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Abstrakt

Bakalaiska prace je zaméfena na hodnoceni vykonnosti spole¢nosti Kaufland Ceska
republika v.o.s. vletech 2011 — 2015. Prace je rozdélena do tii Casti. V prvni ¢asti
se nachazi teoretickd Cast, kterd obsahuje podrobnéjsi popis finanéni analyzy a metod,
které zde budeme vyuzivat. Druha cast piedstavuje pfimou aplikaci metod uvadénych
v prvni ¢asti na konkrétni spolecnosti. Na zavér se zaméfim na navrhy a doporuceni,

které by vedly ke zlepSeni finan¢ni situace spole€nosti.

Abstract

The bachelor thesis is focused on performance evaluation of Kaufland Ceské republika
v.0.s. in 2011-2015. The work is divided into three parts. The first part contains
a theoretical part, which contains a more detailed description of the financial analysis
and methods that we will use here. The second part represents the direct application
of the methods mentioned in the first part of the work on the given company. Finally,
I will focus on suggestions and recommendations that will improve the financial

situation of the company.

Klic¢ova slova

finan¢ni analyza, vykaz zisku a ztrat, rozvaha, vykaz cash flow, rozdilové ukazatele,

pomérové ukazatele

Key words

financial analysis, profit and loss statement, balance, cash flow statement, differential

indicators, financial ratios
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UvVOD

Tématem bakalafské prace je hodnoceni vykonnosti spolecnosti, pomoci vybranych
metod financni analyzy. Toto téma jsem si vybrala, protoze je v dnesni dobé& velice

aktualni a vyznamné pro kazdou spolecnost.

Finan¢ni analyza ptedstavuje komplexni zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti.
Znézoriiuje ndm piehled o soucasné situaci, ale také o vyvoji v minulosti. Odhaluje
mozné problémy, které by mohly v budoucnu nastat a je potfeba témto problémim
prechazet. Diky finan¢ni analyze miizeme zjistit, zda vybrand spolecnost disponuje
se ziskem nebo ztratou. Pro vypocet finanéni analyzy jsou potfebné ucetni vykazy, které

obsahuji rozvahu, vykaz zisku a ztraty a piehled o penéznich tocich (cash flow).

V bakalaiské praci se zamétuji na tii oblasti. V prvni ¢asti jsou zpracovana teoreticka
vychodiska. Jedna se piedevSim o zakladni pojmy, které souvisi s financni analyzou
a metody, které jsou pouzity pro vypocet. V druhé Casti se zaméfuji na predstaveni
vybrané spolecnosti a aplikuji finanéni analyzu. V posledni ¢4sti se nachazi zhodnoceni
soucasné¢ho stavu spolecnosti a navrhy, které by mély byt pifinosné pii budoucim

rozhodovani spolecnosti.

Pro zpracovani tohoto tématu jsem si vybrala spole¢nost Kaufland Ceska republika
v.0.5., ktera se fadi mezi nejvétsi maloobchodni sité v Ceské republice jiz od roku 1998.
Spole¢nost se zabyva pfedevsim nakupem zboZzi za uc¢elem dalSiho prodeje a prodejem
vlastnich vyrobkil a sluzeb. Pfedmétem podnikani je také feznictvi, uzenafstvi, pekatstvi
a pronajem nemovitosti, byti a nebytovych prostor. Finan¢ni analyza pro tuto
spoleCnost je provadéna za roky 2011 az 2015 za pomoci Ucetnich vykazii. Potfebné

informace jsem ziskala z vyro¢nich zprav spole¢nosti.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem bakalaiské prace je hodnoceni vykonnosti spoleénosti Kaufland Ceska
republika v.o.s. v letech 2011 aZz 2015 za pomoci vybranych metod finan¢ni analyzy.
Znamena to tedy, jak spolecnost hospodafila za poslednich pét let. Pro dosazeni

hlavniho cile je potieba stanovit dil¢i cile.
Dil¢i cile:

e teoretickd vychodiska prace,

e zakladni informace o spolec¢nosti,

e analyza absolutnich ukazateld,

e analyza rozdilovych ukazateld,

e analyza pomérovych ukazateld,

e analyza soustav ukazateld,

e celkové zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti,

e vlastni navrhy a feSeni, které by mohli vylepsit finan¢ni situaci spole¢nosti.

