivita
préace. Platovy fond.

Ziskovost zaméstnancu.

Systém motivace a pobidek.

Obnovovaci frekvence
produktu. Ukazatel souladu
s podminkami rozvoje.
Stupeii spolehlivosti
produktu. Objem prodeje
vyrobki.

Opatreni
zakaznikll a zvySeni urovné
zakaznické spokojenosti
spolecnosti jako celku.
Snizeny vyrobni cyklus.
Modernizace zafizeni.
Zvyseni obratu. Implementace
prvka §tihlé vyroby.
Optimalizace poc¢tu
zamestnanct. Snizeni miry
fluktuace zaméstnancti.
Rozvoj zaméstnancti.
Zvysovani produktivity prace.
Vytvoreni efektivniho
systému motivace a pobidek.
Rozvoj a vyuziti iniciativy a
kreativity zaméstnancti.
Ziskavani licenci a patentd na
produkty. Aktualizace
technologie, vybaveni,
uvadéni novych produktt na
trh za ucelem zvyseni
konkurenceschopnosti
podniku. Vypracovani
doporuceni pro pouziti
produktu. Psani popist

vlastnosti produktu.

Optimalizaci obchodnich a administrativnich nakladi je mozné sniZit vyrobni naklady.

Na druhou stranu je potieba zavést opatieni ke snizeni nakladu.

Muze to byt: rist produktivity prace; automatizace pracovnich procesii; dodrZzovani

ekonomického reZimu ve vSech oblastech; spravny vybér dopravell, partnerti, dodavateli

surovin; Uspora materiald, surovin, energie, paliva.

Ke zvyseni vlastniho kapitdlu jsou zapotfebi nové prispévky od stavajicich vlastnikt

ataké prilakani novych investic. Podnik vyuzivajici cizi kapitdl ma vyS$si potencial diky

dodate¢né tvorbé aktiv a moznosti zvySeni finan¢ni rentability podniku. Je vSak tfeba
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poznamenat, ze pozitivni strankou je zvySeni rentability vyptjceného kapitalu, coz ukazuje na
efektivitu a ti¢elnost investovanych prostiedka tietich ucastnikd.

Existuje nékolik zptisobd, jak snizit svij dluh. Vyjednavat s vétiteli a dohodnout se na
odlozené platbé, coz je pro Gazprom Neft docela mozné, protoze spolecnost provozuje
spolehlivé podnikani a nezanechava nekryté dluhy. Je také nutné vyuzit vSech prilezitosti
k ptilakani novych investord. V piipadé potieby je mozné vytvofit systém rezerv na pochybné
dluhy. Tento systém umoziuje vytvaiet zdroje pro kryti ztrat. Obdobné je mozné vyvinout
systém inkasa plateb na tseku prace s dluzniky. Moznosti je i navySeni zakladniho kapitalu
z diivodu dodate¢nych vkladt samotnych ¢lent spole¢nosti.

Pro zlepsSeni finan¢ni situace podniku je nutné neustale sledovat zavazky.

Tabulka 34 ukazuje faktory, které urCuji likviditu a opatieni k jeji optimalizaci. Pro
zvySeni obratu zasob je nutné vytvofit distribu¢ni kandly. Vysoky obrat neni ptfirozené vzdy
charakterizovan pozitivné, protoZze muze naznacovat vycerpani zasob, coZz muze ndsledné vést

k pteruseni vyrobniho procesu.

