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Uvod

Diplomova prace se zabyva analyzou majetkové a kapitalové struktury spolecnosti

OKD, a.s., prostfednictvim vybranych ukazatell finan¢ni analyzy.

Cilem diplomové prace je zanalyzovat majetkovou a kapitalovou strukturu v ramci

holdingu OKD se zaméfenim na spolecnost OKD, a.s. v letech 2006-2016.

Diplomova prace je rozdélena na dveé hlavni kapitoly zabyvajici se teoretickou

a praktickou ¢asti. Tyto hlavni kapitoly jsou dale rozdéleny na dalSi podkapitoly.

Teoreticka Cast se vénuje celkové teorii prace, ktera slouzi k pochopeni
problematiky majetkové a kapitalové struktury spolecnosti. V této ¢asti je obsaZzeno
zakladni vysvétleni finan¢ni analyzy, prostfednictvim které je aplikovana prakticka
Cast. Detailngji se tato Cast diplomové prace zabyva jednotlivymi financénimi
ukazateli jako jsou absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, bonitni
a bankrotni modely. Dale je v teoretické Casti vénovan prostor pro vysvétleni
dulezitych pojma, které souvisi s analyzovanou spole¢nosti. Témito pojmy jsou

holding, restrukturalizace podniku a insolvenéni zakon.

Prakticka ¢ast se zabyva analyzou majetkové a kapitalové struktury spolecnosti
OKD, a.s., zdostupnych dat zlet 2006 az 2016. Jednotlivé podkapitoly jsou
zameéfeny na analyzu a pochopeni jednotlivych skutecnosti spole€nosti. Hlavnim
obsahem této ¢asti je finan€ni analyza podniku prostfednictvim konkrétnich
ukazatell v jednotlivych letech. V diplomoveé praci jsou vyuzity teoretické poznatky
k aplikovani absolutnich ukazatell, pomérovych ukazatell a bankrotnich
a bonitnich modeld. Tyto finan¢ni ukazatelé/ modely poskytuji finanéni obraz
spolecnosti béhem analyzovanych let. Dale je v praktické ¢asti uvedena souCasna
situace podniku, ktera zahrnuje podnikatelské rozhodnuti firmy. Dulezita rozhodnuti,
vykonana vedenim spole¢nosti, maji zasadni vliv pro budouci vyvoj podniku. Zavér
kapitoly je vénovan zhodnoceni analyzované finan¢ni situace podniku za roky 2006-
2016, a také zhodnoceni jiz zminénych podnikatelskych rozhodnuti podniku.



1. Teoreticka cast

Teoreticka ¢ast slouzi k porozuméni zakladnich pojmi a metod tykajicich se
majetkové a kapitalové struktury spoleCnosti. V této Casti je teoreticky vysvétlen
vyznam finan¢ni analyzy a jejich metod jako jsou absolutni ukazatele, pomérové
ukazatele, bonitni a bankrotni modely, které jsou aplikovany v praktické cCasti.
Soucasti teoretické Casti je objasnéni a definovani pojmu holding, restrukturalizace

podniku a insolvencni zakon, jakozto feSeni upadku spole¢nosti.

1.1 Holding

Pojem holding saha az do 19. stoleti, kdy prvni holdingovou spolecnosti byla firma
The Imperial Continental Gas Association, ktera byla zaloZzena v roce 1824. Rozvoj
tohoto typu firem se ovSem poji se zalozenim firmy The United States Steel
Corporation roku 1901. Realny rozmach holdingového podnikani byl vS$ak
zaznamenan ve 20. stoleti, nékdy kolem let 1970, ve spojitosti se vznikem globalni
konkurence, vinami fuzi a se zakladanim spoleénych podnikd. (D&dina, Cejka 1999,
str. 75)

Nicméné mizeme vSak tvrdit, ze moderni forma holdingového podnikani je stara
117 let.

,Nejjednodussim zplisobem mizeme holding empiricky definovat jako podnik, jehoz
hlavni Cinnosti je drzeni majetkovych podild v jinych firmach a jejich fizeni

prostfednictvim t&chto podili.“ (D&dina, Cejka 1999, str. 75)

Dédina a Cejka (1999) uvadi autora Claude Champaud, ktery napsal publikaci
(1997), ve které definuje holding takto: ,Holding je metoda finan¢ni a strukturalni
organizace skupin spolecnosti, jez umozniuje vykonavat snadnou kontrolu nad

majetkem a uc€inné zajisStovat jednotné ekonomicke fizeni celku.”

1.1.1 Vznik holdingu

Existuji 2 zakladni metody pro zalozeni holdingovych podnikd, a témi jsou: zasahem
shora a zdola. Vznik holdingového podniku zplisobem shora muze mit vice forem.
Prvnim moznym typem je atomizace neboli restrukturalizace. Z podniku se odstépi
néktere jeho Casti (zasahem shora), pfevazné se jedna o velka strediska Ci provozy,
a z nich se poté stanou dcefiné spolecnosti. Po této akci se vS§ak musi pavodni firma

stat holderem. Bez toho by byla jen firmou s kapitalovou ucasti v dalSich podnicich.



Odstépné podniky nemusi byt 100 % vlastnény holderem, to jim umoziuje dale
expandovat. DalSi zajimavou formou zakladani shora je nakup majetkovych ucasti
nebo nakup celych firem. Vznika tim, Ze investofi zaloZi holdingovy podnik
a ten se poté zaméfuje na nakupy podild firem na trhu. (Dé&dina, Cejka 1999, str.
88)

Zakladani holdingovych spolecCnosti zdola probiha tak, Ze vlastnici nezavislych
firem se domluvi na sjednoceni téchto firem se zamérem zalozit holdingovou
spolecnost. Nova holdingova spoleCnost se stava holderem a matkou jednotlivych
firem, ze kterych se stavaji dcery. Akcie, prava a majetkové podily jednotlivych firem

se vkladaji do nové vzniklé spoleénosti. (Dé&dina, Cejka 1999, str. 87)

1.1.2 Druhy holdingu
Podle Dé&diny a Cejky (1999) Ize holding rozdé&lovat do nékolika kritérii: charakteru

podnikani ovladajicich spoleCnosti, zaméfeni ovladajiciho podniku, zaméfeni
ovladanych firem, vyznamu jednotlivych aktivit, vySe podilu (vlivu) a podle struktury.

Zakladni rozdéleni se urCuje vSak podle struktury a vySe podilu.
Rozdéleni holdingu podle struktury €i vztaht za¢astnénych podniku:

e Pyramidalni — matefska firma ma ve vlastnictvi nékolik dcefinych firem, které
vlastni podily dalSich firem (vnuCkovské firmy) — fika se tomu pyramidova

nebo stromova struktura

e Radikalni — toto rozdéleni je prvni urovni pfedchoziho typu, nebot matefska

firma vlastni dcery, které uz dalSi podniky nevlastni

e Cirkulacni — tento typ rozdéleni se nazyva cirkulaéni, protoze smysl struktury

je kruh — jedna firma vlastni druhou, ktera vlastni tfeti a ta vlastni prvni

e Satelitni — posledni typ je kombinace pfedchozich typl struktury, nebot
v tomto pfipadé muize kazda firma vlastnit vdechny spole¢nosti v ramci

holdingu
Holding se da délit také podle vySe podilu neboli vyse vlivu:
e Prosty vliv — matefské firmy vlastni maly podil jinych firem

e Podstatny vliv — hlavni podnik drzi vétsi podil jiné spole€nosti
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e Kontrolni vliv — matefska spolecnost drzi podily na majetku ve vysi vice jak

poloviny jméni své dcery
e Rozhodujici vliv — ovladajici firma vlastni pfes dvé tretiny jméni jiné firmy

e Uplny vliv — dcefiné spoleénosti jsou ovladany az 100 % matefskou

spolecCnosti

1.2 Finanéni analyza

S finanéni analyzou se lidé setkavali jiz od doby, kdy vznikly penize. Je zfejmé, Ze
jednotlivé metody a techniky analyzy se ménily a pfizpusobovaly dobé&, ve které
fungovaly. Postupem C€asu se struktura a uroven finanéni analyzy rozSifovaly, ale
hlavni principy a divody sestavovani analyz zUstaly velmi podobné. Moderni forma
finan€ni analyzy vSak pfiSla ze Spojenych statl americkych. Tam se tomuto tématu
vénovalo mnoho teoretickych praci, a tim se prohlubovala a zefektivnila prakticka
aplikace jednotlivych metod financ¢ni analyzy. Ve Spojenych statech byly prvné
sestavovany odvétvové prehledy, vychazejici z uCetnich vykazu, slouzici
k porovnavani jednotlivych podnikd. Pravé odtud pochazeji hlavni publikace, které
byly poté dale prekladany a pfizplisobovany jednotlivym zemim. (Mrkvicka, Kolar
2006, str. 13)

Finanéni analyzu v Ceské republice propagovali hlavné profesor Synek
a profesorka Kislingerova. Ti vychazeli z pfistupu definovanym némeckou

Schmallenbachovou spolecnosti. (Vochozka 2011, str. 12)

Finan¢ni analyza se zaméfuje na rozbory finanénich situaci spoleCnosti
nebo rovnou celého odvétvi. Pro tento rozbor je potfeba vychazet z ucetnich
a statistickych udaja. Cilem analyzy je zhodnotit a interpretovat financni vysledky
podniki. Poté je mozné posoudit vykonnost danych analyzovanych firem.
Z analyzovanych financnich vysledkl se hodnoti historické pusobeni podniku a je

mozné téz urcit dalSi podnikatelské kroky.

Zakladni metody finanéni analyzy jsou: analyza absolutnich (stavovych) ukazateld,
analyza pomeérovych ukazateld a analyza rozdilovych ukazateld. Analyza

absolutnich a pomérovych ukazatell je popsana v nize uvedenych kapitolach.
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1.2.1 Uzivatelé finan€ni analyzy

Informace o finanénim zdravi a celkové situaci podniku nevyuziva pouze vedeni
spolec¢nosti. Jednotliva zhodnoceni situaci podnikd jsou dalezita i pro dalSi uzivatele

i mimo téch, co jsou pfimo spjati s firmou.

Podle Vochozky (2011) muUzeme uzivatele finan¢ni analyzy rozdélit na interni

a externi. Internimi uzivateli informaci jsou:
e manazefi,
e zaméstnanci, a
e odbory.
Do externich uzivateld bychom mohli zafadit nasleduijici:
e stat,
e banky (a jiné véfitele),
e investory,
e konkurenci,
e obchodni partnery,
e adalsi.
Manazeri

Pro manazery jsou informace z finan¢niho zhodnoceni podniku velmi dilezité,
nebot musi na zakladé nich dale operativné a strategicky finanéné fidit podnik.
Manazefi prostfednictvim vysledkl z finanéni analyzy planuji budouci kroky a cile

podniku.
Zaméstnanci

Zaméstnanci vyuzivaji finan¢ni informace k tomu, aby zjistili, jak se podniku dafi.

Zajima je hlavné jistota prace a stabilita mési¢nich mezd.
Stat

Stat vyuziva informace ke kontrole vykazovanych dani, ke svym statistickym

prizkumim o podnicich a ke zhodnoceni, zda podniky fadné vyuzivaji statni
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dotace. Dale sleduje financni zdravi firem, kterym byly zadany statni zakazky.
(Vochozka 2011, str. 13)

Investori

Pro investory jsou informace z finan¢ni analyzy dulezité pfi jejich rozhodovani
o dalSich potencionalnich investicich do podnikd. Sleduji pfevazné miru rizika
a miru vynosu ze svého vloZzeného kapitalu do spole¢nosti. Zajima je téz, jak podnik

zachazi s investovanym kapitalem. (Vochozka 2011, str. 13)
Banky

Banky a jini véfitelé vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy k zhodnoceni finan¢éniho
zdravi dluznika. Podle toho se banka rozhoduje, zda poskytne uvér a za jakych

podminek.

1.2.2 Vstupy pro finanéni analyzu
Pro zpracovani kvalitni finanéni analyzy je vzdy dulezité mit ty spravné zdroje
informaci. Témito zdroji jsou bezesporu polozky uéetnich vykazu. Ugetni vykazy
jsou soucasti kazdé ucetni zavérky spole€nosti. Do ucetnich vykazl patfi:

e rozvaha,

e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz cash flow, a

e pfiloha k uc€etni zavérce.
Rozvaha
Rozvaha je povazovana za zakladni vykaz ucetni zavérky podavajici vérny obraz
0 majetkové situaci a zdrojich spole€nosti k ur€itému datu. Prostfednictvim rozvahy
se posuzuje aktualni pohled na firmu. Zkouma se, jaka aktiva a zdroje podnik vlastni
a ukazuje bohatstvi konkrétniho podniku. Proto mizeme obecné konstatovat, ze

vykaz posuzuje majetkovou a kapitalovou strukturu ucetni jednotky ke konkrétnimu
okamziku. (BokSova 2013, str. 60)

Podle BokSové (2013) mulze mit rozvaha horizontalni i vertikalni strukturu.
Horizontalni struktura zachycuje aktiva v levé Casti a pasiva v pravé Casti. Toto
usporadani pfinasi prehledné zobrazeni celkového majetku a kapitalu podniku.
Vertikalni struktura fadi aktiva a pasiva pod sebe. Ackoliv se usporadani aktiv
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a pasiv lisi, tak rozvaha v obou typech obsahuje stejné finanéni informace o stavu

ucetni jednotky.

V rozvaze plati pravidlo, které se nazyva ,bilan¢ni princip® znacCici dvoji pohled na
majetek ucetni jednotky. Tento princip je zakladnim metodickym prvkem
podvojného ucetnictvi poskytujici celkovy obraz finanéni a hospodarské situace ve
firmé. (BokSova 2013, str. 50)

(1)
AKTIVA = PASIVA

Bok3ova (2013) uvadi, Ze bilan&ni rovnice ma rizné podoby dle struktury rozvahy.
Vertikalni struktura vychazi z nasledujici formy rovnice: Aktiva — Zavazky = Vlastni
kapital. Horizontalni struktura zase vychazi z této rovnice: Aktiva = Vlastni kapital +

Zavazky. Tyto rovnice vSak jsou odvozeninou ze zakladniho bilanéniho principu.

Aktiva predstavuji majetek, ktery je ovladany podnikem. V rozvaze se rozdéluji na

dlouhodoba (stala) aktiva a na kratkodoba (obézna) aktiva. (BokSova 2013)

Dlouhodoba aktiva podniku se skladaji z dlouhodobych hmotnych a nehmotnych
aktiv a z dlouhodobych investic (také oznaCované jako dlouhodobé financni
aktivum). Do dlouhodobych hmotnych aktiv podnik zafazuje nemovitosti, jako jsou
stavby, pozemky, budovy, a tak dale. Nehmotnymi dlouhodobymi aktivy jsou
napfiklad: vysledky z vyzkumu, software, licence, ocenitelna prava, a dalSi. Do
dlouhodobych investic se zahrnuji doCasné volné penézni prostiredky, které podniku
slouzi déle jak 12 mésicl. Do této kategorie aktiv se fadi napfiklad nakoupené
akcie, dluhopisy €i podily. (BokSova 2013, str. 89-90)

Do kratkodobych (obé&znych) aktiv podnik zahrnuje své zasoby, pohledavky
a kratkodoba finanéni aktiva. Sou€asti zasob mohou byt rozpracované vyrobky,
suroviny i material do vyroby. Kratkodoba finanéni aktiva obsahuji penézni

prostfedky (na uctech v bankach, na pokladnach v hotovosti).
Pasiva jsou tvofena vlastnim kapitalem a cizim kapitalem (zavazky, dluhy).

Vlastni kapital se sklada ze zakladniho kapitalu, kapitalovych fondl (obsahujici
emisni azio), fondd tvofenych ze zisku, vysledku hospodarfeni bézného ucetniho
obdobi.
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Zakladni kapital tvofi penézni i nepenézni vklady spole¢nikt podniku. Tvorba téchto
vkladu zavisi na formé podnikani, napfiklad u akciovych spole€nosti je zakladni
kapital tvofen souhrnem nominalnich hodnot emitovanych akcii. Soucasti
kapitalovych fondd je emisni azio, které vyjadfuje kladny rozdil mezi emisnim
kurzem akcii a nominalni hodnotou emitovanych akcii. Fondy tvofené ze zisku
slouzi podniku ke kryti neoCekavanych rizik v podnikani nebo muze pokryvat dobu,
kdy se podniku zrovna moc hospodaisky nevede. Priklady téchto fondu jsou
rezervni fondy a podobné fondy. Do této ucetni polozky se fadi také nerozdéleny
zisk minulych let. (BokSova 2013, str. 92)

DalSi hlavni polozkou pasiv je cizi kapital (cizi zdroje), prostfednictvim kterého se
da urcit, za jakou dobu budou zavazky podniku vraceny svym véfitelim. Cizi kapital
rozdélujeme na ucetni polozky: dlouhodobé a kratkodobé zavazky a na rezervy.
Dlouhodobé zavazky predstavuji poskytnuty dluh na déle nez 1 rok. Kratkodobé
zavazky jsou zase poskytnuté dluhy do 1 roku. Rezervy jsou drZzené Castky, které
pokryvaji pfipadna rizika vyplyvajici z podnikatelské €innosti. (BokSova 2013, str.
93)

Vykaz zisku a ztraty

,Vykaz zisku a ztraty zachycuje pohyb vynosu a nakladu a je mozné zde ziskat
komplexni pohled na to, jak polozky vykazu zisku a ztraty ovliviuji vysledek
hospodareni.“ (Ri¢kova, Roubitkova 2012, str. 90)

Vynosy znamenaji penize, které podnik obdrzel za podnikatelskou ¢€innost, kterou
vykonal za urcité obdobi. Druhy vynoslU jsou nasledujici: provozni, financni
a mimoradné. Toto rozdéleni vynosU je podle typu Cinnosti. Provozni vynosy vznikaji
z provozné-hospodarské cCinnosti (nejCastéji to jsou trzby z prodeje), financni
vynosy jsou ziskané z finan¢nich investic (nebo z cennych papirli a vklad( a u¢asti)
a mimofadné vynosy jsou z mimoradné €innosti podniku (pf. prodej odepsanych
stroju). (Ruckova, Roubitkova 2012, str. 90)

Naklady se rozumi penézni hodnoty, které podnik vynalozil na ziskani svych vynosu
za dané obdobi. Rozdilem mezi vynosy a naklady ziskame hospodarsky vysledek.
(Vochozka 2011, str. 17)
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Vykaz cash flow

Vykaz cash flow, oznaCovany téz jako vykaz penéznich prostfedkd, je povazovan
za tieti dalezity vykaz v u€etni zavérce. Zamérfuje se na tok penéznich prostfedku

v podniku v pribéhu ucetniho obdobi.

,Vykaz cash flow — ucetni vykaz srovnavajici bilanéni formou zdroje tvorby
penéznich prostfedkd (pfijmy) s jejich uzitim (vydaji) za urcité obdobi — slouzi

k posouzeni skute¢né finanéni situace.“ (Ruckova 2010, str. 34)

Tento vykaz rozdélujeme na tfi ¢asti: investicni, finan¢ni a provozni. Provozni CF
urCuje, do jaké miry odpovida VH za béznou &innost realné vydélanym penézum,
a jak jsou ziskané penize ovlivnény zménou pracovniho kapitalu. Investi¢ni CF
zobrazuje rozsah pfijma z prodeje investiéniho majetku (napf. pfijmy z prodeje
cennych papirl) a vydaja v souvislosti s pofizenim investi¢éniho majetku. Finanéni

CF hodnoti vnéjSi financovani (pohyb dlouhodobého kapitalu). (Rickova 2010, str.
34-35)

Priloha k ucetni zavérce

Pfiloha k uCetni zavérce je soucasti uCetnich vykazl. Slouzi k pochopeni
a porozumeéni jednotlivych polozek a stanovuje jasny a spravny nazor na vykonnost

a finan¢ni situaci daného podniku. Pfedepsana struktura a forma pfilohy neni dana.

Jsou vsak urcité informace, které by méla obsahovat. (BokSova 2013, str. 484)

Muzeme zde najit napfiklad: doplfiujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty,
udaje o osobach (pravnické Ci fyzické) majici podstatny nebo rozhodujici vliv na
spole¢nost, informace o zaméstnancich, rozebrani ucetnich vykazt a dalsi.
(Knapkova, Pavelkova 2010, str. 57)

~omyslem pfilohy je podat takovy rozsah vysvétlujicich informaci, aby bylo uzivateli
ucetnich vykazt umoznéno hloubéji proniknout do obsahu vykazovanych polozek.*
(BokSova 2013, str. 485)

1.3 Analyza absolutnich ukazatel(

Pro analyzu absolutnich ukazatell je potfeba vychazet z finan¢nich vykazl. Data,
ktera jsou analyzovana za bézny rok, se tak vzdy porovnavaji s daty
z predeslého roku. Vypocditavaji se zmény absolutni i percentualni. (Strouhal 2013,
str. 207)
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U absolutnich ukazatell je dulezitym faktem to, Ze se jedna o data v absolutnim
vyjadfeni. Méfi se rozméry konkrétnich jevl jako je napfiklad majetek, kapital nebo
penézni tok. Je dulezité rozliSovat, zda se jedna o jevy vyjadiujici stav &i tok, poté
fikame, Zze se jedna o veliiny stavové a tokoveé. VeliCiny tokové jsou soucasti
uCetnich vykazl jako je vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Veli€iny stavové
vyjadfuji hodnotu majetku a kapitalu k urCitému datu, proto je najdeme v ucetnim

vykazu rozvahy. (Kislingerova 2010, str. 79)

1.3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza vychazi z dat obsazenych nejCastéji v rozvaze a vykazu zisku
a ztraty. Béhem této analyzy se sleduji jak absolutni zmény hodnot, tak také
procentualni (relativni) zmény. Rozbor se provadi z jednotlivych polozek ucetnich
vykazu. Zmény téchto polozek se sleduji po fadcich-horizontalné. To je divod, pro¢

se tato analyza nazyva horizontalni. (Sedlacek 2011, str. 13)

Proto tuto analyzu je lepSi mit k dispozici data z vice jak 3 obdobi. Pak budou mit

ucetni data dobrou vypovidaci schopnost a mezirocné se budou Iépe porovnavat.