Bakalatska prace tvofi tii Casti. V prvni Casti jsou popsana teoretickd vychodiska,
kde se nachazi zakladni pojmy, mezi které patii uCetni vykazy a metody vypoctu
finan¢ni analyzy. Teoretickou cast poté prevedeme do druhé ¢asti a budeme aplikovat
na danou spolecnost. Na zacatku druhé casti se nachdzi zakladni informace
o spole¢nosti Kaufland Ceska republika v.0.s. a nasledné je realizovana celkova analyza
spolecnosti. Je provedena analyza absolutnich ukazatel, pomérovych ukazatell,
rozdilovych ukazatelli a analyza soustav ukazatell. Jednotlivé vysledky se porovnaji
s konkuren¢ni spole¢nosti. Pro vypocet analyzy je potfeba ucetnich vykazl, mezi které
patii rozvaha, vykaz zisku a ztrat a cash flow. Nasledné se zhodnoti celkovéa finan¢ni
situace spolecnosti. Posledni ¢ast obsahuje ndvrhy a doporuceni tykajici se opatieni,

které by mohli vylepsit finan¢ni situaci spolecnosti.

12



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Teoreticka ¢ast prace obsahuje vymezeni pojmi, které souviseji s financni analyzou

a méfenim vykonnosti spolecnosti.

2.1 Vykonnost

Vykonnost piedstavuje pojem, ktery pouzivame pomérné bézn¢ v kazdodennim jazyce
bez ohledu na nase odborné ¢i zajmové zaméteni. JelikoZ se pojem vykonnost pouziva
vruznych oborech od sportu az po svétovou ekonomiku, miizeme na otazku
co znamena vykonnost, najit celou fadu odpovédi. V obecném slova smyslu mizeme
tedy fict, ze vykonnost znamena charakteristiku, kterd popisuje zpisob, respektive

prabéh, jakym zkoumany subjekt vykonava urcitou ¢innost (Wagner, 2009, s. 17).

2.1.1 Meéreni vykonnosti

Méfeni vykonnosti spole¢nosti znamena ¢innost, pii které dochazi k piifazeni hodnoty
urCité charakteristice zkoumaného objektu. Vysledkem je hodnota vztahujici se k této
charakteristice, ktera mutze byt vyuzita k popisu charakteristiky objektu, a to za

ptedpokladu, Ze zname kli¢ k jeji interpretaci (Wagner, 2009, s. 35).

2.1.2 Faze v procesu méreni

Proces méfeni vykonnosti spoleCnosti se sestavuje ziad na sebe navazujicich fazi,

z nichz mezi ty obvyklé patfi:

e vytvotfeni modelu,

e volba metod a nastrojd,

e ziskdni poZadovanych hodnot,

e zaznamenani a uchovani ziskanych dat,

e tfidéni a interpretace hodnot (Wagner, 2009, s. 36-37).

13



2.2 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza spolec¢nosti piedstavuje analyzu financi podniku. Finance podniku
predstavuji pohyb finanénich prostiedkd, které jsou vyjadieny pomoci penéznich toki

(Griinwald, Holeckova, 2007, s. 19).

V dnes$ni dobé se stdle méti ekonomické prostredi, diky kterému dochazi ke zménam
ve spolecnosti, které jsou nedilnou soucdsti daného prostiedi. Kazdd prosperujici
spole€nost se v souCasnosti bez rozboru finanéni situace firmy neobejde. Diky finan¢ni
analyze znadme hodnoceni firemni minulosti, pfitomnosti ale také budoucnosti

(Rackova, 2008, s. 9).

Finan¢ni analyza tedy slouzi pro dal$i rozhodnuti a planovani. Analyza se hodi nejen
pro manazery spole¢nosti, ale také pro investory, statni instituce, zaméstnance, auditory,
konkurenty a burzovni makléfe. Zakladem je uvazit, pro koho se finan¢ni analyza
zpracovava, protoze kazdy pozaduje jiné priority. Majitele spolecnosti bude predevsim
zajimat ndvratnost jejich finan¢nich prostfedkii, tedy vloZeného kapitalu. Véfitelé
se budou zamétovat spise na likviditu obchodnich partnert a na to, jak jsou schopni

splacet zdvazky (Knéapkova, Pavelkova, 2013, s. 17).