Tabulka 34 — Faktory urcujici likviditu a opati‘eni k optimalizaci téchto faktorid

Faktory, které urcuji likviditu podniku Akce k optimalizaci faktori
Provozni zisk Optimalizace bézné likvidity je zajisténa zvySenim
(hodnota vlastniho kapitalu) podilu na zisku, ktery ma podnik k dispozici

(sniZeni podilu na zisku ur¢eném pro nevyrobni
ucely, vyplata dividend).
Investi¢ni investice, hodnota Snizeni investi¢nich projektti financovanych
dlouhodobého majetku dluhovym kapitalem, zejména kratkodobych.
Finan¢ni politika, kratkodobé zavazky  Snizit financovani investi¢nich programt
prostiednictvim kratkych pijcek, protoze to vede
k dodatecné zatézi dluhové sluzby.
Efektivita Fizeni pracovniho kapitalu Minimalizujte zasoby nedokoncené vyroby, tedy

obéznych aktiv / kratkodobych zavazki nejméné likvidniho obéZného majetku.
Zdroj: vlastni zpracovani
Obzvlasté dulezita je sprava pohledavek, protoze vede k pifimému odklonu hotovosti

a jinych platebnich prosttedkii z ob&hu.
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Existuje fada technik a zptsobt, jak zabranit neopravnénému rastu pohledavek, zajistit
navratnost dluha a snizit ztraty v pfipadé jejich nevraceni. K tomu by spole¢nosti Gazprom Neft
mohlo byt doporuceno:

1. Zaucelem zajisténi vraceni stavajicich dluhil a snizeni ztrat pii jejich nesplaceni:

- je nutné mit realisti¢téjsi odhad finan¢nich prostfedkd, které bude podnik moci
vV budoucnu ziskat od dluzniki, je nutné pokusit se o posouzeni pravdépodobnosti nedobytnych
pohledavek ve skupinach podle nacasovani dluhu. Posouzeni lze provést na zédklad¢ odbornych
udaji nebo pomoci nashromazdénych statistik. Na vySi pravdépodobnych nedobytnych
pohledavek je nutné tvofit rezervu na pochybné pohledavky;

- splatit dluh zapoétenim, novaci, kompenzaci, tj. poskytnutim rozporuplné pohledavky,
nahrazenim plivodniho zavazku jinym nebo poskytnutim jiného plnéni dluhovych zavazk;

- prodat pohledavky dluzniki bance, ktera provadi faktoringové operace, nebo jinym
organizacim na zakladé¢ smlouvy o postoupeni pohledavek, jsou-li ztraty z nesplaceného dluhu
vyrazné niz§i nez Cas a finan¢ni prostiedky, které je tfeba vynalozit na jeho vymahani.

2. S cilem zabranit neopravnénému riistu pohledavek:

- vytvofit politiku avérového ratingu kupujicitho a vyhnout se dluznikiim s vysokym
rizikem nezaplaceni, jako jsou kupci zastupujici organizace, priimyslova odveétvi nebo zemé ve
vaznych financnich potizich;

- pravidelné piezkoumavat maximalni mnozstvi sluzeb na Gvér na zakladé¢ financni
situace kupujicich a jejich vlastni;

- pravidelné analyzovat a hodnotit kupujici v zavislosti na objemu nakupt, historii
uv€rovych vztahi a navrhovanych platebnich podminkach;

- analyzovat pohledavky podle typl sluzeb k identifikaci nevyhodnych typl sluzeb
z hlediska vymahani;

- poskytovat slevy na zkrdceni platebnich podminek soufasné¢ho dluhu (spontanni
financovani) a naopak, vyuzivat flexibilni ceny k ochrané podniku pied inflanimi ztratami.

Provedend analyza odhalila pomérné vysoké ukazatele financni a ekonomické aktivity

podniku.
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6. Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zpracovat a vyhodnotit finan¢ni a strategickou
analyzu spole¢nosti Gazprom Neft a jeji konkurencni schopnost. Finan¢ni a strategicka analyza
byla provedena v letech 2016-2020. Na zaklad¢ provedenych analyz byla vyhodnocena situace
a postaveni spole¢nosti a byla nabidnuta doporuceni pro dalsi rozvoj spole¢nosti.