V tabulce, viz nize, Ize vidét zakladni schéma pro vypocCet horizontalni analyzy
aplikované na rozvahu. P¥i této analyze se sleduji udaje v béZzném obdobi a udaje
predeslého (minulého) obdobi. Poté se provede rozdil béZného a predeslého
obdobi. Aby bylo mozné zjistit procentualni navysSeni, tak se provede podil téchto

let snizeny o 1.

Tab. 1 Schéma horizontalni analyzy

Ugetni Bé&zné Predeslé Rozdil Podil Procentualni
polozka obdobi obdobi navyseni
Aktivum X Y X-Y X+Y (X +Y=1) x 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Strouhal 2013, s. 208)

1.3.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza pozoruje konkrétni data majetku a kapitalu, respektive strukturu
aktiv a pasiv spoleCnosti. Diky této analyze je mozné ziskat pfrehled

0 hospodarskych prostfedcich podniku a jejich zdrojich, ze kterych byly pofizeny.
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Analyze se fika vertikalni, protoze se konkrétni ucetni polozky zkoumaji a pocitaji
v jednotlivych letech odshora dolu. Pro procentni vyjadieni se jako zaklad v rozvaze
bere suma celkovych aktiv a pasiv podniku. U vykazu zisku a ztraty je obvykle
zakladem velikost trzeb. (Sedlacek 2011, str. 17)

Cilem analyzy je zjistit, jak se urcité majetkové Casti podileji na bilanéni sumé. Pro
toto zjisténi je zapotfebi mit k dispozici vice jak 2 po sobé jdouci obdobi, to usnadni
lépe identifikovat jednotlivé pohyby majetkovych a kapitalovych polozek.
(Kislingerova 2010, str. 88)

Nasledujici tabulka ukazuje schéma pro vertikalni analyzu zaméfenou na rozvahu.
Z tabulky je mozné vysledovat jednotlivé kroky analyzy. Jak jiz bylo zminéno,
postupuje se vertikalné pfi vypoctech u€etnich dat. Pro konkrétni polozky se provadi
procentudlni podily zvlast pro bézné a zvlast pro minulé obdobi. K vypoctu
procentni zmény je potifeba tyto podily od sebe odecist, tim zjistime procentni

zménu struktury v rozvaze.

Tab. 2 Schéma vertikalni analyzy

Ugetni polozka

Bézné obdobi

Predes|é obdobi

Procentualni
podil béZzného

Procentualni
podil pfedeslého

obdobi obdobi
> Pasiv X Y X +X %100 Y +Y %100
Pasiva: X1 Y1 X1+ X %100 Y1+Y %100
Pasivat Xt Yt Xi+ X x 100 Yi+Y x 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Strouhal 2013, s. 208)

1.4 Analyza pomérovych ukazatelQ

Analyza pomérovych ukazatell se v praxi hodné vyuziva, protoze dokaze vytahnout
hlavni finan¢ni informace o zkoumané spolecnosti. Je mozné prostfednictvim této
analyzy zkoumat ¢asovy vyvoj finan¢nich udaji a celkové zhodnotit finanéni situaci
podniku. (Strouhal 2013, str. 209)

Pomérova analyza muze mit dvé metody. Prvni je, Ze se mohou srovnavat poméry

jedné firmy s poméry firem ze stejného primyslového odvétvi v urcitém ¢asovém
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okamziku. Jedna se o jeden typ technicky prafezové analyzy, ktera muize
naznaCovat relativni finan¢ni situaci a vykonnost podniku. Druha metoda
srovnavaciho poméru zahrnuje porovnani souCasného stavu s minulym
a oCekavanou situaci téze firmy. Tato forma ¢asové analyzy bude rozliSovat, zda se
financni situace spole¢nosti zlepSila. Oba typy pomérovych analyz mohou mit jednu
z nasledujicich dvou forem: statické stanoveni a analyzu nebo dynamické stanoveni
a jeji analyzu. (Alice C Lee a kol. 2009, str. 31 a 32)

Ugetni zavérky identifikuji velké mnozstvi Gdajd, naptiklad zisk pred zdané&nim,
hruby zisk, celkovy majetek a Cista obézna aktiva. Je potfeba témto udajim
rozumét, abychom mohli analyzovat a porovnavat jejich pohyby. Analyzou
pomeérovych ukazatell se vzajemné propojuji urcité polozky rozvahy a vykazu zisku
a ztraty za ucCelem vyhodnocovani finanéniho stavu, vykonu nebo investi¢niho

potencialu podniku. (Alexander a kol. 2011, str. 813)
Mezi klasické pomérove ukazatele patfi:

e ukazatele rentability,

e ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluzenosti a

o ukazatele likvidity.

1.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se dost ¢asto oznacuji jako ukazatele vynosnosti, ziskovosti
nebo profitability ratios podniku. Ukazuji pozitivni i negativni dopad fizeni aktiv,
financovani podniku a likvidity na rentabilitu. Interpretovani vSech ukazatell
rentability vychazi z obdobné formy, protoze se urc€uje, kolik KE zisku pfipada na 1

K¢ jmenovatele. (Kislingerova 2010, str. 98)

Podle Kislingerové (2010) se v praxi nejvice uplatiuji tyto ukazatele:
¢ Rentabilita investovaného kapitalu/ Return on Capital Employed (ROCE),
e Rentabilita aktiv/ Return on Assets (ROA),
¢ Rentabilita vlastniho kapitalu/ Return on Equity (ROE) a

¢ Rentabilita trzeb/ Return on Sales (ROS).
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VzoreCky a vyznam jednotlivych ukazatell jsou podle Sedlacka (2011) objasnény
nize.
ROCE (Rentabilita investovaného kapitalu) slouzi k prostorovému srovnani

spolecnosti.
2)

EBIT!

ROCE =
oc Vlastni kapital + Dlouhodobé zavazky

ROCE fika, o kolik korun z provozniho zisku pfipada na 1 K& investovaného

kapitalu.

ROA (Rentabilita aktiv) méfi zisk s celkovymi aktivy investovaného kapitalu do

cinnosti podniku a méfi hrubou produkcni silu aktiv pfed zdanénim a uroky.

®3)

EBIT
Aktiva

ROA =

ROA urcuje, kolik korun z provozniho zisku pfipada na 1 K¢ aktiv.

ROE (Rentabilita vlastniho kapitalu) udava miru vynosnosti vlastniho kapitalu,
kdy se zjiStuje, zda kapital pfinasi pro vlastniky dostateCny vynos, a jestli dochazi

k jeho spravnému vyuziti.
4)

Cisty zisk
ROE

~ Viastni kapital

Prostfednictvim ROE zjistime, kolik korun z Cistého zisku pfipadne na 1 K¢ vlastniho
kapitalu.

ROS (Rentabilita trzeb) charakterizuje vztah Cistého zisku k trzbam.

®)

Cisty zisk
ROS = —/——
Triby

L EBIT znamena provozni zisk pfed zdanénim (hruby zisk + uroky)
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Vyuzitim ukazatele ROS zjistime, kolik korun &istého zisku je schopen podnik

vytvofit za 1 KC trzeb.

1.4.2 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazatell méfi, jak efektivné dokaze firma vyuzivat sva aktiva. PfFi
interpretovani vysledkih pomérovymi ukazateli aktivity se musi postupovat
obezfetné. Z dlouhodobého hlediska vysoka aktivita neni pro firmu dobré znameni,
nebot to mize naznacCovat, Ze podnik neprodava dostateCné sva aktiva, nebo Ze
mu hrozi ztraty z majetku, ktery je zastaraly. Vysoka rychlost obratu aktiv naznacuje,
Ze podnik nema produktivni aktiva, a tudiz maze mit problémy s realizaci budoucich
rustovych pfilezitosti. Dobra analyza a planovani pomulze podniku pfipravit se na

mozné vykyvy trhu. (Alice C Lee a kol. 2009, str. 34)
Uvadi se nasledujici ukazatele aktivity:

e Obrat aktiv,

e Obrat dlouhodobého majetku,

e Obrat zasob,

e Doba obratu zasob,

e Doba obratu pohledavek,

e Doba obratu zavazku.

Vv,

(2010).

Obrat aktiv se pouziva pro méreni efektivnosti vyuziti celkovych aktiv. Informuje,

kolikrat se celkova aktiva obrati za 1 rok.

(6)
Triby

Obrat aktiv =
rat artty Aktiva celkem

Obrat dlouhodobého majetku slouzi k méfeni efektivnosti dlouhodobého majetku

firmy (napf. budovy, stroje atd.). Prostfednictvim tohoto ukazatele zjistime, kolikrat
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se dlouhodoby majetek obrati v trzby za rok. Pomoci vysledku ukazatele mohou

firmy uvazovat o moznych budoucich investicich.

(7)
Triby

Obrat dlouhodobého majetku = Dlouhodoby majetek

Obrat zasob urcCuje, kolikrat je jednotliva poloZka zasob prodana a naskladnéna

béhem jednoho roku.

(8)
Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Doba obratu zasob ukazuje primérny pocet dni, kdy jsou zasoby vazany v podniku

do doby spotieby Ci prodeje téchto zasob.

9)

Zasoby

Doba obratu zasob = W

Doba obratu pohledavek vyjadfuje, kolik dni uplyne, béhem nichz je inkaso penéz
za trzby zadrzeno v pohledavkach. Tyto dny jsou doba, kdy spole¢nost ¢eka na

inkaso plateb ze svych trzeb.
(10)

Pohledavky

Doba obratu pohledavek = W

Doba obratu zavazki méfi, jak dlouho (pocitaji se dny) zUstavaji kratkodobé

zavazky podniku neuhrazeny.
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(11)

Kratkodobé zavazky
Trzby/360

Doba obratu zavazku =

1.4.3 Ukazatele zadluzenosti

,Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vySe rizika, jez podnik nese pfi daném

poméru a struktufe vlastniho a ciziho kapitalu.“ (Knapkova, Pavelkova 2010, str. 83)

Za jakoukoliv vySi zadluzenosti nese podnik zodpovédnost, nebot je povinen své
zavazky splacet. Pokud je firma vysoce zadluzena, o to vétsi riziko pfijima. Urcita
uroven zadluzenosti je vSak pro podnik dobra, nebot’ uroky z ciziho kapitalu snizuji
danové zatizeni dané spolecnosti. Faktem je, Ze vlastni kapital je drazsi nez cizi
kapital. Je to zpUsobeno vysi rizika, kterou musi nést vlastnik (investor), a z toho

divodu také pozaduje vysSi vynos. (Knapkova, Pavelkova 2010, str. 83)

Nasledujici ukazatele zadluzenosti, jeZ jsou nejCastéji vyuzivany, jsou definovany

podle Knapkové a Pavelkové (2010)

Celkova zadluzenost se fadi mezi nejzakladnéjSi ukazatele zadluZenosti. Udava
hodnotu celkového zadluzeni podniku. Uvadéna hodnota ukazatele se stanovuje
mezi 30-60 %.

(12)

Cizi zdroje

Celkova zadluZenost =
elkova zadiuzenost = 1 celkem

Mira zadluzenosti udava, zda a jak hodné jsou ohroZeny naroky véfitele. Tento

ukazatel poméfuje cizi zdroje a vlastni kapital podniku.
(13)

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti =
Vlastni kapital

Urokové kryti méFi uroveri zadluzenosti prostfednictvim schopnosti firmy splacet
uroky. Idealni hodnota tohoto ukazatele by méla byt vySSi nez 5. Pro srovnani,
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pokud hodnota vyjde 1, tak z pohledu firmy je to dobré, nebot dokaze splacet uroky
veéfitellim, ale z pohledu statu (tykajici se dani) a vlastnikl (v podobé ziskul) je tato
hodnota nedostacujici, respektive nic nezbyde.

(14)

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

Doba splaceni dluhi je ukazatel, ktery uréuje dobu, za kterou je firma schopna

vlastnimi silami (zdroji) z provozniho cash flow splatit viastni dluhy.
(15)

Cizi zdroje — Rezervy

Doba spléceni dluhii =
oba splaceni dluhi Provozni cash flow

1.4.4 Ukazatele likvidity

Zkoumani likvidity je pro analyzu dané spolecnosti dulezité, bez ohledu na divod,
pro€ se vlastné firma pozoruje. Likvidita pravdépodobné nejvice zajima kratkodobé
véfitele jako jsou zejména dodavatelé, ktefi poskytuji zbozi a sluzby na uvér, banky

a ostatni, ktefi poskytuji kratkodoby nezaijistény dluh. (Rees 1995, str. 98)

Ukazatele likvidity se vypodcitavaji z udaju v rozvaze, méfi relativni silu finanéni
pozice podniku. Interpretuji, jak je firma schopna hradit své kratkodobé zavazky.
(Alice C Lee a kol. 2009, str. 32)

K tomu, aby firma byla schopna své zavazky fadné plnit, potfebuje mit dostateCnou
vySi likvidnich aktiv. Likvidni aktiva znamenaji, ze se dokazi rychle pfeménit na
penize. (Strouhal 2013, str. 2010)

Vyznamy jednotlivych ukazatell likvidity jsou popsany na zakladé Knapkové
a Pavelkové (2010) a Kislingerové (2010) a pfesné znéni vzoreCku je podle
Strouhala (2013).

Bézna likvidita pocita, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratkodobé cizi zdroje firmy.

Vyjadfuje tedy, kolikrat je spole¢nost schopna uspokoijit své véfitele, kdyby mohla
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vSechna sva obézna aktiva pfeménit k ur€itému okamziku na hotovost. Doporucena

hodnota ukazatele by méla byt v rozmezi 1,5-2,5.
(16)

Obéina aktiva

Béma likvidita = 4 1obe zavazky
Pokud se ukazatel rovna 1, tak likvidita podniku je rizikova, coz znaci, Zze obrat
kratkodobych cizich zdroju je vysSi nez obrat obéznych aktiv. Hodnota ukazatele,
ktera je vétsi nez 2,5, upozoriiuje na drahé financovani spole¢nosti a na vysokou

hodnotu Cistého pracovniho kapitalu.

Pohotova likvidita je ukazatelem, ktery se snazi obézna aktiva ocistit o zasoby,
nebot jsou nejméné likvidni. Pokud ma firma také téZzce vymahatelné pohledavky,
poté je dulezité obézna aktiva ocistit také o tyto pohledavky.

(17)

) Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Jako predeSly ukazatel, tak také ukazatel pohotoveé likvidity ma doporucenou
hodnotu 0,7-1,0. Pokud ukazatel vyjde pfesné 1, tak z pohledu podniku je to pfizniva
situace, nebot’ by mél dokazat vyrovnat své zavazky bez potfeby prodeje zasob.
Vysoké hodnoty naopak jsou pfiznivé pro véfitele, nicméné vedeni spolecnosti by
se meélo snazit mit optimalni uroven. Tyto vysoké hodnoty totiz naznacuji vétsi
objem obéznych aktiv ve formé pohotovych prostiedku, které maji maly nebo zadny
urok. Vysoké hodnoty také znaci neproduktivni vyuzivani viozenych prostfedku, coz

nepfiznivé ovliviiuje vykonnost firmy.
Okamzita likvidita vyjadfuje, do jaké miry je podnik schopen hradit kratkodobé
zavazky ze svych penéznich prostfedku.

(18)

e ey Financni majetek
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky

Doporucuje se, aby hodnota tohoto ukazatele byla v rozmezi 0,2-0,5. Pokud jsou
hodnoty znacné vysoké, tak to vypovida o Spatném a neefektivnhim vyuzivani

finan¢nich prostifedku.

25



Marik (2011) uvadi, Ze jiz zminéné ukazatele likvidity maji své vyhody i nevyhody.
Vyhody ukazatelU:

e jednoduchost,

e srozumitelnost,

e rozSifenost v praxi.
Nevyhody téchto ukazatell:

e jsou statické (plati jen k dobé propoctu),

e neni u nich brana pfimo obratka aktiv,

e t&Zce se u nich teoreticky zdlvodnuje jejich urcita vyse,

e atd.

1.5 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely slouzi k celkovému zhodnoceni financni situace dané

spole¢nosti. Zaroven odhaluji silné a slabé stranky podniku.

,Cilem bankrotnich ukazatell je identifikovat, zda v blizké budoucnosti firmé hrozi
bankrot.“ (Knapkova, Pavelkova 2010, str. 131)

Bankrotni modely pfedpokladaji, ze podnik ma problémy s likviditou, vysokym
pracovnim kapitalem a rentabilitou vloZzeného kapitalu. Mezi bankrotni modely patfi:
Z-skére neboli Altmantv model, indexy duvéryhodnosti (indexy IN) &i TafflerGv
model. (Knapkova, Pavelkova 2010, str. 131)

,Bonitni modely jsou zaloZzeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy za pomoci
bodového hodnoceni za jednotlivé hodnocené oblasti hospodafeni.“ (Knapkova,
Pavelkova 2010, str. 131)

Bonitnimi modely jsou Kralickuv rychly test (Quicktest) nebo Tamariho model.

Pro diplomovou praci jsou relevantni 2 modely, které jsou v dalSich kapitolach

vysvétleny.
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1.5.1 Kralickliv Quicktest

Kralickiv rychly test byl navrzen vroce 1990 P. Kralickem. Tento model dava
rychlou moznost charakterizovat analyzovanou spolecnost s dobrou vypovidaci

schopnosti. Kralick(yv test pracuje se 4 ukazateli. (Sedlacek 2011, str. 105)
Pomoci Sedlacka (2011) jsou vSechny 4 ukazatele charakterizovany.
Kvéta vlastniho kapitalu (koeficient samofinancovani)

(19)

Vlastni kapital

Kvbt lastniho kapitalu =
vota vtastnino kapttat == o kem

Ukazatel vyjadfuje kapitalovou silu podniku a zaroven informuje, jestli existuje i
neexistuje pfili§ mnoho dluhd v penéznich jednotkach nebo v aktivech celkem
(v procentnim vyjadfeni). Sleduje také dlouhodobou finanéni stabilitu
a samostatnost. Vyjadfuje, jak je podnik schopen pokryt své potfeby vlastnimi zdroji.
Pokud vyjde vysoky podil vlastnich zdroja, tak to naznacuje pokles rentability

vlastniho kapitalu.
Doba splaceni dluhu z CF
(20)

Cizi kapital — Kratkodoby financni majetek

D , ‘s F =
oba splaceni dluhu z C Bilan&ni cash flow

Tento ukazatel méfi, za jak dlouho je podnik schopen splatit své zavazky. Stejné
jako predesly ukazatel, tak také ukazatel doba splaceni dluhu z CF hlida financni

stabilitu dané firmy.

Podle Sedlacka (2011) se bilan¢ni CF ziska z vykazu zisku a ztrat tak, ze se
k vysledku hospodafeni za bézné ucetni obdobi pfi¢tou odpisy dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku. Tento udaj se poté musi pfepocitat na celoro¢ni
hodnotu vydélenim poltem mésicl a vzapéti vynasobenim 12. Od tohoto udaje je
zapotrebi jesté odecdist saldo pfechodnych uctl aktiv a pricist saldo pfechodnych

uctd pasiv.

27



Cash flow v % trzeb (rentabilita trzeb)

(21)
Cash flow v % trzeb = M
Triby
Ukazatel analyzuje vynosovou situaci spole¢nosti.
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)
(22)

VH po zdanéni + aroky (1 — danova sazba)

Rentabilita celkového kapitalu = Aktiva celkem

Posledni ukazatel, stejné jako ukazatel CF z trzeb, analyzuje vynosovou situaci

podniku.

Bonita u ukazatelu se vyjadfi podle tabulky viz nize, a poté se vysledna znamka

vypocita pfes aritmeticky pramér. (Sedlacek 2011, str. 106)

Tab. 3 Hodnoceni jednotlivych ukazateli

Ukazatelé Vyborny Velmi dobry Dobry Spatny Insolvenéni hrozba
1 2 3 4 5
Kvota viastniho |, 4, o5 > 20 % >10 % >0% Negativni
kapitalu
Doba splaceni | _ 5 .y <5 let <12 let > 12 et > 30 let
diuhu
CF v % trzeb >10 % >8 % >5% >0% Negativni
ROA >15% >12% >8% >0% Negativni

Zdroj: Sedlacek 2011, str. 107

1.5.2 Index IN

Index IN byl sestaven pro analyzu finan¢niho zdravi podnikd Inkou Neumaierovou
a lvanem Neumaierem. Neumaierovi sestavili tyto indexy: index IN95, IN99, INO1
a INO5. (Knapkova, Pavelkova 2010, str. 132 a 133)
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V diplomové praci je pocitano s indexem INO5.

Index INO5 je aktualizaci indexu INO1 podle testl na datech priamyslovych podniku
z obdobi 2004. (Sedlacek 2011, str. 112)

Sedlacek (2011) uvadi nasledovny vzorecek pro index INOS:
(23)
IN0O5=0,13xA+004%xB+397%xC+0,21xD+0,09 X E
Tento index a index INO1 spojuji pohled véfitele i pohled vlastnika.

Jelikoz index INO5 vychazi z pfedchozich indexu, tak soucasti jeho vzorce jsou

ukazatele, které Ize nalézt téz v jeho pfedchldcich.
Tyto ukazatele jsou A, B, C, D, E a znaci (Sedlacek 2011, str. 111):
e A = Celkova aktiva/ Cizi kapital
e B = EBIT/ Nakladové uroky
e C = EBIT/ Celkova aktiva
e D = Celkové vynosy/ Celkova aktiva
e E = Obézna aktiva/ Kratkodobé zavazky a uveéry.