2.2.1 Finan¢éni zdravi spole¢nosti

Zakladnim ptedpokladem pro zdravi spolecnosti je, ze kazda spolecnost se snazi nejen
za vSech okolnosti prezit, ale také docilit nejlepSich hospodaiskych vysledkda,
tj. dosdhnout zisku a maximalizovat rozdil mezi svymi vynosy a nédklady. Finan¢ni
zdravi je tedy dano soufasnym stavem spolecnosti. Finanéné€ zdrava spolecnost
by neméla jevit zndmky finan¢niho ohrozeni svého pokracujiciho trvani, protoze
se predpokladd, Ze v nasledujicim obdobi nedojde k platebni neschopnosti ani

k ptedluzeni (Griinwald, 2001, s. 9).
Finan¢né zdrava spolecnost by méla vykazovat:

- dostate¢nou rentabilitu,

- jiSténi financ¢nich rizik (likviditu a finanéni stabilitu) (Griinwald, 2001, s. 9).

14



2.3 Uzivatele finan¢ni analyzy

Informace, které jsou soucasti financni situace spole€nosti, jsou pfedmétem zajmu
subjektt, ktefi prichdzi do kontaktu se spole¢nosti. Zalezi na tom, kdo provadi
a vyzaduje finan¢ni analyzu. Podle toho mulzeme rozdélit uzivatele na: interni
(manazefi, zaméstnanci) a externi (investofi, banky a ostatni véfitel¢, obchodni partnefi

a konkurenti, stat a jeho organy) (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 27).

2.3.1 ManazZeri

Neobejdou se bez toho, aniz by znali ziskovost provozu, efektivnost vyuziti zdroji
a likviditu spole¢nosti. Finan¢ni analyza jim umoziuje se zdokonalovat v fizeni

spolecnosti a jsou tak vice motivovani diky uspéSnym vysledkiim (Konecny, 2004, s. 8).

2.3.2 Zaméstnanci

Zamgéstnanci maji vSeobecné zdjem na tom, aby spole¢nost dobie hospodafila a byla
finan¢né stabilni, nebot’ jim zalezi na zachovani pracovnich mist. Casto jsou motivovani
spolecnosti k lepSim vysledkiim, a to diky penézni odméné (Griinwald, Holeckova,

2007, s. 30).

2.3.3 Obchodni partneri

Dodavatelé¢ (obchodni vétitelé) sleduji predevsim to, zda spolecnost je a bude schopna
splacet svoje zavazky. Pfedevsim pozoruji podil obchodniho ivéru na cizich zdrojich,

ktery byva pomérné vysoky (Griinwald, Hole€kova, 2007, s. 30).

Odbeératelé (zakaznici) se zamétuji na dlouhodobé obchodni vztahy. Jde jim o to, aby
v pripadé finan¢nich potizi, poptipad¢ bankrotu dodavatele, neméli problémy s vlastnim
zajisténim vyroby. Neobejdou se bez jistoty, ze je spole¢nost schopna dostat svym

zavazkim (Griinwald, HoleCkova, 2007, s. 30).

2.3.4 Investori

Pro rozhodovani o budoucich investicich se zabyvaji mirou rizika, a jaké je ziskovost
vlozeného kapitalu. Investofi pozaduji zpravy o pribézném finan¢nim stavu spole¢nosti
napiiklad formou vyro¢nich zprav, aby tak predesli zbytecnym komplikacim a ztratdm

(Konecny, 2004, s. 8).
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2.3.5 Banky a jini véritelé

Pro banky je velice dulezité¢ znat finan¢ni stav potencionalnich dluznik®, aby se mohli
rozhodnout, jestli poskytnout uvér, v jaké vysi a za jakych podminek. Banka si mize
napiiklad stanovit zménu uUvérovych podminek (napf. zvySeni urokové sazby), jestli

spole¢nost piekro¢i danou hranici zadluZenosti (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 29).