K dosaZeni tohoto cile byly nejprve v teoretické ¢asti definovany zakladni pojmy, metody
a postupy financni a strategické analyzy s vytvofenim literarni reSerSe odborné literatury
a internetovych zdroji. V rameci finan¢ni analyzy byly popséany jeji uZivatelé, zdroje dat financni
analyzy, Gcetnictvi podle mezinarodnich standardt IFRS, a to z divodu, ze spole¢nost vede
ucetnictvi podle mezinirodnich standardd IFRS. Déle byly popsany metody finan¢ni analyzy,
které zahrnuji analyzu absolutnich ukazateli, analyzu rozdilovych ukazateld a zejmena analyzu
pomérovych ukazatelti. V dalsi kapitole vyzkumné ¢asti byly identifikovany vybrané bankrotni
a bonitni modely. V ramci strategické analyzy byla uvazovana PEST analyza, Portertiv model
péti sil a SWOT analyza. Podkladem pro realizaci praktické ¢asti byly udaje prevzaté z tcetnich
vykazi spoleénosti. V praktické ¢asti byla nejprve charakterizovana spole¢nost Gazprom Neft.
Déle byly aplikovany metody a modely financ¢ni a strategické analyzy. Na zavér byla uvedena
doporuceni pro dalsi rozvoj spole¢nosti.

Nejprve byla provedena horizontalni a vertikalni analyza, na zakladé niz byla stanovena
struktura aktiv a pasiv. Horizontalni analyza aktiv a pasiv ukazala, ze jejich hodnota ve
sledovaném obdobi méla rostouci charakter. Horizontalni analyza jednotlivych polozek vykazu
zisku a ztraty ukdzala rostouci dynamiku kromé posledniho obdobi, 2019-2020. Obecné lze
konstatovat, ze roky 2019 a 2020 jsou pro spolenost neptiznivé, je to zptisobeno poklesem
mnoha klicovych ukazatel, jako jsou celkové trzby, Cisty zisk. Vertikalni analyza aktiv
zobrazila strukturu celkovych aktiv spole¢nosti Gazprom Neft, kterd jsou z vétsi Casti tvofena
dlouhodobym majetkem (83 %) a obéZznym majetkem (17 %). Vertikalni analyza pasiv ukazala,
ze podil vlastniho kapitalu a cizich zdroji tvoii cca 50 % celkovych pasiv.

V ramci rozdilovych ukazateld byl prezentovan cCisty pracovni kapital, ktery vypovidal
0 solventnosti spolec¢nosti. Nejvy$si hodnota Cistého pracovniho kapitdlu byla zaznamenana
zaznamenana v roce 2017 a ¢inila -20 866 mil. K¢.

V ramci analyzy pomérovych ukazateli byly vypocteny ukazatele rentability, likvidity,

aktivity a zadluzenosti. Stabilni vyvoj rentability byl pozorovan pouze do roku 2019. Poté doslo

v v
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v roce 2020 a ¢inily — ROA (2,83 %), ROE (5,33 %), ROS (6,03 %). Pti vypoctu ukazatel
likvidity bylo zjisténo, ze pouze okamzita likvidita je v doporucenych hodnotach (0,2-0,5).
V ramci ukazatelli aktivity doba obratu zavazkii z obchodniho styku po celé sledované obdobi
prevysovala dobu obratu pohledavek. Primérnd doba obratu pohledavek z obchodniho styku
byla 39 dnii a primérnd doba obratu zavazkti z obchodniho styku ¢inila 91 dni. Z ukazatel
zadluzenosti bylo zjiSténo, ze celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani se v letech
2016-2020 pohybovaly v rozmezi 44-56 %.

Déle byla provedena aplikace bankrotnich a bonitnich modeli. Podle modelu Altmana
v roce 2020 a znamenaly Sedou z6nu, kde je obtizné urcit soucasnou pozici spolecnosti.

V pribéhu strategické analyzy byly identifikovany faktory ovliviiujici spole¢nost na
makro i mikrodrovni. Byly aplikovany PEST analyza, Porteriv model péti sil a souhrnna analyza
SWOT.