Jak si Ize povSimnout, tak tyto ukazatele jsou pomérové a nachazi se v oblasti

zadluzenosti, rentability/ vynosnosti, aktivity a likvidity.

Nasledujici tabulka popisuje podminky indexu INO5. Pokud index vyjde vétsi nez
1,6, tak to znamena, Ze podnik je v dobré financni situaci, ale pokud index vyjde

mensi nez 0,9, tak to mize znamenat, Ze firma je ve finan¢nim ohrozeni.

Tab. 4 Hodnoceni indexu

Pokud: IN > 1,6 Muzeme predvidat uspokojivou finanéni situaci
09<IN<1,6 ,Seda zéna“ nevyhranénych vysledki
IN<0,9 Firma je ohrozena vaznymi finanénimi problémy

Zdroj: Sedlacek 2011, str. 112
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1.6 Restrukturalizace

Restrukturalizaci se podnik rozhoduje zménit svoji majetkovou a kapitalovou
strukturu. Tento krok muze byt zpdsoben mnoha davody, napfiklad, Ze podnik chce
pFizplsobit svoji majetkovou a kapitalovou strukturu podle ménicich se podminek

na finanénim trhu nebo na trhu zbozi. (Synek a kolektiv 2007, str. 67)

Restrukturalizace vSak muaze byt zpusobena také krizi uvnitf spoleCnosti.
Kislingerova (2010) pfedstavuje hlavni faktory, jak by mél podnik uspésné

restrukturalizovat:

vCas rozpoznat problém a zahdjit restrukturalizaci,
e hodné snizovat naklady,

e mit podporu ze strany vedeni,

o urcit si zfetelné cile a odpovédnosti,

e adalsi.

Podle Synka (2007) se daji formy restrukturalizace rozdélit do ¢ty skupin: expanze,

vyprodeje, ziskani kontroly nad spole€nosti a zmény ve vlastnictvi.

Expanze predstavuje koupi, joint venture a fuzi spole€nosti. Koupé neboli akvizice
byva u malé jednotky, ktera je koupena vétSi spoleCnosti. Joint venture se
uskutecnuje jen u nékterych Cinnosti podniku a uzavira se jen na omezenou dobu.

Fuzi spole€nosti se vénuje dalsi kapitola. (Synek a kolektiv 2007, str. 67)

Vyprodej firmy je zfeknuti se podniku nebo prodej ¢asti firmy. Ziskani kontroly nad
spole¢nosti ma nékolik dalSich forem jako je zpétny odkup, dohoda o klidu

a opatfeni proti pfevzeti firmy. (Synek a kolektiv 2007, str. 67)

1.6.1 Fuze spolecnosti

Fuze znamena splynuti spole¢nosti v jednu spoleCnost. Fuzi mize nastat, Ze
v8echny podniky zaniknou se vznikem jednoho nového podniku, nebo jeden hlavni
podnik bude dal existovat a ostatni podniky s nim splynou. (Synek a kolektiv 2007,
str. 377)

Podniky vyuzivaji fuze z mnoha davodu.
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,Mezi hlavni divody se uvadi synergicky efekt, existence volnych penéz, pro néz
neni lepSi uplatnéni, moznost pfesunout ztratu z pfebiraného podniku do nové firmy
a tim ziskat danovou vyhodu, diverzifikace s cilem stabilizovat tok pfijmU a snizit

riziko, rozsifeni trhi aj.“ (Synek, Kislingerova a kol. 2010, str. 89)
Existuji tfi typy fuzi (Synek, Kislingerova a kol. 2010, str. 89):

e horizontalni — u tohoto typu fuze se spojuji dvé firmy ze stejného odvétvi

a se stejnou produkci;

e vertikalni — pfi této fuzi se spojuji spole€nosti s riznou produkci, ktera vSak

na sebe navazuje, napfiklad podnik téZici ropu a petrochemicky podnik;

e konglomeratni — zde se spojuji firmy, které nemaji mezi sebou Zadny

podnikatelsky vztah.

Podle Zakona? fluze mlze nabyvat dvou forem, a to flze splynutim a flze
slou€enim. Paragraf 63 téhoz zakona tvrdi, ze zucastnénymi spolecnostmi Ci
druzstvy béhem fuze splynutim jsou pouze zanikajici spole€nosti nebo druzstva
a pri fuzi slou€enim jsou zucastnénymi spole€nostmi i zanikajici nastupnicka
spole¢nost nebo druzstvo. Dale je uvedeno, Ze pro fuzi spoleCnosti musi existovat
konkrétni Projekt fuze, ktery musi splfovat nalezité podminky, jako napfiklad:
informace o firmach zucastnénych i nové vzniklych, rozhodny den faze, prava, jez
budou poskytnuta nastupnickou spolecnosti vlastnikim dluhopisu, a dalsi.

Podminky projektu fuze jsou stanoveny podle typu spolecnosti.

Projekt fuze pro akciové spoleCnosti ma své vilastni podminky, které musi byt
soucasti tohoto dokumentu. Touto podminkou je napfiklad udaj o tom, kolik mist
v dozorc€i radé (nebo ve spravni radé nastupnické spole€nosti) akciové spolecnosti
by mélo byt obsazeno osobami zvolenymi zaméstnanci nastupnické akciové

spole€nosti. (Zakon &€. 125/2008 Sb., paragraf 100, odstavec 1)

1.7 Insolvencéni zakon

Zakon? upravuje a popisuje Upadek a zpusoby jeho feSeni. V zakoné se vysvétluje,

kdy je dluznik (firma) v Gpadku. Upadek nastava, pokud podnik ma vice véfiteld,

2 Zakon ¢. 125/2008 Sb., o prfeménach obchodnich spole¢nosti a druzstev
8 Zakon ¢. 182/2006 Sb., o upadku a zplUsobech jeho feSeni (insolvenéni zakon)
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eviduje penézité zavazky, které maji dobu delSi jak 30 dnd po Ihaté splatnosti

a podnik tyto zavazky nemuze plnit.

Upadek nebo jeho hrozba dluznika v insolven¢nim fizeni se da vyfeSit: konkursem,

reorganizaci a oddluzenim. (Zakon €. 182/2006Sb., paragraf 4, odstavec 1)

.Insolvencni fizeni je zvlastnim druhem obCanského soudniho fizeni, které zahrnuje
prvky jak fizeni nalézaciho, tak fizeni vykonavaciho.” (Hasova, Moravec 2013,
str. 9)

Hlavnim procesnim subjektem insolvencniho fizeni je insolvencni soud. Insolvenéni
soud je soud, u kterého probiha insolvencni Fizeni. Tento soud provadi dohledavaci
¢innosti a vykonavaci ¢innosti. Rozhodovaci ¢innost ve formé soudniho rozhodnuti
se nazyva usneseni. Insolven¢ni soud pfi své rozhodovaci Cinnosti rozhoduje
napfiklad o uUpadku dluznika a zplUsobu jeho feSeni. Dohlédaci cinnosti
insolven¢niho soudu podléhaji dluznici, véfitelé, insolvencni spravci Ci likvidator
dluznika. Dohlédaci €innosti soud rozhoduje o zalezitostech tykajici se déni béhem
insolven¢éniho fizeni, zajiStuje opatfeni dulezita k zajisténi ucelu insolvenéniho
fizeni a uklada povinnosti, které souviseji s ¢innostmi jednotlivych subjektl Fizeni.
(Hasova, Moravec 2013, str. 11-12)

Insolvencni fizeni obsahuje konkrétni kroky pro jeho jasny prubéh. Prvni ¢asti je, ze
podnik, kterému hrozi upadek, poda insolvencni navrh pro zahajeni insolvencniho
fizeni. Poté dojde k rozhodnuti o insolvenénim navrhu a podava se pfihlaska
véfitelim. Insolven&ni soud rozhodne o zpUsobu ¢i FeSeni upadku formou konkurzu,

reorganizace nebo oddluzenim. (Kislingerova 2010, str. 603)

1.7.1 Reorganizace podniku

,Reorganizaci se rozumi zpravidla postupné uspokojovani pohledavek véfitell pfi
zachovani provozu dluznikova podniku, zajisténé opatfenimi k ozdraveni
hospodafeni tohoto podniku podle insolvenéniho soudem schvaleného
reorganizacniho planu s prubé&znou kontrolou jeho pInéni ze strany véfitelt.“ (Zakon
¢. 182/2006Sb., paragraf 316, odstavec 1)

Reorganizace ve spoleCnostech se stava Castym jevem. Z pohledu upadku je

reorganizace dobrou formou, jak vyfeSit krizi podniku.
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Pro schvaleni tohoto typu fedeni upadku je dulezité sestavit reorganizacni plan.
ReorganizaCni plan vymezuje ekonomické a pravni postaveni dotCenych osob.
Ackoliv reorganizacni plan nema konkrétni predlohu, musi obsahovat urcité
nalezitosti jako napfiklad: informaci o zplsobu reorganizace, udaje o tom, jestli bude
provoz spole€nosti dluznika pokracovat (nebo jeho Casti), a za jakych podminek,
a dalSi. Plan reorganizace se predava insolvenénimu soudu, ktery muze
reorganizaci odsouhlasit, zamitnout nebo ji zménit v konkurz. (Kislingerova 2010,
str. 607-608)

Reorganizace vSak muze byt z jinych duvodl nez jen feSenim upadku spolecnosti.

Nize jsou popsany dalSi duvody, pro¢ se podnik rozhoduje reorganizovat.
Rust

Duvodem reorganizace muze byt také rast podniku. Pokud by nedoSlo
k reorganizaci, mohlo by se stat, Ze vedouci zaméstnanci by byli Casto pretézovani
a v této fazi by u nich dochazelo k opozdénému rozhodovani, nebot by nebyli
dostateCné a s predstihem informovani o situaci v podniku. Vétsi jistota
v uskuteCnéni reorganizace je, kdyz se firma rozSifuje slou¢enim s jinou
spole&nosti. (D&dina, Cejka 1999, str. 29)

Pokles ekonomické ucéinnosti

V tomto pfipadé dochazi k reorganizaci, kdyZ podniku zacCinaji klesat prodeje
a zisky. V tuto chvili o reorganizaci rozhoduje vedeni spoleénosti. (D&dina, Cejka
1999, str. 29)

Zmény zplsobu Fizeni

Pokud nastane situace, kdy se v priimyslu zane prosazovat odliSny typ fizeni, nez
vétSina spole€nosti prosazuje, poté je to signal pro firmy néco zménit. (Dédina,
Cejka 1999, str. 30)

Zmény vedoucich zaméstnancu

Tento dUvod reorganizace byva pomérné dost ¢asty. Novi vedouci pracovnici maji
tendenci zavadét v podniku zmény. Je to zplsobeno tim, ze novi vedouci chtéji
pfinést do podniku néco nového (novy impuls) nebo nejsou spokojeni se stavajicim

stylem fizeni.
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Vnéjsi vlivy

Jedna se o vlivy mimo podniky, ale pro firmy to znaci impuls k reorganizaci. Mohou
to byt napfiklad zmény u konkurence (zmény v jejich €innosti) ¢i zmény v postupech
vlady vaéi spoleénostem. (Dé&dina, Cejka 1999, str. 30)

Poté, co vedeni spoleCnosti rozhodne aplikovat reorganizaci, musi si vSak dopfedu

stanovit cile a postupy, pro€ reorganizovat, a jakym zpusobem toho dosahnout.

V nasledujici ¢asti kapitoly jsou uvedeny jednotlivé cile a postupy reorganizace.

Podle Dédiny a Cejky (1999) je potieba si stanovit cile reorganizace, které mohou

byt nasleduijici:

. snizit administrativni vydaje,

. pfibliZit se v rozhodovani k mistu jeho provadéni,

. povolit nejvétsi moznou odpovédnost,

. zajistit lepsSi prostredky pro koordinaci,

. snizit zatizeni nejvy$siho vedouciho a dalSich vedoucich zaméstnancu,
. zkratit fetéz prikaza.

Vy8e zminéné cile v8ak nemusi byt kone¢né, nebot nékteré cile reorganizace

nemuseji byt vhodnou alternativou pro dany podnik.

Dédina a Cejka (1999) uvadi nasledujici typické postupy pfi reorganizaci:

. stanoveni osoby odpovédné za provedeni reorganizace,

. popsani stale fungujici organizace,

. naplanovani nové optimalni organizace,

. pfizpusobeni idealniho pfedpokladu organizace sou¢asnym moznostem,
. vypracovani organizacniho schématu a organiza¢ni smérnice,

. vyhlaseni realizace planu pro reorganizaci, a

. ziskani podpory lidi pro nova opatfeni.

Po stanoveni vySe uvedenych kroku a jejich optimalizaci se tyto postupy mohou
aplikovat.
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2. Prakticka cast

Prakticka Cast je vénovana analyzovani spoleCnosti OKD, a.s. Nejprve jsou
predstaveny obecné informace o spoleCnosti, a poté jsou vymezeny podstatné
podnikatelské skutecnosti podniku. DalSi hlavni kapitoly jsou zaméfeny na financni
analyzovani firmy pro sledované roky 2006 az 2016 a na zhodnoceni dané

soucasné a finan¢ni situace spolecnosti.

2.1 Zakladni informace o spolec¢nosti OKD, a.s.

Spolec¢nost OKD, a.s., nazyvana téz jako Ostravsko Karvinské Doly (dale jen OKD),
je jedinym producentem Cerného uhli a je povazovana za jednoho z nejvétSich
soukromych  zaméstnavateld v Ceské republice. Sidlo podniku je

v Moravskoslezském kraji ve mésté Karvina.

Prvni pocatky spoleCnosti se datuji po 2. svétove valce, kdy bylo Sest tézarskych
spolecnosti zalozeno pod narodni spravu. Tyto podniky vlastnily dalSi firmy
(elektrarny, 32 doll, 9 koksoven, Zelezarny a dalSi prumyslové podniky) a byly
zacClenény pod jednotny narodni podnik Ostravsko-karvinské kamenouhelné doly
Ostrava. Ten byl rokem 1952 zruSen a vznikl novy — Kombinat OKD, ktery byl
pozdéjSim statnim podnikem OKD. (okd, 2012)

Hlavni podnikatelskou ¢innosti podniku je téZba €erného uhli s nizkym obsahem
siry. Aktualné ma podnik v provozu 2 doly a ro¢né vyprodukuje kolem 5 miliénu tun
c¢erného uhli. (okd, 2012)

Podle Vyrocni zpravy* se téZebni doly nachazeji v ostravsko-karvinské uhelné panvi
leZici v hornoslezské panvi, ktera z vétsi Casti zasahuje do Uuzemi Polska. Tato
oblast je povaZzovana za nejvétsi koncentraci tézkého pramyslu v Evropé, proto je
tato oblast vyhledavana vyrobci, nebot je zde konkurenceschopna a velmi
kvalifikovana pracovni sila. Hodné dulezitych zakaznikl se nachazi pobliz firmy
OKD (hlavné tedy Polsko).

Tézebni Cinnost je a byla nejzakladnéjSim pfedmeétem podnikani OKD. V prabéhu

let vSak podnikala také v dalSich Cinnostech jako napfiklad (or.justice.cz, 2015):

4 Vyrocni zprava spole¢nosti OKD, a.s. za obdobi 1. 1. — 8. 5. 2016
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e vyroba kovovych konstrukci, kotll, téles a kontejnert (€innost ukoncena
v roce 2009),

e provozovani ¢erpacich stanic s pohonnymi hmotami (ukonceni rokem 2008),

e Uprava arozvod uzitkové vody a provozovani vodovodu a kanalizaci pro

nevefejnou potfebu (ukonceni €innosti v roce 2008),

¢ Cinnost podnikatelskych, finan&nich, organiza¢nich a ekonomickych poradcu

(konec v roce 2009),

e provadéni trhacich a ohfiostrojnych praci (v roce 2016 byla ¢innost ukon¢ena

a vzapéti opét zalozena),
e adalsi.

Z nekompletniho vyjmenovaného seznamu cinnosti Ize vidét, Zze firma OKD se
snazila prosadit také v jinych oborech, nez jenom byt tou hornickou/ tézebni
spole¢nosti. Nicméné v mnoha €innostech nebyla zfejmé tak uspésna jako pravé
v t&éZbé Cerného uhli. Z toho Ize usuzovat, Ze firma OKD je a zGstane v povédomi

lidi pouze jako hornicka spolecnost.

2.2 Hlavni podnikatelské skute¢nosti podniku OKD, a.s.

Kapitola se vénuje zakladnim podnikatelskym skute¢nostem podniku OKD béhem
analyzovanych let 2006-2016, a zaroven je podstatnou soucasti této kapitoly vznik

stavajiciho podniku po rozpadu puvodni firmy OKD, a.s.

2.2.1 Vznik stavajiciho podniku OKD, a.s.

Soucasna firma OKD vznikla po rozdéleni plvodni obchodni spole¢nosti OKD, a.s.

Podle Notarského zapisu® jediny akcionai KARBON INVEST, a.s. rozhodl a schvalil
dne 22.05. 2006 rozdéleni podniku OKD, a.s. s identifikacnim €islem 000 02 593.
Toto téma v3ak bylo navrzeno pfedstavenstvem firmy jiz koncem roku 2005, aviak
Projekt o rozdéleni se uskutecnil teprve v roce 2006. Zamérem rozdéleni firmy OKD
bylo aplikovat takovy model organiza¢niho uspofradani, ktery by pfinesl jednodussi
monitoring fungovani konkrétnich ¢asti skupin a poved| efektivitu jejiho operativniho

fizeni. Bylo zamysleno oddélit aktivity, které ne zcela souvisely s hlavni Cinnosti

5 Notarsky zapis Cislo 583/2006 se vénuje Smlouvé o rozdéleni a pfevzeti ¢asti obchodniho jméni
rozdélené spole¢nosti OKD, a.s. a projektu rozdéleni spole¢nosti OKD, a.s.
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OKD a zaclenit je do samostatnych skupin. Zrusenim spole¢nosti byl tedy schvalen
pfechod obchodniho jméni OKD v&etné prav a povinnosti na nastupnickou
spole¢nost OKD, Mining, a.s. s ICO: 268 63 154. Dale bylo v Projektu rozdéleni
odsouhlaseno zaloZeni $esti nastupnickych spolednosti. Sest novych

nastupnickych spolecnosti patfi pod skupinu RPG a jsou nasleduijici:
e RPG Trading, s.r.o. — zakladni kapital 2 miliony K¢.
e RPG Transport, s.r.o. - zakladni kapital 2 miliony Kc.
e RPG Gas, s.r.0. - zakladni kapital 2 miliény KC.
e RPG RE Residential, s.r.o. — zakladni kapital 500 milionu K&.
e RPG RE Commercial, s.r.o. - zakladni kapital 200 miliénu K.
e RPG RE Land, s.r.o. - zakladni kapital 50 milion K&.

Podle justice.cz® nékteré z vySe zminénych nastupnickych firem byly kratce po jejich
zapisu do verejného obchodniho rejstfiku vymazany. Tyka se to firem RPG Gas,
s.r.o., ktera byla vymazana z obchodniho rejstfiku (dale jen rejstfik) 31. fijna 2006,
coz bylo pouhych 5 mésicll po jeho zapisu. Dalsi firmou byla RPG Transport, s.r.o.,
jez se vymazala kratce po vzniku, a to tedy po Sesti mésicich od jejiho zapisu
do rejstiiku. Presnéji tedy vznikla stejné jako predesia firma 31. kvétna 2006, ale
byla vymazana o mésic pozdéji. Firma RPG Trading, s.r.o. byla zapsana se stejnym
datem jako pfedes$lé dvé nastupnické firmy, nicméné byla vymazana az 19. ledna
2010. Zbylé zminéné firmy jsou stale zapsané v rejstfiku, kromé& RPG Residential,
ktera byla smazana v roce 2016 z vefejného rejstiiku, ale koncem roku 2006 byla

prejmenovana na RPG Byty, s.r.o.

Zajimavosti u téchto spole€nosti je to, Ze mély stejného jediného spole¢nika a tim
byla firma KARBON INVEST, a.s., jejimZ pfedsedou pfedstavenstva byl Zdenék
Bakala. Firma KARBON INVEST v8ak neméla dlouhého trvani a po rozpadu
a rozdéleni OKD byla vymazana z rejstfiku, stejné jako vySe zminéné nastupnické

firmy, konkrétné dne 27. fijna 2006. (or.justice.cz, 2015)

Duvodem vymazani a zaniku spole¢nosti KARBON INVEST byla fuze slou¢enim se

spole¢nosti Charles Capital, a.s., jako zanikajici spole€nosti, a se spole€nosti RPG

6 Informace o jednotlivych spoleCnostech jsou vytazeny z justice.cz pro danou firmu
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Industries Public Limited, ktera se tim stala spoleCnosti nastupnickou. Nastupnicky
podnik RPG Industries Public Limited touto fuzi nabyl pravni formy evropské
spole¢nosti, coz se znaci zkratkou SE. Obchodni spoleCnost se poté zménila na
RPG INDUSTRIES SE se stejnym sidlem v Kyperské republice. (or.justice, 2015)

Ackoliv doSlo k vymazu spoleCnosti KARBON INVEST, tak prostfednictvim fuze
slou¢enim s nastupnickym podnikem zustal vliv a vedeni nad spole¢nosti OKD

a nad jejimi nastupnickymi spole¢nostmi témér ,stejny”.

Nastupnicka spole¢nost OKD, Mining nevznikla spolec¢né s rozdélenim OKD jako

ostatni firmy. Jeji poCatky jsou datovany uz v roce 2005.

Notarsky zapis Cislo 91/2005 prohlasuje, ze firma ABC.ENTERPRISE, a.s., zaklada
dnem 4. kvétna 2005 firmu BANERETTE, a.s. Zakladnim kapitalem podniku
BANERETTE byly 2 miliony ¢eskych korun a jedinym akcionafem byla opét firma
KARBON INVEST.