2.3.6 Stat a jeho organy

Stat se zajimd o finan¢ni udaje firmy z mnoha divodd. Mezi zakladni patfi zejména
kontrola plnéni daflovych povinnosti, rozdélovani finanéni vypomoci (pfimé dotace,
vladou zaru€ené Uvéry), ziskani souhrnu informaci, které se tykaji statnich zakazek.

(Konecny, 2004, s. 9).

2.3.7 Konkurenti

Cilem konkurence je ziskat veskeré informace, které se tykaji ostatnich podobnych
spoleénosti nebo celého odvétvi. Ugelem je piedevdim srovnani vysledkt hospodaieni
jednotlivé firmy. Specializuji se pfedevSim na rentabilitu, cenovou politiku, investi¢ni
aktivitu, hodnotu zasob, jejich obratovost apod. Spolecnost nema povinnost zvetfejnovat
informace, které souvisi s hospodarenim spolecnosti, ale ta spole¢nost, ktera zatajuje
nebo zkresluje finanéni Udaje, miZze piijit o dobrou povést a tim ztrati

1 konkurenceschopnost na trhu (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 30).

2.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zpracovani finan¢ni analyzy vyzaduje velké mnozstvi vstupnich informaci. M¢ély by byt
nejen kvalitni, ale také zaroven uplné. Zakladni data jsou Cerpana z ucetnich vykaz,

které obsahuji:

e rozvahu,
e vykaz zisku a ztraty,

e prehled o penéznich tocich (Ruckova, 2008, s. 21).

»Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou ucetni vykazy, jejichz struktura je zdavazné
stanovena Ministerstvem financi a jsou zavaznou soucdsti ucetni zaverky a v soustavé

podvojného ucetnictvi. “ (Riackova, 2008, s. 21)
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2.4.1 Rozvaha

Rozvaha je zédkladnim ucetnim vykazem kterékoli spolecnosti, ktery nam sdéluje, jaky
majetek spolecnost vlastni a zjakych zdroji je financovan. Sestavuje se vzdy
k urCitému datu a musi platit, Ze strana aktiv se rovnd stran¢ pasiv. Postupné
se analyzuje majetkova struktura, kterou predstavuji aktiva a dale finan¢ni struktura,

kterou ptredstavuji pasiva (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 23).
Aktiva

Udavaji prehled o tom, ¢im dana spole¢nost disponuje (hotovost, zasoby atd.). Clenéni
aktiv se rozdéluje na dlouhodoby majetek (stala aktiva) a kratkodoby obézny majetek
(obézna aktiva). Stala aktiva si uchovavaji svoji prvotni podobu v pribéhu nekolika
obdobi, odepisuji se a danou hodnotu pienasi postupné do hodnoty produkce. Zatimco
obézna aktiva neustale méni svoji podobu hned nékolikrat v priitbéhu obdobi a prechazi
jednorazové do spotieby. Aktiva respektuji casové hledisko, vazanost a likvidnost

(dlouhodobé¢ a kratkodobé pohledavky) (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 35).

Rozvaha nemusi vzdy znazornovat skute¢nou hodnotu dané spolecnosti. Néktera aktiva
jsou uvedena v zustatkové hodnoté, ale nemusi odrazet skute¢nou trzni hodnotu aktiva

(Thomsett, 2011, s. 38).
Pasiva

Predstavuji informace o financni struktufe spolecnosti. Z pasiv miZzeme vycist,
jak a z ¢eho je dany majetek financovan. Strana pasiv se Cleni z hlediska vlastnictvi
zdrojui financovani oproti stran¢ aktiv, ktera byla ¢lenéna z ¢asového hlediska. Diky

tomu muizeme tedy rozliSovat vlasti a cizi zdroje (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 31).
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Tab. 1: Struktura rozvahy (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 23)

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek A.l. | Zakladni kapital
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll. | Kapitdlové fondy
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek A.lll. | Rezervni fondy, ...
B.lll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.IV. | VH minulych let