Na zéklad¢ provedené finan¢ni a strategické analyzy je na prvni pohled ziejmé, ze se
jedna o silnou a finan¢né stabilni spole¢nost. Gazprom Neft je jednou z ptednich spole¢nosti
Vv ropném primyslu v Rusku a ve svété. Spole¢nost ma stabilni ukazatele za sledované obdobi.
Lze konstatovat, ze celkova finan¢ni a strategicka situace spole¢nosti je hodnocena jako dobra

S potencialem pro budouci riist a rozvoj.
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8. Prilohy

Pfiloha 1 — Rozvaha 2020 —2019 (v mil. Rub)

Gazprom Meft Group
Consolidated Statement of Financial Position
ini Failliong of Russian Rubles
Motes 31 December 2020 31 December 2019

Assels
Current assets
Cash and cash equivalents [ 237,011 202,404
Shori-term financial assels 1.003 19,308
Trade and other receivables T 158,270 208,272
Inventories & 217414 173,674
Current Income tax prepayments 3,658 6,622
Other taxes receivable 2 80,784 104,918
Other current assets 10 55854 B 45,0562
Total current assets 762,094 TE7,848
Mon-current assets
Propearty, plant and equipmeant 11 2847377 2,469,338
Right-of-use assets 12 72,794 79,073
Goodwill and other intanglble assets 13 112,765 88,620
Investments in associates and joint ventures 14 377,548 341,115
Long-term trade and other receivables 435 829
Long-term financial assets 16 5,685 11,007
Deferred income lax assels 17 33427 18,492
Ciher non-curment assets 18 B 45,645 48,131
Total non-current assets 3,497,080 3,057,635
Total assets 4,259,174 3,825,483
Liahilities and equity
Current liabilities
Shor-term debt and current portion of long-term debt 18 45,805 30,198
Currant lease liabilities 11,633 9,927
Trade and other payables 20 354,915 7430
Other current liabilities 21 234,380 40,741
Current income tax payable 3,145 2.247
Other taxes payable 22 105,648 96 401
Proviskons and other accrued liabilities 23 30,797 23,741
Total current lizbilities 786,223 510,694
Non-current liabilities
Long-term debt 24 738,530 685,030
Mon-current leass ligbilities B3.B06 77868
Other non-current financial liabilities 25 18,124 21,504
Deferred income tax liabilities 17 165,336 148,253
Provisions and ciher accrued liabilities 23 127,860 119,004
Other non-current llabilities 26 76,956 49,933
Total non-current liabilities 1,210,504 1,101,592
Equity
Share capital Frd 98 98
Treasury shares Ko {1,170) (1,170}
Addifienal paid-in capital 20,454 36,044
Retained eamings 1,944,123 1,943 523
Oriher reserves 112,093 78,711
Equity attributable to Gazprom Neft shareholders 2,084,638 2,057,206
Mon=cantrolling imterest 177,808 155,991
Total equity 2,262 447 2,213,197
Total liabilities and equity 4280174 7] 3895483
7
AW Dyukoy AN, Yankevich
Chief Execitive Officer Chiaf Financial Officar
PJSC Gazprom Meft PJSC Gazprom Maft
17 Fabruary 2021 17 February 2021
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Priloha 2 — Vykaz ziski a ztrat 2020-2019 (v mil. Rub)

Gazprom Neft Group
Consolidated Statement of Profit or Less and Other Comprehensive Income
in millions of Rusalan Rubles (unless otherwise specifled)

Year ended Year ended
MNaotes 31 December 2020 31 December 2019

Revenue

Crude ail, gas and petroleum products sales 1,919,583 2,383 444

Ofther revenue 80,027 91,864
Total revenue from sales 39 1,999,620 2,485.2308
Costs and other deductions

Purchases of oil, gas and petrodeum products (498,315} (B63,068)

Praduction and manufacturing expenses {257,381} {260,688)

Selling, general and administrative expenses {115,926) (125,592)

Transporiation expenses {141,671) (143,474)

Depraciation, depletion and amartisation 11,12, 13 {222 151) (181,372)