Podle dalSiho Notarského zapisu s Cislem 1002/2005 obchodni spole€nost
KARBON INVEST rozhoduje dne 6. fijna 2006 o zménach tykajici se firmy
BANERETTE. Obchodni podnik BANERETTE se zménil na obchodni spolecnost
OKD, Mining, a.s., které bylo pfifazeno identifikacni Cislo 268 63 154. Zakladni
kapital zastal ve stejné vysi jako u firmy BANERETTE.

Podle Vyrocni zpravy’ doslo dne 31. kvétna roku 2006 k zapisu o rozdéleni
puvodniho OKD, a.s. do obchodniho vefejného rejstiiku. V ten stejny den nastala
v obchodnim rejstfiku zména nazvu obchodni spole€nosti OKD, Mining, a.s. na
soucéasnou obchodni firmu OKD, a.s. Identifikacni &islo zustalo neménné 268
63 154. Dale bylo dne 31. fijna roku 2006 rozhodnuto o zapisu do rejstfiku o fuzi
slou¢enim nastupnické spole¢nosti OKD, a.s., a OKD, PILA-SALMA, a.s., a OKD,
Restrukturalizace, a.s., jakozZto zanikajicich spolecCnosti. Jméni téchto spoleCnosti,
vCetné prav a povinnosti, preslo na nastupnickou spolec¢nost OKD, a.s.

2.2.2 Zakladni udaje o spole¢nosti v pribéhu let 2006-2016

Podle VyroCni zpravy z roku 2006 nastala zacatkem roku 2006 situace, kdy bylo

rozhodnuto o fidici osobé& zvané RPG Industries, a.s., a tim se OKD, a.s. stalo

7 Vyrocni zprava OKD, a.s. z roku 2006 dostupna na justici.cz
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osobou ovladanou. Veskeré zmény v podnikatelském prostiedi OKD bylo poté

odsouhlaseno fidici osobou.

Podle justice.cz byla od zafi-fijna roku 2006 jedinym akcionafem nastupnické
spolecnosti OKD firma New World Resources B.V sidlici v Nizozemském kralovstvi.
Spole¢nost New World Resources spadala pod RPG Industries SE, a tim padem

byla soucasti struktury skupiny RPG Partners Ltd.

Zajimavosti je fakt, ze spoleCnost RPG Industries SE byla ovladajici osobou
nastupnickych firem: RPG Byty, s.r.o., RPG Transport, s.r.o., RPG RE Commercial,
s.r.o., a RPG RE Land, s.r.o. Pro lepSi orientaci a pfehled ve struktufe RPG slouzi

nize uvedeny obrazek, ktery znazorfiuje diagram této skupiny na konci roku 2006.

RPG Fartess Lid

Selected members of the
RPG group {equity in %)
as of Decembear 31,2006

v

. . - v
ZaKladni struktura skuping RPG FF Fower Aoidngs .
s vyjadfenim podilu na ZKv % (o Ltd g | | RPS Advisors, a.5.

k31, prosinci 2006

¢ 55.03%
P annonpoyver Holding Ri.

59 94%

‘f
RPG Real Estate B W

L%

71
—

=

RPGRE
Maragement, sro.

Poznémky

8 Lokalita BS B, 2 K0,
99 Aredldia, sro.

9%
— e [Skleniky Movs svét, 2o

a9%

Pozemby &3C, sro.

@ ;kozemky RPGSHT 50
=
—%b Terasy Farbek, sr.o

| Pannon Hierdmil Rt
PANMNONTR ADING KTt

| PANNONGREEN Kit

%

» PETAY KL

‘ RP G Inchustries SE |

9
Mewwiord Re:

sources BLY.

09.52%,|

RPG Indugtrial
Hokiings ELrmpe, S&

LT Bty sto

=

v

¥

RPG CR w aﬁﬁ?s%ﬁﬂ[ﬁﬁgd | oD, @5, | | OKD, DFE, as. |RPO Induries, 5.5,
L5t
I \
RPG RE
RPG Trading, sr.0. ; _’ 5.0 Momvshosieska
SIS, SO0, - OKD, OKK, &5 obchadni, & 2 v lilevidac
—p| DD as -
- || OO, HETS 8= 0.25% Geskosiovenska
¥ 1o D - (feove ™|  ohchodri barka, a.s.
zafizeni, a5

METALIMEX &=

renidi uvedena |insk, J2 viastnick § podil v doefrch
spalefnostech 100%.
11 Spelefhng je v konkurm,

Motes

Itnot atheraiss noted, &l subsicisies ars Ally oaned,
11 The company iz in bankugptey proceedings:

Zdroj: Vyro¢ni zprava OKD, a.s. v roce 2006, s. 8

Obr. 1 Diagram struktury skupiny RPG

—.| QKD BASTRO, &8,
CIECHKARBON 0.

EKO -KARBD  a.2.

M IF banka, a.3. "
49.0 2
Gara2e Odrava, 5.2,
OKD, BéfEke davhy
Qatrara, 8.5, o likvideo
L—p| OKD Rekulivace, a.s

20.55%

DepazHomi Suché, & s

Spolec¢nost OKD, a.s. v dalSich letech 2006-2016 uskuteChovala mnoho dalSich

podnikatelskych krok, které jsou uvedeny nize.
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V roce 2007 doslo u OKD k odstépeni €asti jméni, které pfeslo na nové vzniklou
spole¢nost NWR Coking, a.s. V prvni poloviné nasledujiciho roku se OKD opét
rozdélilo formou odstépeni Casti firemniho jméni. Timto odStépenim vznikly dvé
noveé firmy RPG Garaze, a.s., a RPG Rekultivace, a.s. Sou€asné v tomto roce doslo
k dalSimu rozdéleni odstépenim a slou€enim c&asti jméni OKD na existujici
spole¢nosti Dukla Industrial Zone, a.s., a na RPG RE Property, a.s. Rozhodnym
dnem tohoto rozdéleni byl 1. leden roku 2008. Téhoz roku, konkrétné 30. listopadu
roku 2008, bylo v obchodnim rejstfiku zapsano, ze se OKD znovu ¢aste¢né rozdélilo
formou odstépeni slou¢enim konkrétni €asti jméni na nastupnickou spoleénost

NWR Energy, a.s. (or.justice.cz, 2015)

O dva roky pozdéji (tedy 2010) byla dne 31. kvétna uzaviena Smlouva o prodeji
gasti podniku mezi podnikem OKD, jakozto prodavajicim, a firmou VITKOVICE
HOLDING, a.s., coby kupujicim. Smlouva byla o prodeji ¢asti podniku prodavaijiciho
(OKD), ktera slouzila prodavajicimu k provozovani samostatné organizacni slozky,
ktera vSak nebyla zapsana v obchodnim rejstfiku. Nazev této organizacni slozky
znél Hornické muzeum sidlici v Ostravé. ZaCatkem druhé poloviny roku 2012
(konkrétné 31. Cervence) bylo do rejstfiku zapsano slouc¢eni formou fuzi zanikajici
spole¢nosti PROVIDE s.r.o. s jeji nastupnickou spolecnosti OKD, a.s. (or.justice.cz,
2015)

Podle justice.cz od roku 2006 do poloviny roku 2008 byla jedinym akcionafem OKD
firma New World Resources B.V. se sidlem v Nizozemském kralovstvi. Poté byla
akcionarem stejna firma se zménou v nazvu New World Resources N.V. sidlici téz
v Nizozemském kralovstvi. Tato firma byla jedinym akcionafem do roku 2014.
V tomto roce firma New World Resources N.V. zménila sidlo z Nizozemska do
Spojeného kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska, s centrem v Londyné.
Nicméné 31. prosince roku 2014 se stal jedinym akcionafem OKD firma NWR
Holdings B.V. sidlici v Nizozemském kralovstvi. (or.justice.cz, 2015)

Jak jiz bylo zminéno od konce roku 2014 byl hlavnim akcionafem podnik NWR
Holdings B.V. P¥i bliz§im prozkoumani starSich vyro€nich zprav 2015 a nize, bylo
zjisténo, ze firma OKD byla soucasti struktury holdingového celku. Soucasti této

struktury se stala zifejmé po spojeni se skupinou RPG.
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Podle Vyro¢ni zpravy® bylo OKD nejvyznamnéjsi (nepfimou) dcefinou spolecnosti
New World Resources Plc, ktera byla kotovana na burzach v Londyné, Praze
a Varsavé. OKD bylo timto pIné podrobeno jednotnému fizeni ze strany fidici osoby
New World Resources Plc, ktera byla soucasti vétSiho koncernu. V tomto koncernu
hrala vyznamnou roli spole¢nost CERCL Holdings Limited. Ta byla v té dobé, a jiz
i dfive, nejvySe postavenou matefskou spole¢nosti OKD, a drzela kolem 50,54 %
akcii typu A v New World Resources Plc. Podnik CERCL je spoleCnym podnikem
mezinarodni privatni investi¢ni skupiny ovladané spolec¢nosti BXR Group Holdings
Limited. Firma CERCL je vlastnéna nekontrolnim podilem 50 % spole¢nosti BXR
Group Holdings Limited a zbylym nekontrolnim podilem 50 % panem Zderikem

Bakalou (Bakala Trust).

Tento, dalo by se fici chaoticky, koncern holdingu byl zfejmé ze strany spole€nosti
OKD pyramidalnim druhem holdingu s prostym az podstatnym vlivem, ktery byl

takto fizen nékolik let®.

2.3 Analyza absolutnich ukazatelu

Tato Cast diplomoveé prace se vénuje vertikalni a horizontalni analyze rozvahy —
zvlast pro aktiva a pasiva. Analyza je provedena pro vSech 11 let (roky 2006—2016).
Pro lepSi analyzovani jednotlivych let je kazda analyza rozdélena na dvé Casti.
V prvni ¢asti jsou roky 2006—2011 a druha &ast se vénuje obdobi 2012-2016.

8 VVyrocni zprava spole¢nosti OKD, a.s. z roku 2015 dostupna na justici.cz
9 Jak bylo zminéno, zfejmé to takto trvalo po spojenim se s podnikatelskou skupinou RPG
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2.3.1 Vertikalni analyza rozvahy

Tab. 5 Vertikalni analyza aktiv v letech 2006-2011

Radek 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
B. Dlouhodoby majetek 47,63% | 68,08% | 62,41 % | 63,89% | 68,47 % | 68,46 %
. Dlouhodoby nehmotny majetek | 0.17% | 005%| 137%| 191%| 033%| 044%
1. Dlouhodoby hmotny majetek 42,52 % | 65,42% | 60,82% | 61,78 % | 67,92% | 67,80 %
1. Dlouhodoby finanéni majetek 494% | 262%| 022%| 021%| 022%| 021%
C. Obé#n4 aktiva 51,76 % | 31,19% | 37,09 % | 35,70% | 31,39% | 31,38%
|. Zasoby 1,40% | 142%| 295%| 2,17%| 195%| 248%
1. Dlouhodobé pohledavky 1,36 % | 4,07 % 0,04 % 0,03 % 0,63 % 0,46 %
1. Kratkodobé pohledavky 7,01% | 11,84% | 11,84 % 7,04% | 21,73% | 23,94 %
IV. Kratkodoby finanéni majetek 42,00 % | 13,86 % | 22,26 % | 26,46 %| 7,08% | 4,51%
D. Gasové rozliseni 061%| 0,73%| 051%| 041%| 014%| 0,16%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ucetnich vykaz( spole¢nosti OKD, a.s. v letech 2006-2011

Tabulky 5 a 6 vertikalni analyzy aktiv ukazuji majetkovou strukturu firmy OKD, a.s.
v letech 2006-2011. Z analyzy je patrné, Ze nejvétsi Cast celkovych aktiv
pfedstavuje dlouhodoby maijetek, ktery je za sledované obdobi v rozmezi 47,6 % az
68,5 %. Druhou nejvétsi poloZzkou jsou obézna aktiva, ktera vSak maji meziroéné

klesajici tendenci. Casové rozlideni pfedstavuje minimalni hodnoty.

Nejvétsi polozkou u dlouhodobého majetku je dlouhodoby hmotny majetek, jehoz
hodnoty se pohybuji od 42,5 % do zhruba 67,8 %. Rostouci trend byl zplsoben
investovanim do technologickych zafizeni a do dllnich staveb (stavby v dolech).
Zbylé polozky dlouhodobého majetku jsou minimalni a nemaiji velky vliv na celkovy

dlouhodoby majetek.

Obézna aktiva meziro€né klesaji z 51,8 % na 31,4 %. NejvyraznéjSimi polozkami
jsou kratkodobé pohledavky a kratkodoby finanéni majetek. Na rozdil od
kratkodobého finanéniho majetku, ktery je charakterizovan klesajicim trendem od
42 % na 4,5 %, kratkodobé pohledavky rostou od 7 % do témér 24 %. Kratkodoby
finan¢ni majetek predstavuje penize a ucty v bankach podniku. V roce 2006 nejvétsi
polozkou kratkodobého finan¢niho majetku byly pravé ucty v bankach. Veliky skok
kratkodobého finanéniho majetku ze 42 % na 13,8 % byl zpusoben rapidnim

snizenim ulozenych penéz na uctech v bankach. Kratkodobé pohledavky se
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postupné zvysuji, nicméné nejvétsi skok je shledan v roce 2010, coz bylo zfejmé

zpusobeno pohledavkami za spole¢niky, ¢leny druzstva a za u€astniky sdruzeni.

Tab. 6 Vertikalni analyza aktiv v letech 2012-2016

Radek 2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
B. Dlouhodoby majetek 81,03% | 71,08% | 68,98 % | 46,38% | 27,06 %
l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,62 % 087%| 087%| 0,73%]| 0,00%
Il. Dlouhodoby hmotny majetek 79,73% | 68,79% | 6570% | 41,16 % | 20,36 %
1. Dlouhodoby finanéni majetek 0,68 % 143%| 241%| 449%| 6,69%
C. Obézna aktiva 18,82% | 28,74% | 30,86% | 53,40% | 71,71 %
|. Zasoby 5,76 % 3,45 % 8,56 % | 16,35% | 18,56 %
Il. Dlouhodobé pohledavky 0,46 % 4,84 % 0,35 % 0,00 % 0,00 %
1. Kratkodobé pohledavky 8,07% | 11,46% | 13,07% | 19,12% | 37,94 %
IV. Kratkodoby finanéni majetek 4,53 % 899% | 8,88%| 17,92% | 15,20 %
D. Casové rozliseni 0,15 % 0,18 % 0,17 % 0,22 % 1,23 %

Zdroj: Vlastni zpracovani podle U¢etnich vykazui spoleénosti OKD, a.s. v letech 2012-2016

Analyza v dalSich letech ukazala, Ze hlavnimi polozkami celkovych aktiv zUstaly
dlouhodoby majetek a ob&zna aktiva. Casové rozlieni mélo i nadale nepatrné

hodnoty.

Dlouhodoby majetek z roku 2011 vzrostl z 68,5 % na 81 %, poté se tato polozka
snizila az vroce 2016, kdy dosahla hodnoty pouhych 27 %. Tento pokles byl
zpusoben dlouhodobym hmotnym majetkem, ktery meziro¢né klesnul z témér 80 %
na 20 %. Bylo to zpusobeno tim, ze podnik za¢al méné investoval do svych

dlouhodobych hmotnych aktiv. Ostatni hodnoty u€etnich polozky jsou nepatrné.

Obézna aktiva se v roce 2012 snizuji oproti roku 2011, ale v nasledujicich letech
opét pribézné rostou. Zasoby mirné vzrustaji z 5,8 % na 18,6 %. Dlouhodobé
pohledavky mély maly vliv na celkova obézna aktiva. Kratkodoby finan¢éni majetek
vzrostl z4,5 % na 15,2 %. VyrazngjSi vliv na obé&zna aktiva maji kratkodobé
pohledavky, které se z 8 % vySplhaly az na témér 38 %. Nejvétsi skok byl z roku
2015 na 2016, kdy se pohledavky zlepSily o 18 %. Soucasti kratkodobych
pohledavek jsou napfiklad pohledavky vici statu, dohadné ucty aktivni, kratkodobé
poskytnuté zalohy a dalSi pohledavky. Tato zména v8ak byla zpusobena zvySenim
jednotlivych polozek: zvySovaly se pohledavky vuci statu, kratkodobé poskytnuté
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zalohy i dalSi pohledavky. Velky vliv na rustu kratkodobych pohledavek vsak mély

dohadné ucty aktivni.

Tab. 7 Vertikalni analyza pasiv v letech 2006-2011

Radek 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Pasiva celkem 100%| 100%| 100%| 100%| 100%| 100 %
A. Viastni kapital 5155% | 4211%)| 5143%| 56,54 % | 49.40%| 50,12 %
|. Zakladni kapital 388%| 1562 %| 1578 %| 1614 % | 17.77 % 17.70 %
Il. Kapitalové fondy 39034%| 441%| 749%| 12.92%| 1117 %| 12,28 %
lll. Rezervni fondy,

nedélitelny fond a ostatni 5,39 % 8,06 % 7,02 % 6,62 % 7,07 % 6,90 %
fondy ze zisku

D{In\g;sc!ﬁ‘fgtk hospodarent 001%| 3,00%| 11.77%| 17.92%| 000%| 0.65%
x&n‘éﬁ'?bedko';‘i’fﬁj’dare"' 292%]| 11,00%| 936%| 2.93%| 1338%]| 12,58 %
B. Cizi zdroje 48,43 % | 57,83% | 4855% | 43,46 % | 50,55% | 49,83 %
|, Rezervy 545%| 921%| 692%| 473%| 612%]| 683%
Il. Dlouhodobé zavazky 469%| 638%| 662%| 7.07%| 30.93%]| 2643 %
Il Krétkodobé zavazky 726%| 11.67%| 971%| 1144%| 13.49%| 16.56 %
l/\;{/p E;r;‘f:‘i"’”' uvery a 31.02% | 3057%| 2530%| 2021%| 000%| 0,00%
D. Casové rozliseni 002%| 006%| 002%| 000%| 005%| 005%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazu spole¢nosti OKD, a.s. v letech 2006-2011

Tabulky 7 a 8 predstavuji kapitalovou strukturu firmy v letech 2006-2016. Nejvétsi
vliv na celkovych pasivech ma vlastni kapital a cizi zdroje. Casové rozlieni ma jen

nepatrné hodnoty, coZ znamena, Ze minimalné ovliviuje celkova pasiva.

Vlastni kapital se v letech 2006-2011 r(zné&, ale ne rapidné, méni. Primérné vsak
ma 50 % podil na celkovych pasivech. Nejvyznamnéjsi polozkou vlastniho kapitalu
jsou kapitalové fondy, které meziro¢né klesaly. Snizuji se z 39,4 % na 12,3 %.
NejvétSi pokles kapitalovych fondl je po roce 2006, coz bylo zplisobeno snizenim
ocenovacich rozdili z pfecenéni pfi pfeménach a snizenim polozky ostatni
kapitalové fondy. DalSi vyznamnéjSi polozka je zakladni kapital, ktery pfedstavuje
ristovou tendenci, kdy se z takika 4 % dostal v roce 2012 az na 17,7 %. Nejvétsi
posun je mezi lety 2006 az 2007, kdy se vilastni kapital vyrazné zvySil o 11,7 %.
MenSi vliv je pfedstavovan u polozky rezervni fond, nedélitelni fond a fondy ze zisku,
ktera meziro¢né stoupala a klesala. Vysledek hospodafeni minulych let je v prvnich
dvou letech nepatrny, poté v roce 2008 dosahl 11,8 % a v roce 2009 skoro 18 %.
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V roce 2010 je podil vysledku hospodafeni minulych let viéi pasivim 0 %, nebot

podnik v u€etnim vykazu tuto polozku vynechal, dlivod vSak nikde neuvedl.

Cizi zdroje mezi lety 2006 az 2011 pribézné vzrlstaji a klesaji. Mezi hlavni polozky
patfi bankovni uvéry a vypomoci, dlouhodobé a kratkodobé zavazky. Rezervy
oznacuji vétsi vliv v roce 2007, nebot’ maji 9 % vliv na cizi zdroje. Bankovni uvéry
a vypomoci se v letech 2006 az 2011 hodné snizovaly. V roce 2006 zac¢aly na 31 %
a vroce 2011 poklesly na 0 % vliv (nepatrné hodnoty v rozvaze), coz bylo
nasledkem snizovani dlouhodobych a kratkodobych bankovnich uvérd. To mohlo
znacit, Ze spolecnost splacela své uvery. Dlouhodobé zavazky se zvysSuji z 4,7 %
v roce 2006 na 31 % v roce 2010 a v roce 2011 klesaji na 26,4 %. Nejradikalné;jsi
zména je v tabulce zaznamenana mezi lety 2009 a 2010, kdy se dlouhodobé
zavazky zvedly na 23,9 % a to bylo zpisobeno nové zapodtenou polozkou zavazky

ke spolec¢nikim. Kratkodobé zavazky se postupné navySuji ze 7 % na 16,6 %.