A.V. | VH bézného uc. Obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
C.l. | Zasoby B.l. |Rezervy
C.ll. | Dlouhodobé pohledavky B.Il. | Dlouhodobé zavazky
C.lI. | Kratkodobé pohledavky B.IIl. | Kratkodobé zavazky
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. | Bankovni Uvéry a vypomoci
D. |Casové rozliseni C. | Casové rozliseni

2.4.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je piehled o nakladech, vynosech a vysledku hospodateni za urcité
obdobi. Jedna se o ptehled pohybu jednotlivych vynost a ndkladi, nejednd se vSak
o pohyb piijmi a vydaji. Hleddme ptedevsim odpoveéd na otdzku, jak mohou polozky
vykazu zisku a ztraty ovlivilovat vysledek hospodafeni. Je mozné nalézt vice vysledk
hospodateni, které se od sebe lisi tim, jaké ndklady a vynosy vstupuji do jejich struktury
(Ruckova, 2008, s. 31-32).

Vysledek hospodateni délime na:

e VH z provozni ¢innosti,

e VH z finan¢nich operaci,

e VH za béZnou Cinnost,

¢ VH z mimotadnych operaci,

e VH za tcetni obdobi,

e VH pifed zdanénim (Scholleova, 2012, s. 22).

2.4.3 Prehled o penéZnich tocich

Rozvaha pfindsi informace tykajici se stavu penéznich prostiedkd v minulém a bézném
ucetnim obdobi Cili pfirGstky mezi témito obdobimi, ale to je velice nedostacujici.
Neinformuje totiz o tom, jakym zplisobem uletni jednotka vyprodukovala a pouzila

penézni prostfedky, a proto se zrozvahy odvozuje ucetni vykaz, ktery predstavuje
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prehled o toku penéznich prostredkd neboli cash flow. Ve vykazu jsou tedy sledovany
pritoky a odtoky finan¢nich prostfedkt, které se d€li na provozni, investi¢ni a financni

¢innost (Bfezinova, 2014, s. 78-79).

2.5 Analyza absolutnich ukazateli

Vyuziva se obzvlasté k analyze vyvojovych trendii (horizontalni analyza — srovnani
vyvoje v casovych fadach) a také k procentnimu rozboru komponent (vertikalni analyza
— jednotlivé polozky vykazii se vyjadii jako procentni podil téchto komponent

(Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 67).

V ramci kompletni analyzy se provadi vertikdlni a horizontdlni analyza u vSech i¢etnich
vykazl. Jedna se tedy o rozvahu, vykaz ziskli a ztraty a cash flow (Rickova, 2008, s.
83).

2.5.1 Horizontalni analyza

,,Horizontalni analyza firmy hleda odpoved’ na otazky: o kolik se zmenily jednotlivé
polozky financnich vykazii v case anebo o kolik % se zménily jednotlivé polozky v case.

(Rtickovd, 2008, s. 89)

Zakladnim cilem horizontalni analyzy je absolutné i relativné zméfit intenzitu zmén

jednotlivych polozek (Riackova, 2008, s. 90).
Metoda absolutni:

Absolutni zména = hodnotan — hodnota (n — 1)
Metoda relativni:

béiné obdobi — ptedchozi obdobi
*

Zmeénav % = 100

predchozi obdobi

2.5.2 Vertikalni analyza

Predstavuje procentni rozbor zakladnich ucetnich vykazl, Zékladnim cilem rozboru
je tedy to, jak se jednotlivé casti podilely napt. na celkové bilancni sumé. Jelikoz
je vertikalni analyza vyjadrena relativné (procentné), Ize vysledky vyuZzivat pro srovnani
s ostatnimi firmami v rdmci stejného oboru podnikani anebo s odvétvovymi primeéry.

Pii vypoctu postupujeme tak, ze kazdou polozku daného tcetniho obdobi vztahujeme
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k celkové bilancni sumé. Je pak dilezité spravné interpretovat vypocitané hodnoty

(Raickovd, 2008, s. 86).