Taxes other than income lax 22 (577.380) (581,193)

Export duties {40,605) {71,601)

Exploration expanses (904 (1,752}
Total operating expenses {1,854.443) {2,038,740)
Operating profit 145177 446,568

Share of profit of associates and joint venfures 14 48,047 83,908

Met foreign exchanga (loss) ! gain 30 {23.654) 10,518

Finance income n 11,378 22,908

Finance expense 32 (28.746) (32,772)

Ofher loss, net 29 (8,732) {23,292)
Total other (expenses) | income {1.707) 61,266
Profit before income tax 143,470 507,834

Current income tax expense {22 B35) (52 502)

Deferred incame lax expanse (2} (33,244)
Total income tax expense 33 {22,837) (B5,746)
Profit for the period 11_[]@_33 472 088
Other comprehensive income / (loss) - may be reclassified to
profit or loss

Currency translation differences 59 948 (29 674)

Cash flow hedge, net of tax 34 324 318

Ofher comprehansive income | (loss) BS {3189}
Total other comprehensive income / (loss) - may be reclassified to profit
or logs 60,358 (29,674)
Other comprehensive lo&s - will not be reclassified to profit
or loss

Remeasurement of provision for post-employment benefits 489} (2,411}
Total other comprehensive logs - will not be reclassified to
profit or loss [489) (2,411)
Other comprehensive income | (loss) for the period 59,869 {32,085)
Total comprahensive income for the period 180,502 350,003
Profit attributable to:

- Gazprom Meft shareholders 117 G99 400,201

- Nan-canirolling inberest 2,834 21,887
Profit for the period 120,633 422,088
Total compréhensive income attributable to:

- Gazprom Meft shareholders 151,081 379,038

- Man-canirolling inberest 2941 10,865
Total comprahensive income for the period 180,502 350,003
Earnings per share attributable to Gazprom Neft sharehalders

Basic eamings (RUB per share) 24 95 B84.82

Diluted earnings (RUB per share) 24 85 B4.82

Weighted-average number of common shares

outstanding (millions) 4 T18 4718
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Piiloha 3 — Rozvaha 2018-2017 (v mil. Rub)

Gazprom Neft Group
Consolidated Statement of Financial Position
Currency - RUB millions

Notes 31 December 2018 31 December 2017

Assets
Current assets
Cash and cash equivalents 6 247 585 90,608
Short-term financial assets 847 10,449
Trade and other receivables 7 129,150 102,262
Inventories 8 149,956 118,322
Current Income tax prepayments 3179 2,540
Other taxes receivable 9 91,629 56,359
Other current assats 10 40,483 40,047
Total current assets 663,129 422,587
Non-current assets
Property, plant and equipment 171 2,368,069 2,052,275
Goodwill and other intangible assets 12 80,139 74,187
Investments in associates and joint ventures 13 328,937 256,758
Long-term trade and other receivables 980 901
Long-term financial assets 15 10,345 31,203
Deferred Income tax assets 16 19127 17,867
Other non-current assets 17 52,200 74,140
Total non-current assets 2,857,797 2,507 421
Total assets 3,620,926 2,930,008
Liabilities and equity
Current liabliities
Short-term debt and current portion of lang-term debl 18 90,923 131,760
Current finance lease liabilities 24 1,820 1,397
Trade and other payables 19 307,604 194 438
Other current liabilties 20 39,510 32,500
Current income tax payable 3,328 4534
Other taxes payable 21 99,085 84,833
Provisions and other accrued abilities 22 20,043 29,873
Total current liabilities 562,322 479,335
Non-current liabilities
Lang-term debt 23 684,530 548 654
Non-current finance leass liabilities 24 23,654 20,826
Other non-current financial kabilities 25 44 857 48 569
Deferred income tax liabllitles 16 127 448 102,583
Provisions and other accrued liabilities 2 67,192 62,574
Other non-current liabllities 19,104 8,334
Total non-current liabilities 966,785 791,540
Equity
Share capital 26 08 98
Treasury shares 26 (1,170) {1,170)
Additional paid-in capital 60,397 62,256
Retained eamings 1,680,978 1,431,931
Other reserves 99874 60,142
Equity attributable to Gazprom Neft shareholders 1,840,177 1,553,257
Non-controlling Interest 37 151,642 105,876
Total equity 1,991,819 1,659,133
Total liabilities and equity 3,520,926 /2,930,008
L
A. V. Dyukov A V. Yankevich
Chief Executive Officer Chief Financial Officer
PJSC Gazprom Neft PJSC Gazprom Neft
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Priloha 4 — Vykaz ziski a ztrat 2018-2017 (v mil. Rub)