Tab. 8 Vertikalni analyza pasiv v letech 2012-2016

Radek 2012 2013 2014 2015 2016
A. Vlastni kapital 46,41 % 389% | -1459% | -12,07 % | -96,00 %
|. Zakladni kapital 20,21 %/ 40,10 %| 76,96 %| 143,65 % | 214,10 %
Il. Kapitalové fondy 14,90 % | 30,62%| 46,54% | 112,38%/| 0,00 %
ggt;ﬁf?x&'yfggdz%sl’(’fde"te'”y fond a 774%| 1512%| 005%| 009%| 0,14 %
IV. Vysledek hospodafeni minulych let 0,78 % 6,96 % | -61,14 % | -170,96 % | -253,46 %
X&n‘éﬁ'?bedko';‘i’/sﬁ?dare"' 279% | -8891% | -77,01% | -97,23% | -56,78 %
B. Cizi zdroje 53,49 % | 95,75% | 114,03 %| 111,21 % 195,30 %
. Rezervy 4,92%| 944%| 16,14%| 30,52%| 75,66 %
Il. Dlouhodobé zavazky 31,27 % | 59,07% | 43,71% 0,04 % 0,07 %
lll. Kratkodobé zavazky 17,30 % | 27,23%| 54,17 %| 80,64 % | 119,56 %
IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
D. Casové rozliseni 0,10 % 0,36 % | 0,56 % 0,86 % 0,70 %

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazi spole€nosti OKD, a.s. v letech 2012-2016

Posledni roky byly pro podnik rizikové. Vyrazné zmény nastaly ve vlastnim kapitalu,

ve vysledku hospodafeni b&Zného roku a v cizich zdrojich. Casové rozliSeni znovu

meélo minimalni vliv na celkova pasiva.
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Vlastni kapital se rapidné dostal do ztrat. V roce 2012 je to 46 %, a poté nastal
v roce 2016 velky pokles, kdy dosahnul procentni hodnoty — 96. Nejvice se na této
ztraté podepsal VH minulych let a VH bézného roku. Oba vysledky hospodareni se
nachazely ve velkych ztratach. VH minulych let pfedstavuje nejvétsi ztratu v roce
2016, kdy je velmi hluboko pod nulou -253,5 %, coz znamenalo, Ze mél negativni/
ztratovy vliv na celkova pasiva. To sameé se da fici o VH bézného roku, nebot
od roku 2013 do 2016 je zaporny, to se projevuje tedy téz ve vertikalni analyze.
Zakladni kapital vd8ak mezirocné pomérné slusné vzristava z 20 % na 214 %.
Kapitalové fondy jsou nejvétsi v roce 2015, kdy vyjadfuji 112 % vlivu na pasiva,
nicmeéné nejvétsiho skoku je dosahnuto z 46,5 % na 112 % mezi lety 2014 a jiz
zminénym rokem 2015. Tento posun byl zpUsoben zvySenim polozky ostatni
kapitalové fondy. V roce 2016 tyto kapitalove fondy byly 0 %, nebot nebyly uvedeny

v u€etnim vykazu.

Cizi zdroje oproti vlastnimu kapitalu meziro¢né rostou a dosahuji nejvétsiho vlivu
195,3 % na celkova pasiva. Nejvice se na tom podilely kratkodobé zavazky, coz
znamenalo, Ze se firma kratkodobé mezirocné vice zadluZovala. Dlouhodobé
zavazky ovSem klesaly. Bankovni vypomoci maji velmi nepatrné hodnoty, coz znaci,
Ze moc neovliviuji pasiva. DalSi vyznamnégjSi polozkou, dle analyzy, jsou rezervy,
které se celkem dost zvySily z téméf 5 % v roce 2012 na 75,7 % v roce 2016. Mezi
roky 2015 a 2016 dochazi u rezerv k nejvétSimu posunu skoro 45 %, coz bylo

zpusobeno zvysenim polozky ostatni rezervy.

2.3.2 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy slouzi pro meziro€ni porovnavani hodnot aktiv a pasiv.
V diplomové praci se porovnavaji roky 2012 az 2016 spole¢nosti OKD zvlast pro
aktiva a pasiva. Tyto roky jsou zvoleny zamérné, nebot’ uCetni udaje nebyly pro

firmu zcela pfivétive.

Nasledujici tabulky jsou rozdéleny podle typu horizontalni analyzy na absolutni

zmeény aktiv/ pasiv a na relativni zmény aktiv/ pasiv podniku v danych letech.
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Tab. 9 Horizontalni analyza aktiv, absolutni zmény (v tis. K¢)

Radek 2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem -5231 528 | -21 092 337 | -9 004 478 | -6 083 796 | -2 310 622
B. Dlouhodoby majetek 1849954 | -19289471| -6 676 957 | -5 783 176 | -1 982 009
I. Dlouhodoby nehmotny majetek 53214 -74 909 -76 716 -63 185 -51 419
Il. Dlouhodoby hmotny majetek 1606 170 | -19 235662 | -6 600 241 | -5 719 991 | -1 930 590
1. Dlouhodoby finanéni majetek 190 570 21100 0 0 0
C. Obézna aktiva -7068289| -1778152|-2310205| -294640| -371101
|. Zasoby 1289338 -1726332 359 794 25947 -274013
1. Dlouhodobé pohledavky -21 474 870 191 | -1 024 288 -45 126 29
1. Kratkodobé pohledavky -8 109 019 -950 928 -821 939 -370 089 445 341
IV. Kratkodoby finanéni majetek -227 134 28917| -823772 94 628 | -542 458
D. Casové rozliseni -13 193 -24 714 -17 316 -5980 42 488
Zdroj: Vlastni zpracovani podle U¢etnich vykaz( spole¢nosti OKD, a.s. v letech 2012-2016
Tab. 10 Horizontalni analyza aktiv, relativni zmény
Radek 2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem -10,80% | -48,82% | -40,73% | -46,42% | -32,91%
B. Dlouhodoby majetek 558% | -5510%| -42,48% | -63,97 % | -60,86 %
|. Dlouhodoby nehmotny majetek 2498 % | -28,14% | -40,10% | -55,13 % | -100,00 %
1. Dlouhodoby hmotny majetek 489% | -55,84% | -43,39% | -66,43% | -66,80 %
1. Dlouhodoby finan&ni majetek 183,83 % 7,17 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
C. Obézn4d aktiva -46,50 % | -21,86% | -36,36 % -7,29 % -9,90 %
|. Zasoby 107,47 % | -69,36 % | 47,18% 231%| -23,86%
1. Dlouhodobé pohledavky -9,72% | 436,37% | -95,76 % | -99,57 % 14,95 %
1. Kratkodobé pohledavky -69,94 % | -27,28% | -32,43% | -21,61%| 33,18%
IV. Kratkodoby finanéni majetek -10,39 % 148% | -4144% 813% | -43,10%
D. Casové rozliseni -17,17 % | -38,82% | -44,46% | -27,65% | 271,51 %

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazu spole¢nosti OKD, a.s. v letech 2012-2016

Z vySe uvedenych tabulek |ze vypozorovat, Ze celkova aktiva firmy méla mezirocné

klesajici trend. K nejvétSimu zmenseni celkovych aktiv dochazi mezi lety 2012
a 2013, kdy se aktiva snizuji v roce 2013 o 48,8 %, tedy o 21 miliard K¢. V roce

2012 to je zmenseni jen o 10,8 %. Nejvétsi vliv na vétSim poklesu ma zfejmeé

dlouhodoby majetek, ktery poklesnul o 55 % (o vice jak 19 miliard K¢&). Tento velky

pokles byl zpusoben dlouhodobym hmotnym majetkem (snizeni o 55,8 %), coz

znamena, Ze podnik v tomto obdobi pfestal investovat a zacal se svého hmotného

aktiva zbavovat. P¥i blizS§im prozkoumani téchto tabulek si Ize povSimnout, ze
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dlouhodoby majetek nebyl vroce 2013 jedinym snizujicim se udajem. DalSi
shizovani je v nadchazejicich letech. Konkrétné tedy k velky poklesim dochazi
meziro¢né v letech 2015 (az 64 %) a 2016 (témérf 61 %). Tyto roky jsou na tom
celkem obdobné, kdy se podniku snizoval dlouhodoby hmotny i nehmotny majetek,
ale dlouhodoby finanéni majetek zlstal neménén.

DalSimi dalezitymi poloZzkami jsou ob&zna aktiva, ktera méla meziro¢né téz klesajici
trend. Mezi lety 2012 a 2013 dochazi k velkym zménam v zasobach. V roce 2012
zasoby rostou o 107 %, pfesnéji o vice jak 2 miliardy K¢&. Zatimco v roce 2013
dochazi ke snizeni zasob o 69 % (o 1,7 mid. K&.). Dlouhodobé pohledavky
a kratkodoby finanéni majetek se za sledované obdobi snizuji a stoupaiji v relativné
mensich hodnotach. Kratkodobé pohledavky maiji procentné klesajici trend do roku

2015, v roce 2016 naopak vzrostly o 33 %, tedy 0 445 miliént K¢.

V rozvaze se nachazi téz Casové rozliSeni, které se v8ak v porovnani s ostatnimi
polozkami rozvahy vyrazné nemeéni, kromé roku 2016, ktery predstavuje zvySeni
0 271,5 %, konkrétné tedy o 42 milénu K¢.

Nasledujici tabulky 11 a 12 zobrazuji absolutni a relativni zmény pasiv za sledované
obdobi 2012 az 2016. Z tabulky 11 Ize vysledovat, ze celkova pasiva se chovaji
stejné jako celkova aktiva. Je proto jasné, ze mezirocné maji zaporné hodnoty, coz

ovSem znamena, ze ubyvaji. Davody poklesl jsou vSak jiné nez u celkovych aktiv.
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Tab. 11 Horizontalni analyza pasiv, absolutni zmény (v tis. K¢)

Radek 2012 2013 2014 2015 2016

Pasiva celkem -5231528| -21 092 337 | -9004 478 | -6 083 796 | -2 310 622
A. Vlastni kapital -4 225964 | -19187 155| -2 772 700| 1064 023 | -3675 241
I. Zakladni kapital 154 600 137200 | 1220 000 0 0
Il. Kapitalové fondy 487 895 334 505 -670220| 1791561 | -7 891561
lll. Rezervni fondy, nedélitelny

fond a ostatni fondy ze zisku 0 0(-3337348 0 0
'r:]/m\lﬁ;sc'ﬁdlgf hospodaren 22406| 1204160 |-9551 292 | -3 992 700 63 746
V-1. Vysledek hospodareni | , g4, g65| .20 863020 | 9566 160| 3265162 | 9502 502
bézného obdobi /+-/

B. Cizi zdroje -1 025 132 -1 940 622 | -6 226 143 | -7 135200| 1392 183
I. Rezervy -1 184 253 -37 540 27572 27619 1421174
. Dlouhodobé zavazky 708 240 -450 588 | -7 332 182 | -5 725 391 557
1. Kratkodobé zavazky -549 038 -1452 429 | 1078494 | -1 437 546 -29 406
IV. Bankovni Uvéry a vypomoci -81 -65 -27 118 -142
D. Casové rozliseni 19 568 35 440 -5 635 -12 619 -27 564

Zdroj: Vlastni zpracovani podle U¢etnich vykazui spoleénosti OKD, a.s. v letech 2012-2016

Tab. 12 Horizontalni analyza pasiv, relativni zmény

Radek 2012 2013 2014 2015 2016

Pasiva celkem -10,80 % -48,82 % -40,73 % -46,42 % -32,91 %
A. Vlastni kapital -17,41 % -95,70 % | -321,99 % 55,66 % | -433,63%
I. Zakladni kapital 1,80 % 1,57 % 13,76 % 0,00 % 0,00 %
Il. Kapitalové fondy 8,20 % 5,20 % -9,90 % 29,37 % | -100,00 %
Ill. Rezervni f’ondy, nede!ltelny 0.00 % 0,00%| -99.80 % 0,00 % 0.00 %
fond a ostatni fondy ze zisku

'r:]/mmsc'ﬁdlgtk hospodafen 717%| 359,64 % | -620,62% | 49,83 % -0,53 %
Xgn‘g"ﬂidbedko';‘i’fﬁ?dam"' 80,24 % | -1732,58 % | 48,66 % | 32,35%| 60,82 %
B. Cizi zdroje -4,25 % -8,40 % -29,41 % -47,75 % 17,83 %
l. Rezervy -35,78 % 1,77 % 1,32 % 1,31 % 66,31 %
|l. Dlouhodobé zavazky 5,53 % -3,33%| -56,14% | -99,95% 19,75 %
1. Kratkodobé zavazky -6,84% | -19,43% 17,91%| -20,25% -0,52 %
IV. Bankovni uvéry a vypomoci | -22,82% | -2372%| -12,92% 64,84 % | -47,33%
D. Casové rozliseni 81,72 % 81,45 % -7,14 % -17,21 % -45,41 %

Zdroj: Vlastni zpracovani podle u€etnich vykazl spole¢nosti OKD, a.s. v letech 2012-2016

Velké zmény jsou ve vilastnim kapitalu, ve vysledku hospodareni a v cizich zdrojich

podniku. V prvnich dvou letech ma podnik sice kladny vlastni kapital, ale meziro¢né
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doSlo k velkému snizeni 0 95,7 %, (konkrétné o 19 miliard K¢). Poté od roku 2014
mél podnik zaporny vlastni kapital, proto dochazi v roce 2014 ke snizeni o skoro
322 % (o 2,7 miliard K&) a v roce 2016 dokonce k poklesu o 433,6 % (o 3,6 miliard
K¢&). Zakladni kapital roste a v poslednich tfech letech zUstava nezménén, proto jsou
hodnoty 0 %. Kapitalové fondy prubé&zné rostou a snizuji se, nicméné v poslednim
sledovaném roce podnik nevykazal zadné kapitalové fondy ve svych ucetnich
vykazech, a tudiz se hodnota snizila o 100 %, tedy o 7,8 miliard K&. Fondy ze zisku
jsou kromé jednoho skoku mezi lety 2013 a 2014 neménné. VH minulych let
prubézné vzrustal a klesal, nicméné podnik od roku 2014 vykazoval své zaporné

hodnoty.

Vysledek hospodafeni bézného obdobi ma ze vSech poloZzek nejvétsi zmény.
V letech 2012 a 2013 dochazi ke snizovani VH. V roce 2012 to je sniZzeni o0 80 %
(o témér 5 miliard K&) a v roce 2013 dokonce vyrazné poklesl 0 1732, 58 % (o 20,8
miliard K&). Pravé od roku 2013 OKD vyprodukovalo zaporné vysledky hospodareni
za bézné obdobi. Z tabulky 12 je vSak vidét, Zze VH se od roku 2014 procentualné
ZlepSoval, ale na celkovych Spatnych zapornych hodnotach to nic, za ty roky,

nemeéni.

Dalsi polozkou ovliviiujici celkova pasiva jsou cizi zdroje, které meziroCné klesaji,
kromé posledniho roku, kdy vzrostly o 17,8 %. Nejvétsi pokles cizich zdroju je od
roku 2014 do roku 2015. V roce 2014 dochazi ke sniZeni o 29,4 %, coz je snizeni
0 6,2 miliard K&, ale v roce 2015 dochazi k dalSimu poklesu o 7,1 miliard korun. Tyto
velké poklesy jsou zfejmé zpUsobeny snizenim dlouhodobych zavazkl ve stejném
obdobi, konkrétné tedy v roce 2014 o 56 % (o 7,3 miliard korun) a v roce 2015
o témér 100 % (o 5,7 miliard korun). Ostatni polozky cizich zdroju se v danych letech

pohybovaly nahoru a dold, ale velky vliv na celkové cizi zdroje zfejmé nemély.

Casové rozliseni prvni dva roky procentuainé rostlo, poté dalsi zbylé roky mélo
klesajici tendenci. NejvétSi pokles je zaznamenan v roce 2016 a to o 45,4 %,

konkrétné o 27,5 miliont K¢.

2.4  Analyza pomérovych ukazatell

Analyza zhodnocuje finanéni situaci spole¢nosti OKD, a.s. b&éhem let 2006-2016.
Pro diplomovou praci jsou vyuZity vSechny poméroveé ukazatele. V diplomoveé praci
se pro jednotlivé ukazatele zapocitava Casové rozliSeni aktiv do kratkodobych
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pohledavek a Casové rozliSeni pasiv se stava soucasti kratkodobych zavazk, ¢imz

pro tuto analyzu dochazi ke vzrastu obéznych aktiv a ciziho kapitalu.

2.4.1 Analyza rentability

Prostfednictvim analyzy rentability je mozZzné zhodnotit vynosnost/ profitabilitu

spolecnosti za dané roky.

Tab. 13 Analyza rentability v letech 2006-2016

Ukazatel | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006

ROCE -58% | -770% | -221% | -164% | 7% | 22% | 20% | 7% | 22% | 28% | 7%

ROA -55% | -93% | -64% | -103% | 5% | 17% | 16% | 5% | 13% | 14% | 4%
ROE -59% | -806% | -528% | -2283% | 6% | 25% | 27% | 5% | 18% | 26% | 6%
ROS -50% | -40% | -55% | -74% 3% | 14% | 14% | 5% | 19% | 24% | 10%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykaz( v letech 2006-2016

Tabulka popisuje jednotlivé ukazatele rentability dané spolecnosti v konkrétnich
letech 2006-2016. Je zcela patrné, ze roky 2006-2012 byly pro firmu ziskové,
respektive, ze se firma nachazela v kladnych Cislech. Od roku 2013 jednotlivé
ukazatele vychazeji zaporné, coz znaci, ze firma byla ztratova a nevykazovala

profitabilitu.

Ukazatel ROCE v roce 2006 ukazuje, Zze 7 % z provozniho zisku pfipada na jednu
korunu investovaného kapitalu. Investovany kapital byl béhem analyzovanych let
nejvynosnéjsi v roce 2007, kdy 28 % z provozniho zisku pfipadalo na investovany
kapital. NejhorSich a nejztratovéjSich hodnot dosahoval ukazatel v letech 2013-
2016. NejhorSim rokem, z pohledu investovaného kapitalu, byl rok 2015, kdy
investovany kapital dosahoval ztrat — 770 % z provozniho zisku. Tyto velké poklesy
jsou zpusobeny zapornym EBIT ve vSech letech 2013-2016. Vlastni kapital se od
roku 2014 pohyboval téz v zapornych gislech. Z toho divodu v roce 2015 nastal
urcity paradox ukazatelu, kdy zaporny EBIT a zaporny vlastni kapital (dlouhodobé
zavazky jsou kladné, ale v malé vySi) by mély dat kladnou hodnotu ukazatele
ROCE, nicméné z podstaty véci vSak musi byt hodnota zaporna.
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Hodnoty ukazatele ROA v letech 2006 az 2012 jsou kladné, ale kolisavé. NejvysSi
hodnota je v roce 2011, kdy se tvrdi, Ze 17 % z provozniho zisku pfipada na jednu
korunu celkovych aktiv. Rentabilita aktiv je ztratova v poslednich 4 letech. Ovlivnil
to zaporny EBIT, i pfesto, Zze celkova aktiva podniku byla v dobrych kladnych

Cislech.

Prostfednictvim ukazatele ROE se ukazalo, Ze v roce 2010 pfipadalo 27 % z Cistého
zisku na jednu korunu vlastniho kapitalu. V roce 2013 podnik vygeneroval vysoce
zaporny Cisty zisk, respektive Cistou ztratu, a proto rentabilita vlastniho kapitalu je
v hodnotach hluboce pod nulou. Pfi dané analyze se narazilo na paradox ROE, kdy
zaporné hodnoty vlastniho kapitalu a Cistého zisku (v letech 2014-2016) musi byt
prokazatelné zapornou hodnotou ukazatele ROE, ackoliv to neodpovida

matematickym pravidlim.

Ukazatel ROS, neboli ukazatel rentability trzeb, vletech 2006 az 2012 nabyva
kladnych hodnot. NejvysSi rentabilita trzeb je v roce 2007 a je charakterizovana tak,
Ze 24 % z Cistého zisku pfipada na jednu korunu trzeb. Ackoliv podnik v letech 2013
az 2016 generoval celkové trzby v kladnych hodnotach, tak presto byl Cisty zisk

v téchto letech Cistou ztratou, a proto jsou rentability trzeb v tomto obdobi zaporné.
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2.4.2 Analyza aktivity

Tab. 14 Analyzy aktivity v letech 2006-2016

Ukazatel 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Obrat aktiv 1,14 2,42 | 1,41 | 1,20 | 0,82 | 092 | 0,93 | 0,62 | 0,50 | 0,46 | 0,28

Obrat
dlouhodobého | 4,22 | 5,22 | 2,04 | 1,69 | 1,02 | 1,34 | 1,36 | 0,96 | 0,80 | 0,68 | 0,59
majetku

Obrat zésob | 6,15 | 14,81 | 16,45 | 34,81 | 14,31 37,04 | 47,81 28,40 | 16,96 | 32,59 | 20,08
Dobaobratu | 59 | 24 | 22 | 10 | 25 | 10 | 8 | 13 | 21 | 11 | 18

zasob

Dobaobratu | 1,/ | 59 | 35 | 49 | 38 | 96 | 87 | 44 | 89 | 129 | 115
pohledavek

Dobaobratu | 379 | 151 | 140 | 83 | 76 | 65 | 52 | 67 | 70 | 91 | 93
zavazku

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uéetnich vykaz( v letech 2006-2016

Tabulka 14 analyzuje aktivitu podniku OKD za sledované obdobi.

Obrat aktiv méfi efektivnost vyuZiti celkovych aktiv spoleCnosti. Optimalni hodnoty
se stanovuji na 1 a vice. Pomérné nizkych hodnot je dosazeno v letech 2006 az
2009. Tésnych vysledku ukazatele je dosazeno v letech 2010, 2011 a 2012. Zbylé
nedokazal efektivné vyuZzivat sva aktiva, nebot celkova aktiva pfevySovala trzby. To
same plati pro roky s nizSimi hodnotami, nez je 1. V tabulce Ize vidét hodnoty vétsi
nez 1 vypovidajici o tom, jak je podnik schopen efektivné vyuzivat sva aktiva.
Celkova aktiva a trzby mély klesajici tendenci, ale pfesto trzby pfevySovaly aktiva.

Rok 2015 vypovida o tom, Ze podnik dokazal obratit sva aktiva 2,42x za rok.

DalSim ukazatelem je obrat dlouhodobého majetku, ktery méfFi efektivnost
dlouhodobého majetku OKD. Analyzované hodnoty se pohybuji zhruba od 0,6 do
5,2. NejnizSich hodnot je dosahnuto v letech 2006-2009, kdy mél podnik vysoké
hodnoty svého dlouhodobého majetku oproti viastnim trzbam. To mohlo byt
zpusobeno jiz zminénymi investicemi viz kapitola 2.3.1. Nejvy$si hodnoty jsou
v roce 2015 (5,22) a v roce 2016 (4,22). Tyto roky naznacuji, Zze se dlouhodoby
majetek dokazal obratit 4,22x za rok 2016 a 5,22x za rok 2015 v trzby. To ukazuje,

Ze firma neinvestovala, ale spiSe svij majetek prodavala.

Obrat zasob sleduje, kolikrat je jednotliva polozka zasob prodana a naskladnéna za
rok. Podle tabulky jsou hodnoty meziro¢né kolisavé. Nejvétsi hodnoty obratu zasob
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jsou v obdobi 2010 a 2011. Ukazatel fika, Ze firma obratila své zasoby (prodala
a naskladnila) v roce 2010 témérF 48x a poté 37x v roce 2011. Nizkou hodnotou je
pak obrat zasob v roce 2016, kdy doslo k obratu jen 6,15krat, nebot’ celkové zasoby
a trzby klesly oproti letdm 2014, 2015. Jinak obecné, firma ve sledovaném obdobi
efektivné vyuzivala své zasoby, snaZila se je spiSe prodavat a nenechavat jich

mnoho na skladé.

Doba obratu zasob se pohybuje od 8 do 59 dnu (meziroéni kolisani). V roce 2010
rezii, nez je prodal €i dale spotifeboval. Nejvice dni, kdy podnik drzel své zasoby,

nez je prodal €i spotfeboval, bylo v roce 2016 a to témér 60 dni.

Podle tabulky Ize konstatovat, ze OKD mélo sva penézZni inkasa z trzeb
v pohledavkach primérné 76 dni. Nejvice dni, kdy podniku zustaly penize ze svych
trzeb v pohledavkach, bylo v roce 2006, a to celkem 115 dni, v roce 2007 to bylo
129 dni a v roce 2016 pak 124 dni. Pro podnik je lepSi, kdyz jsou penize z trzeb
vazany na pohledavky co nejméné dni, tim je finan¢ni situace lepSi, nebot’ firma
muze za obdrzené finance hospodafit. Nejmensi doba, kdy méla firma své penézni
prostfedky v pohledavkach, je podle analyzy 29 dni vroce 2015. Podnik ziskal
finance z trzeb vazanych na pohledavky za pouhych 29 dni, coz mohlo byt pro firmu
privétivé. Ve zbylych letech spolecnost méla v pohledavkach své penézni zisky
primérné 63 dni. To znaci, Zze podniku nebyly v€as vyplaceny penézni prostiedky
z trzeb, a tim se pozdrzovalo mozné lepSi hospodareni. V kazdém roce trvalo vice
jak meésic, nez podnik ziskal své pravoplatné inkaso z pohledavek za trzby.
Z pohledu firmy je idealni ziskat penize téméf okamzité, kdy je uskuteCnéna

konkrétni transakce.

Poslednim ukazatelem analyzy aktivity je doba obratu zavazku. Tabulka zobrazuje
pocet dni, kdy zUstavaji kratkodobé zavazky podniku neuhrazeny. Velmi zajimava
hodnota (zobrazena ve dnech) je vroce 2016, ktera fika, Ze firmé zUstaly
neuhrazeny kratkodobé zavazky prfesné 379 dni. NejmenSi pocet je v roce 2010
a ten ¢ini 52 dni. Doba obratu zavazkl by méla byt zhruba stejna jako doba obratu
pohledavek. Tabulka vSak ukazuje, ze to tak neni. V nékterych letech je hodnota
mensi, coz znamena, ze firma k financovani svych zavazkl pouziva cizi zdroje

(v podobé moznych dalSich avérd) misto svych pohledavek.
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2.4.3 Analyza zadluzenosti

Tab. 15 Analyza zadluZzenosti podniku v letech 2006-2016

Ukazatel | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006
CelkOVé 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0, 0,
ool 196 % | 112% | 115% | 96% | 54% | 50% | 51 % |43% | 49% | 58 % | 48 %
2/2:1? 204 % | -928 % | -786 % | 2468 % | 115 % | 100 % | 102 % | 77 % | 94 % | 137 % | 94 %
:(Jrrﬁf,‘ove 39,62 | -20,27 | -11,67 | -23,49 | 2,91 | 11,07 | 17,15 | 6,21 |17,87| 15,43 | 27,85
Doba

splaceni | -11 28 33 | -120 5 2 2 2 3 25 6

dluhu

Zdroj: Vlastni zpracovani podle uéetnich vykazl v letech 2006-2016

Tabulka analyzy zadluzenosti je celkovy prehled zadluzeni firmy OKD béhem let

2006-2016. Soucasti analyzy jsou Ctyfi zakladni ukazatele.

Ukazatel celkové zadluzenosti je povazovan za zakladni ukazatel analyzy
zadluzenosti. Hodnoty, ve kterych by mél podnik mit své optimalni zadluzeni, jsou
v rozmezi 30-60 %. Dle tabulky Ize vidét, Ze v tomto rozmezi se nachazeji roky
2006-2012. V tomto obdobi se v nejmensim zadluzeni podnik nachazel v roce 2009
(43 %). Naopak pomérné tésného vysledku zadluzeni podnik dosahoval v roce 2007
(konkrétné 58 %). Podnik se od roku 2013 az do roku 2016 nachazel vysoce nad
limitem doporu€¢ované hodnoty ukazatele. To znamena, Ze byl podnik v téchto
letech vysoce zadluzeny. Sice se vtomto obdobi podniku snizovaly cizi zdroje,

nicméné v poméru ke svym celkovym aktivim byly vysokeé.

Druhym ukazatelem, ktery je soucasti analyzy, je ukazatel miry zadluZzeni dané
firmy. Tento ukazatel méfi cizi zdroje a vlastni kapital podniku a zaméfuje se na to,
zda a jak firma ohrozuje naroky véfitell. V letech 2006, 2008, 2009 a 2011 mél
podnik vySSi vlastni kapital nez cizi, coz znamenalo, ze firma byla schopna plnit
naroky véfitell ze svych vlastnich zdroji. Vroce 2013 byla mira zadluzeni
obrovska, nebot podnik mél o 20 mid. KE mensSi vlastni kapital nez cizi zdroje.
NejhorSich hodnot miry zadluZenosti vSak podnik dosahnul od roku 2014 do 2016,
kdy hodnoty byly zaporné. PfiCinou zaporného ukazatele je fakt, ze ackoliv cizi

zdroje firmy mély klesajici trend, tak vlastni kapital se radikalné snizoval az se dostal
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do minusovych hodnot. To znacilo, Ze podnik nebyl viabec schopny plnit naroky

véfitelu.

Hodnota urokoveého kryti by méla byt z pohledu podniku vy$Si nez 5. Tento ukazatel
poméfuje uroven zadluzeni podle toho, jak je schopen podnik splacet své uroky.
Z tabulky je patrné, Ze idealnich hodnot podnik dosahoval v letech 2006-2011.
V téchto letech mél podnik dobré a vys$Si hodnoty EBIT nez svych urokd. Rok 2012
byl pro firmu téz dobry, i pfesto, Ze hodnota 2,91 byla pod optimalni hodnotou.
V tomto pfipadé byla firma schopna splacet uroky véfitelim, ale pro stat a vlastniky
neni hodnota idealni, protoze pro né ,nic nezbyde“. Nejvy$si hodnota je v roce 2006
a to konkrétné 27,85. To znaci, ze firma méla dostatek prostfedkd pro splaceni
uroku, pro stat a pro vlastniky. Tabulka ukazuje zaporné urokové kryti v letech 2013
az 2016. Zaporné hodnoty vychazeji Spatné, nebot firma méla zaporné hodnoty
EBIT. Pro podnik to znamenalo, Ze nevytvarel provozni zisk pfed zdanénim, a tudiz

nebyl schopny splacet uroky.

Poslednim ukazatelem analyzy zadluzenosti je doba splaceni dluhl. Ukazatel méFi
dobu, po kterou je firma schopna vlastnimi zdroji z provozniho CF splatit dluhy. Cim
mensi hodnoty (samoziejmé bez zapornych hodnot) vyjdou, tim Iépe pro podnik.
Idealnich hodnot je dosahnuto v letech 2008-2012 a v roce 2006. V téchto letech
podnik dokazal pomérné za kratkou dobu (zhruba 2 az 6 dnu) splatit dluhy. Kladné
vykyvy jsou nalezeny v roce 2007 (25) a 2015 (28), to znamena, Ze spole€nosti
trvalo déle, témérf mésic, nez dokazala splatit své dluhy. Opét jsou v tabulce

vrve

provoznim CF, a tedy firma neméla prostfedky pro splaceni jakychkoliv dluhg.

2.4.4 Analyza likvidity

Tab. 16 Analyza likvidity v letech 2006-2016

Ukazatel | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006
Bézna 061 | 066 | 0,57 | 1,05 | 1,09 | 1,90 | 2,33 | 3,16 | 3,86 | 2,72 | 7,19
likvidita
Pohotova |y 4o | 046 | 041 | 092 | 076 | 1,75 | 218 | 2,97 | 356 | 2,60 | 7,00
likvidita
OkamZita | 15 | 055 | 016 | 033 | 026 | 027 | 052 | 231 | 2,20 | 1.18 | 577
likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazl v letech 2006-2016
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Tabulka 16 zobrazuje hodnoty jednotlivych vypoc&tl analyzy likvidity. VSechny
ukazatele maji doporuCené hodnoty, ve kterych by se analyzované udaje mély

pohybovat.

Ukazatel bézné likvidity uvadi jako optimalni hodnoty v rozmezi 1,5 az 2,5. Z tabulky
je patrné, Ze jen nékteré roky tuto ,podminku® splfiuji. NejvysSich hodnot ukazatel
nabyva v roce 2006, coz znaci, Ze podnik mél vysokou hodnotu Cistého pracovniho
kapitalu a provozoval drahé financovani spolec¢nosti. To znamena, Ze mu trvalo
pomérné dlouhou dobu sva obézna aktiva pfeménit na hotovost a z toho poté
uspokojit své véfitele. Optimalnich hodnot firma nabyvala v letech 2010 a 2011, kdy
se bézna likvidita pohybuje v doporucenych hodnotach. To znaci, ze firma dokazala
svymi obéznymi aktivy pokryvat kratkodobé cizi zdroje, tedy, Ze véfitelé byli
2016, v nichz mély hodnoty pfevazné klesajici trend. V tomto obdobi byla likvidita
podniku rizikova, nebot firma méla vysSi obrat kratkodobych zavazk( nez obrat
bézna aktiva na penézni prostfedky a jejim veéfitelim se nedostavalo v€asného

splaceni zavazku.

Doporuc¢ené hodnoty pro ukazatel pohotové likvidity jsou v rozmezi 0,7-1,0. Tohoto
rozmezi je dosahnuto pouze v letech 2013 a 2012. Ukazatel fika, Ze podnik byl
v situaci, kdy dokazal vyrovnat zavazky, aniz by potfeboval prodavat své zasoby.
Analyza zobrazuje vysoké hodnoty v letech 2006 az 2011. V roce 2006 hodnota
vySplhala az na 7. Tyto vysoké hodnoty z pohledu firmy predstavuji velice
nepfiznivou situaci, protoze to mohlo ovliviiovat vykonnost spole¢nosti, nicméné pro
véfitele je tato situace pfijatelna. Hodnoty vy$si jak 1 poukazuji také na to, Ze podnik
meél velky objem obé&znych aktiv, které jsou ve formé& pohotovych prostfedku, které
témér nemaji urok. Hodnoty mensi nez 0,7 pfedstavuji pro firmu Spatnou situaci.
Nizkych hodnot je dosahnuto v letech 2014, 2015 a 2016. Firma méla v tomto

obdobi nizSi objem obé&znych aktiv nez svych kratkodobych zavazkd.

Hodnoty ukazatel( okamzité likvidity by se mély pohybovat v rozmezi 0,2-0,5. Podle
tabulky Ize vidét, ze v takovém rozmezi se nachazi vice let, a to konkrétné roky
2015, 2013, 2012 a 2011. V téchto letech firma dokazala hradit své kratkodobé
zavazky ze svych penéznich prostfedkl. Nejvyssi hodnota byla v roce 2006 (5,77),

coz znamenalo, Ze podnik neefektivné vyuzival finanéni prostfedky, ackoliv jich
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nemél malo. Stejna situace byla také v letech 2007, 2008, 2009 v roce 2010. Nizké
hodnoty, které se nevesly do doporu¢eného rozmezi, jsou v roce 2014 (0,16) a 2016
(0,13). Oba tyto roky mél podnik malé objemy kratkodobych finan€nich prostfedku

k tomu, ale dokazal uhradit kratkodobé zavazky.

2.5 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely celkové zhodnocuji finan¢ni situaci podniku OKD
v letech 2006-2016. V diplomové praci je pocitano se 2 zakladnimi modely:
Zrychleny Kralick(v test a Index INO5. Pro tyto modely se pro jednotlivé ukazatele
téz zapocitava Casové rozliSeni aktiv do kratkodobych pohledavek a casové
rozliSeni pasiv se stava soucasti kratkodobych zavazku, proto dochazi ke vzrustu

obéznych aktiv a ciziho kapitalu.
2.5.1 KralickQv Quicktest

Tab. 17 Kralickiv Quicktest

Ukazatel | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Kvota
vlastniho [-96 % [-12% [-15% | 4 % 46% | 50% | 49% | 57% | 51% | 42% | 52 %
kapitalu
Doba
splaceni -3 -1 -2 -2 4 3 2 2 3 3 2
dluhu z CF
Rentabilita
trzeb
Rentabilita
celkového
kapitalu
(ROA)

-10% | 1% | -4% | -1% |-01%| -3% [-23% | 10% | 10% |-18% | 82 %

-55% (-93% |-64% |-103% | 5% |17% |16% | 5% |13% | 14% | 4%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazl v letech 2006-2016

Tabulka 17 zobrazuje vypoctené ukazatele Kralickova rychlého testu aplikované na
firmu OKD. Tento bonitni model se sklada ze 4 ukazatell, které pomahaji
diagnostikovat finan¢ni zdravi podniku. Hodnoceni jednotlivych ukazatell za dané

roky je vyobrazeno v nasleduijici tabulce.

Ukazatel kvoty vliastniho kapitalu znazorfuje kapitalovou silu OKD. Vy$Sich hodnot
je dosahovano v letech 2006 az 2012 v primérné hodnoté 50 %. V téchto letech
podnik dokazal pokryt své potfeby vlastnimi zdroji, a zaroven to poukazovalo na
relativné dobrou finan¢ni stabilitu. Ukazatel v roce 2013 je pouhych 4 %, coz znaci,
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Ze byla firma dost zadluZena a nebyla schopna to zvladat ze svych vlastnich zdroju.
Krize se prohlubovala i v dalSich letech, kdy ukazatel vySel v zapornych procentnich

hodnotach.

DalSim ukazatelem je doba splaceni dluhu z CF a ten fika, za jak dlouho je podnik
schopen splacet zavazky. Méfi se v letech. Dobrych hodnot (let) je dosahnuto opét
v prvnich 7 letech (2006-2012). Ukazatel informuje, Ze firma byla schopna primérné
za 2,7 let splatit své zavazky. DalSi roky po roce 2012 jsou v zapornych hodnotach,
coz znamena, ze podnik nesplacel své zavazky, nebot nemél z ¢eho, kdyz bilancni

cash flow v téchto letech vychazelo hluboko v zaporu.

Ukazatel CF v % trzbach neboli rentabilita trzeb, analyzuje vynosovou situaci
podniku. Vysledky tohoto ukazatele jsou pomérné zaraZzejici, protoze dle tabulky
vychazi podil CF a trzeb kromé 4 let zaporné. Dusledkem téchto zapornych hodnot
je fakt, ze ackoliv mél podnik kladné a pomérné dobré trzby, tak vykazoval zaporné
CF, které ovlivnilo tento ukazatel rentability trzeb. To ovSem pro podnik nebylo moc
dobré, protoZe nebyl vynosovy. Tato situace nastava témér ve vSech letech kromé
jizzminénych 4 let. Kladné hodnoty ukazatele jsou pouze v letech 2006, 2008, 2009
a 2015, kdy firma méla vysoké trzby a kladné CF, a to znadcilo, ze v téchto letech

méla firma dobrou vynosovou situaci.

Posledni ukazatel Kralickova testu je rentabilita celkového kapitalu (ROA). Tento
ukazatel sleduje téZ vynosovou situaci podniku. Hodnoty vSak oproti pfedeslému
ukazateli jsou lepSi. Je to i tim, Ze vypocCet je z jinych dat — podil EBIT a celkova
aktiva. Z tabulky Ize vycist, Zze podnik byl relativné vynosovy v letech 2006-2012,
kdy primérna hodnota ukazatele je 10,5 %. Vysledkem je, Ze podnik mél dobry
EBIT a vysoka aktiva. DalSi roky jsou ov8em zaporné. NejhorSi hodnota ukazatele
je — 103 % v roce 2013, v té dobé meél podnik EBIT zaporny — 22 882 mil. KE.
V téchto letech nebyl podnik schopny byt vynosovy.
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Tab. 18 Hodnoceni ukazatelt Kralickova testu

Ukazatel 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006

Kvéta vlastniho
kapitalu

5 5 5 4 1 1 1 1 1 1 1

Doba splaceni
dluhu z CF
Rentabilita trzeb 5 4 5 5 5 5 5 2 2 5 1

Rentabilita
celkového kapitalu 5 5 5 5 4 1 1 4 2 2 4
(ROA)

Pramér 5 4,75 5 4,75 3 2,25 2 2 1,75 | 2,5 | 1,75

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 18 znamkové hodnoti situaci podniku OKD podle Kralickova Quicktestu.

Pramérné hodnoty tohoto hodnoceni maji bodovou Skalu od 1 az po 5, kdy 1
znamena, ze podnik je bonitni a prosperujici. Naopak znamka 5 varuje spole¢nost
pred hrozbou bankrotu. Podle tabulky Ize vysledovat, Ze OKD bylo v letech 2006 az
2011 bonitni, nebot primérné hodnotici body jsou od 1,75 do 2,25. V téchto letech
byla firma v dobré situaci. V roce 2012 je podle tabulky primérna hodnota 3 a to
naznaduje, Zze se podniku finanéni situace zadinala éasteéné komplikovat. Spatné
primérné hodnoty ma podnik od roku 2013 do 2016. VSechny ukazatele v tomto
obdobi vychazeji negativné (tedy kromé kvoty vlastniho kapitalu v roce 2013
a rentability trzeb v roce 2015). Primér ukazatell v jednotlivych letech je 4,74 az
rovnych 5. Tyto hodnoty v krizovém obdobi jasné oznacuji problémy podniku

a velkou hrozbu bankrotu.

2.5.2 Index INO5

Nasledujici tabulka pfedstavuje bankrotni model nazyvajici se Index INO5. Pomoci
tohoto modelu Ize zhodnotit financni situaci/ zdravi podniku OKD. Tabulka musela

byt rozdélena z divodu své velikosti.
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Tab. 19 Index INO5 v letech 2006-2016

Ukazatel 2016 2015 2014 2013 2012

A 0,51 0,89 0,87 1,04 1,87

B -6,00 -6,00 -6,00 -6,00 2,91

C -0,55 -0,93 -0,64 -1,03 0,05

D 1,64 3,44 2,09 1,42 0,92

E 0,61 0,66 0,57 1,05 1,09

INO5 -1,97 -3,02 -2,19 -3,82 0,87
Hodnoceni ohrozeni ohrozeni ohrozeni ohrozeni ohrozeni

2011 2010 2009 2008 2007 2006

2,00 1,98 2,30 2,06 1,73 2,06

6,00 6,00 6,21 6,00 6,00 6,00

0,17 0,16 0,05 0,13 0,14 0,04

0,97 1,01 0,70 0,56 0,54 0,31

1,90 2,33 1,14 1,07 0,75 1,37

1,55 1,55 0,98 1,23 1,18 0,86
Seda z6na Seda z6na Seda zb6na Seda zb6na Seda z6na ohrozeni

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazl v letech 2006-2016

Tabulka 19 popisuje firmu OKD pomoci bankrotniho modelu.

Lze vidét, Zze situace v podniku neni, nebo lépe fecno nebyla, idealni, kromé
nékolika let. Pfesnéji tedy, podnik se nachazel v casovém obdobi 2007 az 2011
podle indexu v Sedé zéné, coz urCuje, ze podnik nebyl ve fazi bankrotu, ale také
nebyl finanéné prosperuijici. V téchto letech index vychazel v hodnotach vétSich jak
0,9, ale zaroven mensich jak 1,6, coz je podle modelu situace nevyhranénych
vysledkl. Zbytek analyzovanych let 2006 a 2012-2016 byly pro firmu ve stavu
ohrozeni bankrotem, protoze se hodnoty dostaly pod doporu¢enou hodnotu 0,9.
V letech 2006 a 2012 nicméné hodnoty byly 0,86 a 0,87, a tim padem lze
konstatovat, Ze podnik nebyl ve velkém ohroZeni, protoze hodnoty byly téméf na
hranici optimalni pro Sedou zénu. To se vSak neda fici o letech, které maji zapornou

hodnotu indexu, tam se firma nachazela v hlubokém propadu a ohroZzeni.

Pro vypocet indexu INO5 je zapotiebi vypocitat jednotliva pismena abecedy, ktera
predstavuji pomérové ukazatele. Ukazatel A (pocitajici se jako podil celkovych aktiv

a ciziho kapitalu) se v jednotlivych letech nachazi v kladnych a pomérné pfijatelnych
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hodnotach. Nejhorsi hodnoty pfedstavuje ukazatel B (urokové kryti) a ukazatel C.
Oba ukazatele se nachazeji od roku 2013 do roku 2016 v zapornych hodnotach.