Gazprom Meft Group
Consolidated Statement of Profit and Loss and Other Comprehensive Income

Currency — RUB millions (except per share data)

Year ended Year ended
MNotes 31 December 2018 31 December 2017
Revenua
Crude oil, gas and petraleumn products sales 2418717 1,870,790
Other revenue 70,575 63,799
Total revenue from sales a9 2,489,292 1,534,589
Costs and other deductions
Purchases of oil, gas and petroleum products (617,306) (456,037
Production and manufacturing expenses (228,618) (216,530)
Salling, general and adminislrative expanses (114,882) {106,629)
Transportalion expenses (147,182) {141,8982)
Depreciation, dapletion and amortisation (175,451) {140,998
Taxes other than income lax Fil (B52,784) (482 268)
Expaort duties [54.916) (76,658)
Exploration expensas {1.411) (963)
Total operating expensas (2,032,550) (1,632,068)
Operating profit 456,742 302,523
Share of profit of associates and joint venlures 13 a0, 704 45 504
Met loreign exchange loss 29 (33,558) (241)
Finance income 30 T 506 10,008
Finance axpanse ki (21.476) (25,12F)
Other loss, net 28 (19,796) (7,557)
Total other income 23,380 22677
Profit before income tax 480,122 325,200
Current income lax expense (59,585) (43,695)
Deferred income tax expensa (19,544) (11,827)
Total income tax expense 32 (79,129) (55,522)
Praofit for the period 400,933 269,678
Other comprehensive income - may be reclassifiad to profit
or loss
Currency Iranslation differences 38,937 15,603
Cash flow hedge, net of tax 33 14,630 18,434
Other comprehensive incoma 95 28
Other comprehensive income 51,862 34,065
Total comprehensive income for the period 452 B55 303,743
Profit attributable to:
- Gazprom Meft shareholders 376,667 253,274
- Non-contralling interast 24 325 16,404
Profit for the period 400,993 269,678
Total comprahensive income attributable to:
- Gazprom Mefl shareholders 418,354 270451
- Mon-controlling interast 36,256 24,282
Total comprehensive income for the period 452 855 303,743
Earmings per share attributable to Gazprom Neft shareholders
Basic earnings (RUE per share) 70.84 53.68
Diluted earnings (RUB per shara) T70.84 53 68
Weighted-average number of common sharas
outstanding (millions) 4718 4,718
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Pfiloha 5 — Rozvaha 2016 (v mil. Rub)

Gazprom Neft Group
Consolidated Statement of Financial Position
Curroncy = RUB millions

Notes 31 December2016 31 December 2015
Assots
Current assots
Cash and cash equivalents [ 36 114,198
Short-term financial assets 7 42113 65,157
Trade ond other recaivables & 115,559 95241
Inventories 9 100,701 102,378
Current income tax prepayments 10,353 13,903
Other taxes receivable 10 §3.482 57,700
Other current assets 1" 40,503 62,187
Total current assots 396,332 510,744
Non-current assets
Property, plant and equipment 12 1,726,345 1,587,653
Goodwill and other intangble assets 13 70,151 75,090
Investments in associales and joint ventures 1 201,548 160611
Long-tarm trade and olher receivables 5128 8,867
Long-tem financial assels 16 40,187 50,884
Doferrod income tax assets 17 8,039 22,099
Other non-current assels 18 101,100 60,518
Total non-current assots z,nyn 1@4_,712
Total assets 2,548,811 2,485 466
Liabilities and shareholders' equity
Current liabilities
Short-term debt and current portion of long-term debt 19 80,187 147,319
Trade and othar payables 20 95,624 104,830
Other curent kabilibes 21 28,680 32870
Current income tax payable 2,206 1,008
Other taxes payable 2 67,259 49011
Provisions and other accrued labilities 2 15,408 13938
Total current liabilities 289,452 348,064
Non-current llabllities
Long-term debt 24 566,221 670,779
Other non-current financial liabdities 25 89,744 115,375
Deferred income tax liabdties 17 81,347 68.752
Provisions and other accrued kabilities 23 45942 31,085
Other non-current labilities 1938 1942
Total non-current labllities 815,192 887,813
Equity
Share capital 26 88 98
Treasury shares 26 (1,170) (1,170)
Additional paid-in capital 51,047 44326
Retained eamings 1,276,210 1,076,626
Other reserves 33,955 35,189
Equity attributable to Gazprom Neft shareholders .uo.m 1,157,069
Non-controlling interest kL 84,027 91420
Total equity 1,444,167 1
Total liabilities and mty 2,548,811 ﬁ
/ - ', p
/ e ( C g
A V. Dyukov A. V. Yankevich
Chief Executive Officer Chief Financial Officer
0184 Pavnmnm Nak PJSC Gazorom Neft
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Priloha 6 — Vykaz ziskii a ztrat 2016 (v mil. Rub)

Gazprom Neft Group
Consolidated Statement of Profit and Loss and Other Comprehensive Income
Currency = RUB millions (except per share data)

Year ended Year ended
Motes 31 December 2016 31 December 2015

Sales 1,695 764 1,655,775
Less export duties and sales related excise tax 1150,156) {187 832)
Total revenue from sales kel 1,545,608 1,467 943
Costs and other deductions
Purchazes of oil, gas and petroleum products (351,204) {345,909)
Production and manufacturing expenses (201,862) (214,267)
Selling, general and administrative expenses (108,881) {100,176)
Transportation expenses (132 884) {133,320)
Depreciation, depletion and amartisation (128, B45) (114, 083)
Taxes ofher than income tax 22 (381.131) (353,145)
Exploration expenses {1,185) (822)
Total operating expenses (1,307,292) (1,261,822)
Operating profit 238,316 206121
Share of profit of associates and joint ventures 14 M 116 24 566
Net foreign exchange gain / (loss) 28 28,300 (67.910)
Finance income 30 11,0M 14,732
Finance expense ki (34,282) (33,943)
Other (loss) / gain, net 28 {17.982) 1,494
Total other incoma | [expensas) 21,223 {B0,671)
Profit bafore income tax 259,539 145450
Current income tax expense i21,290) 138,026)
Deferred Income tax (expense) § banefit 28,524) 8774
Total income tax expense 32 49.814) {29,252)
Profit for the period 209,725 116,198
Other comprehensive (loss) / income
Currency transkation differences (48,314) 43738
Cash flow hedge, net of tax 13 31,501 (9,333)
Other comprehensive loss {166) (198)
Other comprehensive (loss) / income for the period (16,984) 34,207
Total comprehensive income for the period 192,741 150,405
Profit attributable to:
- Gazprom Neft shareholders 200,179 109 661
- Non-controlling Interest 9 546 6,537
Profit for the period 209,725 116,198
Total comprehensive income / (loss) attributable to:
- Gazprom Neft shareholders 188,945 133,746
- Non-controlling Interest (6,204) 16,669
Total comprehensive income for the period 182,741 150,405
Eamings per share attributable to Gazprom Neft shareholders
Basic eamings (RUB per share) 4243 23.24
Diluted eamings (RUB per share) 4243 23.24
Weighted-average number of common shares
outstanding (millions) 4718 4718
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