Ukazatel C vyjadfuje pomérovy ukazatel ROA.

Ukazatel B svymi vysledky zkresloval celkovy vypocCet INOS. Hodnoty se nachazely
mimo doporucené rozmezi 6 az -6. Proto tento ukazatel musel byt upraven tak, aby
hodnoty vychazely pfiblizné v daném rozmezi. Nejvétsi ztraty ukazatele B jsou v jiz
zminénych letech 2013 az 2016 a charakterizuji podnik jako zadluzeny
s neschopnosti splacet ze svého EBIT uroky. Ve zmifiovanych letech mél podnik

zaporneho hodnoty EBIT. Ve zbylych letech byl ukazatel B v optimalnich hodnotach.

Ukazatel D poméfuje celkové vynosy podniku a celkova aktiva a ukazatel E zase
méfi likviditu. Oba ukazatele jsou v jednotlivych analyzovanych letech pozitivni
a maji dobry vliv na celkovou hodnotu indexu. NejvysSi hodnota ukazatele E je
v roce 2010 (2,33), kdy podnik vykazoval vysoka obézna aktiva a také relativné
vysoké kratkodobé zavazky. To ovSem naznacuje, ze konkrétné v roce 2010 podnik
provozoval drahé financovani a nedokazal rychle pfemérnovat sva obézna aktiva na

hotovost a tim splacet zavazky.

2.6 Celkové zhodnoceni finanéni situace podniku

Tato kapitola se zaméfuje na zhodnoceni financni situace spole¢nosti OKD, a.s.
béhem analyzovanych let 2006-2016. Z analyz je patrné, ze se podnik nenachazel

v optimalnich finan¢nich situacich.

2.6.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazatell se zaméfuje na zmapovani majetkové a kapitalové
struktury podniku. Prostfednictvim horizontalni a vertikalni analyzy se zanalyzovala

rozvaha spolecnosti.

Celkova aktiva OKD meziro¢né klesala. V roce 2006 mél podnik celkova aktiva
v hodnoté 64,3 miliard K. Tato hodnota se rapidné zmenSila a v roce 2016 byla
pouhych 4,7 miliard K& Vyrazné byly tyto poklesy zpuUsobeny polozkami
dlouhodobého majetku a obéznych aktiv. V prvnich letech, tedy od roku 2006 do
roku 2012, podniku rostl dlouhodoby majetek, konkrétné se to tykalo dlouhodobého
hmotného majetku. To jasné znacilo, Ze OKD se dafilo investovat a rozvijet svou

podnikatelskou Cinnost. Hlavni ¢ast investic putovala do technickych zafizeni a do
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dold. Ve zbylych letech spole¢nost prestavala investovat a jeho dlouhodoby majetek
vyrazné klesal. Obézna aktiva méla spiSe klesajici tendenci, coz bylo pfevazné
zplsobeno sniZzovanim kratkodobého finanéniho majetku a kratkodobych
pohledavek. Klesani kratkodobého finanéniho majetku neni z pohledu firmy zcela
idealni situace. Pokud se podniku snizuje tato polozka, tak ztraci schopnost splacet

své zavazky ze svych vlastnich zdroju a s touto situaci se potykalo pravé OKD.

Celkova pasiva se stejné jako celkova aktiva mezironé zmensSovala. Velky podil na
tom mél viastni kapital a cizi zdroje firmy. Vlastni kapital se v prabéhu let snizoval,
az se v poslednich 3 letech dostal do zapornych hodnot. Nejvice se na tomto
shizovani podilel VH minulych let a VH bézného obdobi. Oba vysledky hospodareni
se v poslednich tfech az Ctyfech letech dostaly do miliardovych ztrat. To jasné
vyjadfuje, Ze podnik vykazoval ztraty, tudiz mél naklady vySsi nez své vynosy. Velmi
zajimaveé jsou hodnoty VH bézného obdobi v roce 2012 a 2013. Mezi témito roky
doslo ke ztraté o 20,8 miliard K&. Davod tohoto vyrazného poklesu ve VH je zfejmé
ten, Ze podnik vynaloZil pfili§ velké naklady na uskute&néni svych vynosu, kterych
mél hodnotové malo. V letech 2014 az 2016 mél podnik lepsi VH bézného obdobi,
ale presto byl stale ztratovy. | pfes nepfiznivé finanéni podminky se podniku
zvySoval jeho zakladni kapital. Na pocCatku byla hodnota 2,5 miliardy, ktera se
zvySila az na kone¢nych zhruba 10 miliard. Cizi zdroje mély téz klesajici trend,
avSak do zaporu se nedostaly. PoloZky ciziho kapitalu nemély tak veliké skoky jako
tomu bylo u polozek vlastniho kapitalu. Spole¢nost méla béhem analyzovanych let
vysoké kratkodobé zavazky, které se pohybovaly kolem 5 az 8 miliard KCc.
Dlouhodobé zavazky se vSak od roku 2006 do roku 2016 snizily ze 3 miliard na
zhruba 3 miliény K&. To znamena, Ze podnik mél vice kratkodobych dluhd (do 1
roku) nez svych dlouhodobych (vice jak 1 rok). Co se tyka bankovnich avéru, tak ty
se spolecnosti velice vyrazné snizily za zkoumané obdobi (z téméf 20 miliard na
pouhych 158 tisic K&). K velkému splaceni bankovnich uvéru v8ak doslo uz v roce
2010 a to o pfiblizné 10 miliard K&.

2.6.2 Pomérové ukazatele

Zhodnoceni analyzy pomérovych ukazatelU je rozdéleno na jednotlivé ukazatele,

nebot kazdy z nich ma jinou vypovidaci hodnotu.
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Ukazatele rentability

Ukazatel ROA v analyzovanych letech vyjadfuje, Ze spole¢nost OKD efektivné
nevyuzivala sva aktiva. Hodnoty ROA v letech 2006 az 2012 jsou pod 20 %,
ve tfech letech dokonce pod 10 %, coz bylo zpusobeno vysokymi €isly celkovych
aktiv a nizkymi hodnotami polozky EBIT. V poslednich ¢tyfech letech navic ukazatel

zaporné ovlivnil vice ukazateld.

Rentabilita trzeb, oznaCovana také jako podnikova marze, odpovida na otazku, zda
a kolik podnik dosahuje zisku na jednu korunu trzeb. Firma OKD za celé obdobi
dosahovala nizkych az zapornych hodnot ukazatele ROS. Z celkového pohledu
firma v prvnich letech, kdy ukazatel ROS je v kladnych hodnotach, dosahovala
relativné nizkého zisku na jednu korunu trzeb. V poslednich Ctyf kritickych letech
podnik podle ukazatele vykazoval ztraty. V porovnani s velikosti a vyznamnosti

podniku byly vysledky marze Spatné.

Ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) a rentability investovaného kapitalu
(ROCE) maji za sledované obdobi stejny pribéh jako predeslé ukazatele. V prvnich
letech dosahuji kladnych, ale nizkych hodnot a posledni roky vychazi v zapornych
procentech. Z toho Ize usuzovat, ze firma v letech 2006 az 2012 vytvarela vynosovy
vlastni kapital, ktery ¢astecné uspokojoval vlastniky. Dale v tomto obdobi podnik
z investovaného kapitalu vykazoval provozni zisk, ktery v8ak nebyl vysoky. Stejné
jako predeslé ukazatele, tak také ROE a ROCE ve zbyvajicich letech vychazi
zaporné. To vysvétluje, ze OKD nevytvarelo provozni zisk z investovaného kapitalu

a vlastni kapital mél podnik nevynosny.
Ukazatele aktivity

Analyza aktivity vyjadfuje efektivnost podniku spravné nakladat se svymi obéznymi
aktivy. Obrat aktiv v prvnich sedmi letech informuje, Zze firma OKD celkova aktiva
nevyuzivala efektivné. V téchto letech mél podnik vysoké hodnoty celkovych aktiv,
nicméné hodnota trzeb v porovnani s aktivy byla podstatné nizsi. V poslednich
letech se situace v podniku zlepSila, nebot podnik dokazal ro€né z investovanych
korun do aktiv vyprodukovat trzby. Ukazatel obratu dlouhodobého majetku
vyjadfuje, ze spoleCnost v prvnich letech nejvice investovala do svého

dlouhodobého majetku, nebot’ se majetek roéné témér neobracel v trzby. Od roku
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2010 dochazelo k obratu dlouhodobého majetku v trzby. Dokonce v letech 2015
a 2016 byly hodnoty ukazatele v porovnani s ostatnimi vy$si, coz znacilo, Ze podnik
dale neinvestoval a spiSe svuj dlouhodoby majetek prodaval. Obrat zasob méla
firma béhem analyzovanych let pomérné vysoky, a to pro podnik znamenalo, Ze

svoje zasoby nékolikrat rocné prodavala a naskladriovala.

Doba obratu zasob zobrazuje, kolik dni firma své zasoby drzela, nez se rozhodla je
prodat nebo je dal spotfebovat. Primérné za celé sledované obdobi podnik drzel
své zasoby 20 dni, coz byla z pohledu téZebni firmy dobra situace. Doba obratu
zavazkul uz tak dobra neni. Ukazatel vyjadfuje, kolik dni podniku zUstaly kratkodobé
zavazky neuhrazeny. Analyza zobrazuje vysoké a kolisavé hodnoty, ale primérné
za vSechny roky je to 113 dni. Dalo by se fici, Ze podniku trvalo dost dlouho, nez
splatil své kratkodobé zavazky. Podle ukazatele byl nejkritictéjSim obdobim rok
2016, kdy se dny vySplhaly na neuvéfitelnych 379. Takze spoleCnosti nestacil ani

rok na to, aby dokazal své kratkodobé zavazky uhradit.
Ukazatele likvidity

Analyza likvidity podniku je vyjadfena ukazateli bézné likvidity, pohotové likvidity
a okamzité likvidity. Podle ukazatele bézné likvidity mél podnik v zaCatcich velmi
drahé financovani a vysokou hodnotu pracovniho kapitalu. Poté se situace na dva
roky uklidnila, kdy firma dokazala svymi ob&znymi aktivy pokryt kratkodobé zavazky
a tim uspokojovat své véfitele. Od roku 2012 az do roku 2016 se vSak situace
obratila a firma OKD se zacala nachazet v obdobi, kdy likvidita byla velmi rizikova.
Obrat kratkodobych zavazku byl vysSi nez obrat obéznych aktiv, a to pro podnik
znamenalo, Ze nebyl schopen sva obézna aktiva pfeménovat na hotovost, aby mohl

v€as uspokojit vefitele.

V prvnich Sesti letech firma neefektivné vyuZzivala své vloZzené financni prostredky,
to mohlo ovliviiovat vykonnost firmy. V téchto letech méla spole¢nost velky objem
obéznych aktiv v podobé pohotovych prostfedkl. V poslednich tfech letech se
situace ve firmé zhorsila, protoze se ji zvétsil objem kratkodobych zavazku, které
byly objemové vétSi nez jeji obézna aktiva ve formé pohotovych prostfedkd. To
predstavovalo, ze firma musela zacit prodavat zasoby, aby se pokusila vyrovnat
zavazky, ale jelikoz situace v poslednich letech byla slozita, tak se ji to zfejmé moc

nedafrilo.
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Ukazatel okamzité likvidity vypovida o tom, Ze podnik za sledované obdobi zpocCatku
neefektivné vyuzival svuj velky objem finanénich prostfedku. Poté se situace
ZlepsSila a spole€nost dokazala ze svych finan¢nich prostfedk( hradit kratkodobé
zavazky, i kdyz objem zavazku byl vétSi nez objem penéznich prostiedku, ale podle
ukazatele to stale bylo z pohledu podniku pfijatelné. Posledni rok byl kriticky, nebot
tam objem penéznich prostfedkt velmi poklesnul a podnik uz jimy nebyl schopny

pokryt své zavazky.
Ukazatele zadluZzenosti

Z celkového hlediska byla firma OKD nejvice zadluzena v letech 2013 az 2016.
Ukazatel celkové zadluZenosti zobrazuje hodnoty zadluzenosti vyrazné nad
doporu€enou hranici. V podniku to znamenalo, Ze objem ciziho kapitalu byl vétsi
nez objem celkovych aktiv, a to jasné znazorfiuje, Ze spole€nost neméla moznost
ze svych aktiv splacet cizi zdroje. Optimalnich hodnot zadluzenosti dosahoval
podnik v pfedeslych letech, nebot tam mél vice celkovych aktiv nez svych cizich
zdroju.

DalSi ukazatele jen potvrzuji, ze posledni roky byly pro podnik kritickym obdobim.
Vysledky ukazatelt vychazi zaporné, protoze podnik mél zaporné ucetni polozky
provozniho CF, EBIT a vlastniho kapitalu. To podtrhuje, ze spole€nost nebyla
schopna splacet uroky a zaroven bylo ziejmé& nemozné z jeji strany vlastnimi zdroji
z provozniho CF splacet dluhy. TakZe se da celkové konstatovat, Ze v poslednich

letech podnik dluzil vSem a nebyl schopen to splacet.

2.6.3 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely slouzi k zhodnoceni finanéni situace podniku a zaroven
varuje pfed moznym bankrotem. VySe vypocétené modely aplikované na podnik OKD
pomérné jasné vyjadruji problémy, ve kterych se podnik musel poslednich par let

nachazet.

Z celkového pohledu bylo OKD od roku 2006 do roku 2011, a ¢astecné i v roce
2012, v optimalni finanéni situaci. Kralickiv Quicktest chrakterizuje toto obdobi jako
bonitni, coz vyjadfuje, ze spoleCnost OKD byla relativné prosperujici a nebyla
v ohrozeni bankrotu. Rok 2012 byl podle tohoto modelu v primérné vysi, a to
podniku naznacCovalo, Ze situace neni zcela idealni, a ze by mél pocitat s moznymi

riziky v dalSich letech. Bankrotni model INO5 charakterizuje toto Casové obdobi jako
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obdobi Sedé zony, kdy podnik nevykazoval hodnoty, které by nasvédcovaly moznou
hrozbu bankrotu, ale také nemél velmi dobré financni vysledky. Hodnoty indexu
v letech 2006 a 2012 sice vyjadfuji obdobi ohroZeni, ale hodnota se velmi blizi
optimalni hodnoté pro Sedou zb6nu, takze se da fici, Ze tyto dva roky byly vzdy
varovnym signalem pro podnik, ze uvnitf neni néco v pofadku a Ze se blizi krusné

podnikatelské chvile.

Vysledky modelt pro roky 2013 a 2016 fFikaji, Ze podnik byl ve vazné hrozbé
bankrotu. Vysledné primérné znamky Kralickova Quicktestu jsou 4,75 a 5. Na
téchto Spatnych vysledcich se prevazné podilely velmi nizké a vysoce zaporné
hodnoty jednotlivych ukazatell. Negativni vysledky ukazatell jsou ovlivhény
pFevazné zapornymi Udetnimi polozkami vlastniho kapitalu, bilanéniho CF. Spatné
vychazel také EBIT. Cisla indexu INO5 jasné vypovidaji o tom, Ze podnik byl v tomto

obdobi ve velmi vazném ohrozeni bankrotu.

Celkova Spatna finanéni situace v poslednich letech donutila vedeni spolecnosti

OKD razné zakrocit a vydat rozhodnuti, ktera jsou uvedena v nasledujici kapitole.

2.7 Soucasna situace spolec¢nosti OKD, a.s.

Ve Vyroéni zpravé!® bylo ze strany predsedy predstavenstva oznameno, Ze dne
3. 5. 2016 se vedeni spole€nosti rozhodlo k podani insolvenéniho navrhu. Tento
krok byl neodkladny, nebot se financni situace podniku i nadale zhorSovala. Podle
zadluzenim podniku. Vedeni se rozhodlo pfejit do insolvenéniho fizeni s cilem

vyfesit upadek firmy prostfednictvim reorganizace.

Notarsky zapis Cislo 101/2018 informuje o Rozhodnuti insolven&niho spravce
v pusobnosti valné hromady obchodni spole¢nosti OKD, a.s. Dne 9. 5. 2016 bylo
usnesenim Krajského soudu v Ostravé rozhodnuto o upadku spole¢nosti OKD,
jakozto dluznika. Pro tento pfipad byl usnesen konkrétni insolvenéni spravce.
Stejnym soudem bylo o tfi mésice pozdéji (12. 8. 2016) rozhodnuto, Ze se povoluje

feSeni insolvencniho fizeni formou reorganizace podniku OKD.

Podle justice.cz bylo Krajskym soudem v Ostravé dne 26. 5. 2016 rozhodnutu

o omezeni prav OKD nakladat s majetkovou podstatou.

10 Vyro€ni zprava konsolidovana za 9. 5. 2016 — 31. 12. 2016 obdobi spole¢nosti OKD, a.s.
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Vyroc¢ni zprava'! informuje o situaci podniku v roce 2017. Nabidkovy proces pro
budouciho mozného investora firmy OKD byl od listopadu 2016 do bfezna roku
2017. Firma se snazila najit nového vhodného investora, ktery by mél zajem koupit
majetek firmy OKD. Vedeni jednotlivé nabidky fadné zhodnotilo. Pro neuspokojivé
vysledky v nabidkovém procesu se vedeni spolec¢nosti OKD rozhodlo oslovit svého,
v té dobé uvérového véfitele, statni spole€nost PRISKO a.s., zda by neuvazoval
0 podani své nabidky k odkoupeni majetkové podstaty OKD. Z vyjadfreni pfedsedy
predstavenstva OKD probihala jednani s firmou PRISKO, ktera zfejmé nabidku
poslala. Jednani s firmou PRISKO byla UuspéSna a mezi obéma podniky doslo
k dohodé. Timto bylo zpohledu vedeni firmy OKD splnéno uskute¢néni
reorganizace. Soucasti ujednani mezi spolecnostmi PRISKO a OKD byla transakce
zaloZena na vkladu OKD do nové vzniklé dcefiné spolecnosti a na prodeji jejich
akcii firmou PRISKO.

Po tomto ujednani vznikla Smlouva o pfevodu akcii. Prodavajicim byla spolecnost

OKD, a.s., jejiz akcie si koupila firma PRISKO, a.s.

Notarsky zapis s Cislem 534/2017 obsahuje Zakladatelské pravni jednani o zaloZeni
akciové spole¢nosti. Touto akciovou spole¢nosti je nova dcefina firma OKD. Nazev

této spolecnosti je OKD, Nastupnicka, a.s. s identifikacnim Cislem 059 79 277.

V bfeznu roku 2018 doSlo podle dokumentu ,Doklad o vkladu zavodu® k transakci
vkladu obchodniho zavodu OKD do podniku OKD, Nastupnicka, a.s. Pfevedena
byla hlavné zakladni hornicka Cinnost, ktera v sou€asnosti dale pokracuje. Dale byly

prevedeny pohledavky, zavazky a nevyCerpatelné rezervy spolec¢nosti OKD a dalSi.

Dalo by se fici, Zze byly pfevedeny ty zdravé polozky, u kterych nebyl shledan

problém, a mohlo by se s nimi dale pocitat.

Ve VyroCni zpravé zroku 2017 je informace, Zze nové vznikld spole€nost OKD,
Nastupnicka, a.s. se prejmenovala na OKD, a.s. (ICO: 059 79 277) a puvodni
spoleénost OKD se piejmenovala na Sprava pohledavek OKD, a.s. (ICO: 268
63 154). Tyto zmény jsou zaznamenany téz v justici.cz. U spole€nosti Sprava
pohledavek OKD aktualné stale probiha insolvencéni fizeni a vypofadavani se

S nalezitostmi, které spéji k likvidaci podniku.

11 Vyro€ni zprava roku 2017 (konsolidovana) spole¢nosti Sprava pohledavek OKD, a.s.
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Podle justice.cz sou€asna firma OKD, a.s. funguje dal a jejim jedinym akcionafem
je firma PRISKO. Konkrétné k datu 1. dubna roku 2018 ma OKD 60 kusU
kmenovych akcii ve jmenovité hodnoté 200 000 K¢ a zakladni kapital je v hodnoté
12 000 000 K&.

2.8 Zhodnoceni podnikatelského rozhodnuti

Analyzovana spole¢nost OKD se béhem svého pusobeni (od roku 2006) potykala
s riznymi problémy a musela konat duleZita rozhodnuti. NejdulezitéjSim vSak pro
firmu bylo podnikatelské rozhodnuti ,,0 byti a nebyti“ v roce 2016, kdy bylo zahajeno
insolvencni fizeni. VSechny podnikatelské kroky jsou v zodpovédnosti vedeni
spole¢nosti. Proto se da fici, Zze rok 2016 byl kliCovym rokem pro samotny
management podniku, nebot’ ten se rozhodl podat navrh k insolvencnimu Ffizeni.
Hlavnim divodem, pro€ se firma rozhodla k takovému kroku, byla $patna financni
situace. Jak uz také vyplynulo z analyz, tak spole€nost byla velmi zadluzena, coz

bylo potvrzeno téz vedenim spolecnosti.

Pfi svém hlavnim podnikatelském rozhodnuti spole¢nost postupovala fadné podle
zakona o upadku a zpUsobech jeho feSeni (insolvenéni zakon). Cela situace upadku
spole¢nosti, a jeho zvolenym zplsobem FeSeni, se da posoudit ze dvou pohledu.
Prvnim pohledem je finanéni situace a druhym pohledem je ekonomicka situace

spolecnosti.

Z pohledu finanéni situace, ktera byla poslednich nékolik let kriticka, méla firma
oficialné vyhlasit bankrot s cilem ukoncit celou podnikatelskou €innost. Podle
provedené finan¢ni analyzy jsou jasné vypovidajicim faktorem ty skutecnosti, Ze
spole¢nost byla velice zadluzena a produkovala ztraty, coz vedlo firmu k upadku/

bankrotu.

Z ekonomického hlediska se vedeni spole¢nosti rozhodlo spravné, zZze povede
insolvencni fizeni s cilem reorganizovat podnik. Nechat zbankrotovat hornickou
¢innost, a spolu s ni i cely podnik, by nebylo dobrym krokem. DoSlo by k propusténi
9 595 internich zaméstnancu'? a muselo by se zajistit ukonéeni praci ve vSech
dolech. To by znamenalo uzavieni (zadélani) hornickych dolu. Tento krok (zadélani

doll) by pro firmu znamenal zazadani o finanéni podporu, jak stat, tak také

12 Poget zameéstnancl podle Vyrocni zpravy za obdobi 1. 1. — 8. 5. 2016
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Evropskou komisi. Samotna firma by finance na uzavieni doll neméla. Financni
podpora, konkrétné ze strany statu, by poslouZila nejenom k uzavieni doll
a k feSeni celé situace kolem, ale také pro zajisténi urcité socialni podpory pro
zaméstnance, ktefi by tim ztratili praci. Bankrot OKD by také mohl zpUsobit urcité

ekonomické Skody pro Polskou republiku, ktera je zakaznikem spole¢nosti OKD.

Po zhodnoceni obou pohledu Ize Fici, ze firma OKD, ktera ackoliv se potykala
s mnoha problémy z finan¢ni a ekonomickeé oblasti, tak se rozhodla spravné. OKD
je t&zebni firmou, ktera ma dlouhou historii a pro Ceskou republiku je hlavnim
dodavatelem ¢erného uhli. Bankrot takové spole€nosti by zpusobil mnohem vétsi
komplikace nejenom pro stat. Je mozné ovSem také konstatovat, ze kdyby podnik
byl po celou dobu'? v podstatné rezii statu, tak by se pravdépodobné nedostal do
ekonomickych problémud a nepohlizelo by se na néj jako na podnik, ve kterém

probihaly ne zcela Cisté podnikatelské kroky.

Reorganizace OKD byla uskute¢néna pomoci statniho podniku PRISKO, ktery se
timto stal hlavnim investorem a jedinym akcionafem nové vzniklého a soucasné
aktualniho podniku OKD, a.s. Vyvstava vSak otazka, proC se statni podnik (tedy
,stat“) rozhodl zainvestovat a tim padem ,zachranit” takto problematicky a finan¢né
zadluzeny podnik? Konkrétni odpovédi znaji jen zainteresované osoby a je mozné
se jen domnivat. Hlavni domnénky by se mohly shrnout do nékolika bodu: OKD bylo
dfive statnim podnikem, stat nechce nechat zbankrotovat hlavniho poskytovatele
c¢erného uhli, stat by musel zajistit socialni podpory nezaméstnanym hornikim Ci
dalSim zaméstnancum. To jsou jedny z moznych faktor(, které mohly napomoci

statnimu podniku pfi rozhodovani, zda zainvestovat do spole¢nosti OKD, a.s.

Je mozZné oCekavat, Zze se firmé OKD s novym hlavnim akcionafem bude dafit.
Jelikoz je akcionar statni podnik, tak se da tvrdit, ze OKD bude opét pod zastitou
statu, coz muze do podniku vnést novou krev. Lze proto pfedpokladat, Zze v podniku
nastane nékolik novych zasadnich zmén, jez mohou pozitivné ovlivnit nasledujici
podnikatelské obdobi. Tézba Cerného uhli se planuje na dalSich 10 az 13 let. Z toho
je mozné usuzovat, Ze zasoby pro téZbu stale jsou a pro firmu to znamena, Ze bude

moci dale pokracCovat ve své hlavni podnikatelské Cinnosti.

13 Mysleno dobu i pfed rozpadem plvodniho OKD, a.s.
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Zaver

Cilem diplomové prace bylo zanalyzovat majetkovou a kapitalovou strukturu
holdingu OKD se zaméfenim na spole€nost OKD, a.s. v letech 2006-2016. Analyza
majetkové a kapitalové struktury byla provedena prostfednictvim vybranych
ukazatelt finan¢ni analyzy. Aplikovanymi ukazateli jsou absolutni a pomérové

ukazatele, bonitni a bankrotni modely.

Absolutni ukazatele porovnavaji a stanovuji majetkovou a kapitalovou strukturu
podniku. Diky absolutnim ukazatelim se zjistilo, Zze firmé& OKD za sledované obdobi
klesala celkova aktiva a celkova pasiva. Hodnoty jsou fadové v miliardach, takze
z celkového pohledu snizovani celkovych aktiv bylo pro firmu znepokojujicim
a varovnym faktorem. Pokles celkovych aktiv ovlivnily ucetni polozky dlouhodobého
majetku a obéznych aktiv. Dlouhodobému majetku se v prvnich letech dafilo, nebot
OKD investovalo, nicméné situace se zhorSila ke konci sledovaného obdobi,
protoZe se podnik dostal do finan¢nich problému a nebyl schopen dale investovat.
Stavalo se spiSe to, ze spoleCnost se zacinala zbavovat svého dlouhodobého
majetku. Polozky obéznych aktiv mély vliv na celkova aktiva. Kratkodoby finan¢ni
majetek mél klesajici tendenci na rozdil od kratkodobych pohledavek, které spiSe
rostly. Rostouci kratkodobé pohledavky byly zfejmé zplsobeny pozdnim placenim

odbératell za prodané zbozi.

Klesani celkovych pasiv bylo zpusobeno vlivem vice ucCetnich polozek.
NejvyraznéjSim ovlivnénim celkovych pasiv byly rapidni poklesy vlastniho kapitalu,
ktery se za sledované obdobi dostal do zapornych hodnot. Na prvni pohled
zarazejici polozkou je od roku 2013 zaporny VH bézného obdobi. O tohoto roku
firma produkovala miliardové ztraty. Cizi zdroje mély také klesajici tendenci, ale ne
tak radikalni jako VK.

Analyza pomérovych ukazatell byla provedena jednotlivymi ukazateli rentability,
aktivity, zadluzenosti a likvidity. Kazda analyza méla vlastni vypovidaci schopnost
a zhodnocovala tim finan¢ni situaci podniku. Z analyzy je patrné, ze firma OKD se
v poslednich letech (konkrétné roky 2013 az 2016) nachazela ve finan¢nich
problémech. Analyza ukazatell rentability vychazi v poslednich C&tyfech letech

zaporné. Dusledkem téchto zapornych hodnot jsou bezesporu zaporné ucetni
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polozky EAT, EBIT a vilastni kapital. To jasné vypovida o tom, Ze firma OKD

produkovala ztraty, které vyrazné ovlivnily celou finanéni situaci.

Analyza aktivity a zadluZenosti identifikovala, Ze podnik mél problém splacet
kratkodobé zavazky ze svych vlastnich zdroju. Ukazatele doby splaceni dluhu
a doba obratu zavazku v poslednich analyzovanych letech maiji zarazejici hodnoty.
Doba splaceni dluhu je v zapornych hodnotach a doba obratu zavazki ma zase
vysoké hodnoty. To ovSem znamena, ze OKD nebylo schopno splacet dluhy, které

se tim presouvaly do dalSich let.

Analyza likvidity méla za cil zhodnotit, jak je podnik schopen pfemérnovat sva
obézna aktiva na penézni prostiedky. Obecné lIze konstatovat, Ze spolecnost
v mnoha letech provozovala drahé financovani a trvalo ji relativné dlouhou dobu,
nez dokazala sva obézna aktiva pfeménit na finan¢ni prostfedky. Prostfednictvim
finanCnich prostfedkd firma mohla splacet kratkodobé zavazky, ale jelikoz
neefektivné vyuzivala sva obézna aktiva, tak se situace dostala do bodu, kdy

kratkodobé zavazky pfevazovaly nad aktivy.

Bonitni a bankrotni modely stanovuiji, jestli je podnik v dobré finan¢ni situaci nebo
u néj hrozi bankrot. Oba modely stanovily celkem obdobné vysledky. V prvnich
letech byla spole€nost v Sedych/ neutralnich zénach. To znamena, zZe finanéni
situace nebyla zcela idealni, ale také nebyla zasadné ohroZzena bankrotem. Modely
se v8ak shodly, Ze spoleCnost OKD byla od roku 2013 do konce sledovaného
obdobi ve velkém ohrozeni bankrotem. Z vétsi ¢asti v tomto kritickém obdobi vysly
jednotlivé ukazatele Kralickova Quicktestu zaporné nebo ve velice nizkych
hodnotach. Index INO5 zase vySel pouze v zapornych Cislech. Podle této analyzy
podnik musel rychle jednat, jak dal ve svém podnikani postupovat, nebot’ se finan¢ni

situace nelepsila.

Na zakladé Spatnych finan€nich vysledkl vedeni spole¢nosti podalo navrh na
insolvencni fizeni s cilem reorganizovat podnik. Rozhodnuti a provedeni tohoto
podnikatelského kroku bylo zpohledu zakona Ceské republiky (o Upadku
a zpUsobech jeho FfeSeni) provedeno Ffadné. Reorganizace jako zpusob feSeni
upadku spole€nosti je pro podnik nejlepSim rozhodnutim, jak zachranit a udrzet
hlavni podnikatelskou €innost, kterou je tézba Cerného uhli. Reorganizaci doslo

ke vzniku nové nastupnické spole¢nosti OKD pod novym identifikaCnim Cislem.
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Toto OKD se pfejmenovalo znovu na OKD, a.s., a pfevzalo hlavni podnikatelskou
tézarskou cinnost. Pavodni OKD se v souCasnosti jmenuje Sprava pohledavek

OKD, a.s., a pokracuje u ni insolvencni fizeni s postupnou likvidaci podniku.

Statni podnik PRISKO se rozhodl, po ujednani s vedenim firmy OKD, zainvestovat
do spoleCnosti, a tim se stat jedinym akcionafem nové vzniklé nastupnické
spole¢nosti OKD, a.s. Lze jen doufat, Ze firma OKD puljde spravnym smérem
a stane se znovu prosperujici firmou. Ktomu je potfeba, aby ziskala opét

davéryhodnost a kvalitu, kterou bezesporu méla, kdyz byla dfive v rezii statu.
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Priloha ¢. 1 Aktiva spole¢nosti OKD, a.s. v letech 2006-2016

(v tis.)
Radek 2016 2015 2014 2013 2012
Aktiva celkem 4711321 7021943| 13105739| 22110217| 43202554
B. Dlouhodoby majetek 1274761 3256770 9039946| 15716903| 35006 374
|. Dlouhodoby nehmotny 0 51419 114 604 191 320 266 229
majetek
Il. Dlouhodoby hmotny 959424 | 2890014 8610005| 15210246| 34445908
majetek
Ill. Dlouhodoby finanéni 315 337 315 337 315 337 315 337 294 237
majetek
C. Obézn3 aktiva 3378423 3749524| 4044164 6354369 8132521
I. Zasoby 874400| 1148413| 1122466 762 672| 2489 004
IIl. Kratkodobé pohledavky 1787707 1342366| 1712455| 2534394 3485322
IV. Kratkodoby finanéni 716 093| 1258551| 1163923| 1987695| 1958778
majetek
D. Gasové rozlieni 58 137 15 649 21629 38 945 63 659
2011 2010 2009 2008 2007 2006
48 434 082 47 266 358 50 497 296 47 615 950 42 996 475 64 378 128
33156 420 32 362 452 32261 739 29 715941 29274 101 30 662 013
213 015 156 787 961 984 652 329 19 737 107 657
32839738 32101 998 31196 088 28 959 945 28126 275 27 374 993
103 667 103 667 103 667 103 667 1128 089 3179 363
15 200 810 14 837 649 18 026 438 17 659 152 13 408 698 33324 509
1199 666 922 040 1095 242 1406 222 611 369 899 141
220 891 297 473 16 108 18 351 1747 858 875711
11 594 341 10 270 107 3555 235 5636 851 5091 483 4511 766
2185912 3348 029 13 359 853 10597 728 5 957 988 27 037 891
76 852 66 257 209 119 240 857 313676 391 606
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazl v letech 2006-2016




Priloha ¢. 2 Pasiva spole¢nosti OKD, a.s. v letech 2006-2016

(v tis.)
Radek 2016 2015 2014 2013 2012
Pasiva celkem 4711 321 7021943| 13105739 22110217| 43202554
A. Vlastni kapital -4 522 791 -847550| -1911573 861 127 | 20048 282
|. Zakladni kapital 10086 800| 10086 800| 10086 800 8 866 800 8 729 600
1. Kapitalové fondy 7 891 561 6 100 000 6 770 220 6435715
lll. Rezervni fondy,
nedélitelny fond a 6 634 6 634 6 634 3343982 3343982
ostatni fondy ze zisku
IV. Vysledek
hospodafeni minulych | -11941261| -12 005007 | -8 012 307 1538 985 334 825
let
V.1. Vysledek
hospodareni bézného| -2674964| -6827538| -10092 700| -19 658 860 1204 160
obdobi /+-/
B. Cizi zdroje 9200 976 7808793 14943993| 21170136| 23110758
l. Rezervy 3564 502 2143 328 2115709 2088 137 2125677
1. Dlouhodobé zavazky 3377 2 820 5728211| 13060393| 135100981
1. Kratkodobé zavazky 5632939 5662 345 7 099 891 6 021 397 7473 826
L\)//p gankovni avery a 158 300 182 209 274
D. Casové rozliseni 33136 60 700 73 319 78 954 43 514
2011 2010 2009 2008 2007 2006
48 434 082 47 266 358 50 497 296 47 615 950 42 996 475 64 378 128
24 274 246 23 349 892 28 551 466 24 486 837 18 104 831 33183 880
8 575 000 8 401 000 8 150 000 7 515 000 6 717 800 2 500 000
5947 820 5281841 6 526 691 3568 729 1897 508 25329 338
3343982 3343982 3343982 3343982 3 466 982 3 466 983
312419 9 050 792 5602 634 1291 561 8 255
6 095 025 6 323 069 1480 001 4 456 492 4730980 1879 304
24 135 890 23891221 21944 413 23117 363 24 865 052 31180 506
3309 930 2891 164 2 390 250 3295351 3958 227 3511597
12 802 741 14 621 337 3570429 3153987 2742775 3022530
8 022 864 6 378 553 5776 687 4623 467 5019 620 4675 379
355 167 10 207 047 12 044 558 13144 430 19 971 000
23946 25 245 1417 11 750 26 592 13742

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazl v letech 2006-2016
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Priloha €. 3 Ucetni polozky pro vypocet ukazatel( rentability

(v tis.)

Polozky 2016 2015 2014 2013 2012
EBIT 2609115| -6506562| -8430529| -22882497| 2361300
L’:‘:::I' 4522791|  -847550| -1911573| 861127 20048282
E;S::f:wé 3377 2820| 5728211| 13060393 13510981
Aktiva 4711321| 7021943| 13105739| 22110217| 43202554
(cgit%mk 2 674964| -6827538| -10092700| -19 658 860| 1 204 160
Triby 5376924| 17011471| 18468891| 26550013| 35610 969
EBT 2674964| -6827538| -9153181| -23856809| 1548680
2011 2010 2009 2008 2007 2006

8280349| 7544308| 2373412 6119653 5805527| 2578889
24274 246| 23349892| 28551466| 24486837| 18104831| 33183880
12802741| 14621337| 3570429| 3153987| 2742775 3022530
48 434082 | 47266 358| 50497296 | 47615950| 42996 475| 64 378 128
6095025| 6323069| 1480001| 4456492| 4730980| 1879304
44 434 646 | 44078760| 31099883| 23845084 19923125| 18056 239
7532587| 7104402| 1990954| 5777211| 5429370 2486302

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazl v letech 2006-2016

81



Priloha €. 4 Ucetni polozky pro vypocet ukazatel( aktivity (v tis.)

Ve

Polozky 2016 2015 2014 2013 2012
Trzby 5376924| 17011471| 18468891| 26550013| 35610 969
Aktiva 4711321| 7021943| 13105739| 22110217| 43202554
2';2{‘&“"’9 1274761| 3256770| 9039946| 15716903 | 35006374
Zasoby 874400 1148413| 1122466 762 672| 2489004
Pohledavky 1846 067| 1358209| 1779404| 3642947| 3748398
fgé;';‘l’(g”é 5666075| 5723045 7173210 6100351| 7517340

2011 2010 2009 2008 2007 2006
44 434646 | 44078760| 31099883 | 23845084 19923125| 18056 239
48 434082 | 47266358| 50497296| 47615950 42996 475| 64378 128
33156420 | 32362452| 32261739| 29715941| 29274101| 30662 013
1199 666 922040| 1095242| 1406222 611 369 899 141
11892084| 10633837| 3780462| 5896059| 7153017| 5779083
8046810 6403798| 5778104| 4635217| 5046212| 4689121
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle uéetnich vykaz( v letech 2006-2016




Priloha ¢&. 5 Uéetni polozky pro vypoéet ukazatelt likvidity (v tis.)

Polozky 2016 2015 2014 2013 2012
glgfvz;'a 3436560| 3765173| 4065793| 6393314| 8196180
Kratkodobé 5666075| 5723045| 7173210 6100351| 7517340
zavazky
Zasoby 874400| 1148413| 1122466 762 672| 2489004
Kratkodoby
finanéni 716 093| 1258551| 1163923| 1987695 1958778
majetek
2011 2010 2009 2008 2007 2006
15277662 | 14903906| 18235557| 17 900009| 13722374| 33716 115
8046 810| 6403798| 5778104| 4635217 5046212| 4689121
1199 666 922040| 1095242| 1406222 611 369 899 141
2185912| 3348029| 13359853| 10597 728| 5957988 27037891

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Uéetnich vykazl v letech 2006-2016
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Priloha €. 6 Ucetni polozky pro vypocet ukazatel( zadluzenosti
(v tis.)

Polozky 2016 2015 2014 2013 2012
Cizi zdroje 0234112| 7869493| 15017 312| 21249090| 23154272
é\é‘ltll‘é";‘n 4711321| 7021943| 13105739 22110217 43202554
Viastni 4522 791 847 550| -1911573 861 127 | 20 048 282
kapital
EBIT 2609115| -6506562| -8430529| -22882497| 2361300
Nakladové 65 849 320 976 722 652 974 312 812 620
uroky
Rezervy 3564 502 2143 328 2115709 2088 137 2 125677
(P:’F°"°z"' 514 165 203 761 -392 937 159717 | 4449872
2011 2010 2009 2008 2007 2006
24159836| 23916466| 21945830| 23129113| 24891 644| 31194248
48 434082 | 47 266358 | 50497 296| 47615950| 42996 475| 64378128
24274246 | 23349892| 28551466| 24486837| 18104831| 33183880
8280349| 7544308 2373412| 6119653| 5805527| 2578889
747 762 439 906 382 458 342 442 376 157 92 587
3309930 2891164| 2390250| 3295351| 3958227| 3511597
0261077| 8458659| 8245933| 7612743 832223 4433509

Zdroj: Vlastni zpracovani podle ucetnich vykazl v letech 2006-2016
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Priloha ¢. 7 U€etni polozky pro vypocet Kralickova Quicktestu

(v tis.)
Polozky 2016 2015 2014 2013 2012
Viastni kapital 4522791 847550 -1911573 861 127| 20048 282
Aktiva celkem 4711321| 7021943| 13105739| 22110217| 43202554
Cizi kapital 9234112| 7869493| 15017 312| 21249090| 23154272
ﬁggﬁgg“y financni 716093| 1258551| 1163923| 1987695| 1958778
Bilanéni CF 2543287 | -5645808| -8828975| -11389249| 4 781607
CE 517 132 153227| -794963|  -269 241 -36 893
Triby 5376924 | 17011471| 18468891| 26550013| 35610969
EBIT 2609115 -6506562| -8430529| -22882497| 2 361 300

2011 2010 2009 2008 2007 2006
24274246| 23349892 28551466| 24486837| 18104831| 33183880
48434082| 47266358| 50497296 47615950| 42996475 64378128
24159836| 23916466 21945830| 23129113| 24891644| 31194 248

2185912| 3348029| 13359853| 10597728 5957988| 27037891

8342410| 9103441| 4201469| 4375883 5 587 582 2 633 579
1208291 -9919 459 3088 471 2334565| -3557708| 14892570
44434 646| 44078760| 31099883| 23845084| 19923125 18056 239

8 280 349 7 544 308 2373412 6 119 653 5 805 527 2578 889

Zdroj: Vlastni zpracovani podle U¢etnich vykazu v letech 2006-2016
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Priloha ¢. 8 Uc€etni polozky pro vypocet indexu INO5 (v tis.)

Polozky 2016 2015 2014 2013 2012
Aktiva celkem 4711321| 7021943| 13105739| 22110217| 43202554
Cizi kapital 9234112 7869493| 15017 312| 21249090 | 23154272
EBIT -2609 115| -6506562| -8430529| -22882497| 2361300
nakladové troky 65 849 320 976 722 652 974 312 812 620
Vynosy celkem 7725953 | 24139710| 27419425| 31289294 | 39840091
Obézna aktiva 3436560 3765173 4065793| 6393314| 8196180
kratkodobé zavazky | 5666233 5723345| 7173392 6100560| 7517614
a uvery
2011 2010 2009 2008 2007 2006
48434082| 47266358 50497296| 47615950| 42996475| 64378128
24159836| 23916466| 21945830 23129113| 24891644| 31194248
8 280 349 7 544 308 2373412 6 119 653 5 805 527 2578 889
747 762 439 906 382 458 342 442 376 157 92 587
47138843| 47545445| 35362481| 26715840| 23431671| 20223033
15277662 14903906 18235557| 17900009| 13722374| 33716115
8 047 165 6403965| 15985151| 16679775 18190642 24660 121

Zdroj: Vlastni zpracovani podle G¢etnich vykazu v letech 2006-2016
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