Podil ey = polozka
oalt na cetrt ~ zikladna

2.6 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi pro analyzu a fizeni finan¢ni situace spolec¢nosti
se zaméfenim na jeho likviditu. Mezi nejzndméjsi rozdilové ukazatele patii Cisty
pracovni kapital, cisté pohotové prosttedky a cisty penézni majetek (Knapkova,

Pavelkova, 2013, s. 83).

2.6.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital predstavuje rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi
cizimi zdroji, ktery mé& vyznam na platebni schopnost spolecnosti. Pfedstavuje
schopnost spole¢nosti dostat svym zavazkiim v dobé jejich splatnosti. Pokud ma byt
spolecnost likvidni, musi mit nezbytnou vysi volného kapitalu, tzn. prebytek aktiv

nad kratkodobymi zdroji (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 83).

CPK = obézny majetek (0A) — kratkodobé cizi zdroje

2.6.2 Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek, ktery oznadovan také jako &isty penézné-pohledavkovy finanéni
fond. Je povazovan za stfedni cestu mezi obéma zminénymi rozdilovymi ukazateli
likvidity. Pro vypocet se z obéznych aktiv vylucuji zdsoby nebo i nelikvidni pohledavky
a od takto upravenych aktiv se odectou kratkodobé¢ zavazky (Sedlacek, 2011, s. 38-39).

CPM = (0A — zasoby — nelikvidni pohledavky) — kratkodobé zavazky

2.7 Analyza pomérovych ukazateli

Financni pomérové ukazatele jsou nejvice pouzivanym rozborovym postupem
k u€etnim vykazim z hlediska vyuZitelnosti. Umoznuji ziskat rychly a nenakladny
obraz o finan¢nich charakteristikich spole¢nosti. Vychazi vyhradné zdaji

ze zékladnich Gcetnich vykazi jako je rozvaha a vykaz zisku a ztraty jez jsou vefejné
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dostupné a ma k nim pfistup také externi financni analytik. Pomérové ukazatele
se vypocitaji jako pomér jedné nebo nékolika ucetnich polozek k jiné polozce nebo

k jejich skuping (Rtickov, 2008, s. 47).

Pomérové ukazatele je mozno rozdélit do nékolika zdkladnich skupin a podskupin.

Mezi nejvice pouZzivané patii zejména:

e ukazatele rentability,

o ukazatele aktivity,

e ukazatele likvidity,

e ukazatele zadluzenosti (Blaha, Jindfichovska, 2006, s. 53-54).

2.7.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii k nejsledovanéjSim ukazatelim vzhledem k tomu,
ze informuji o efektu, jakého bylo dosazeno vlozenym kapitalem (Kislingerova, 2005,

s.31).

,,Rentabilita je meritkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku
pouZitim investovaného kapitalu. U techto pomérovych ukazatelii se nejcastéji vychazi
ze dvou zakladnich ucetnich vykazii, a to z vykazu zisku a ztraty a rozvahy.* (Rickova,

2008, 5.51)

VSeobecné miZzeme fict, Ze rentabilita slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané
¢innosti. Tyto ukazatele budou nejvice zajimat pfedev§im akciondfe a potencidlni
investory. Obecn¢ se rentabilita vyjadiuje jako pomér zisku k ¢astce vlozeného kapitalu.
Finan¢ni analyzu zajimaji pfedevs§im tfi kategorie zisku, které je mozno ziskat z vykazu

zisku a ztraty (Ruckova, 2008, s. 52).
Mezi tii kategorie zisku patii:

e EBIT (zisk pfed odectenim trokt a dani),
e EAT (zisk po zdanéni nebo takeé Cisty zisk),
e EBT (zisk pfed zdanénim) (Rtackova, 2008, s. 52).

Kterd z kategorii zisku se pouZzije pro hodnoceni vykonnosti spole¢nosti zilezi
piredev§im na tom, pro koho a za jakym ucelem se hodnoceni provadi. Zalezi také

na tom, jaké jsou rozhodovaci pravomoci spolecnosti, kter¢ budou ztéto analyzy
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vychézet. Pokud rozhodovéani neni zavislé na financovani a danich, anebo je dana
spolecnost nemuze ovlivnit, je vhodné vyuzit zisk pfed odectenim urokt a dani (EBIT).
Pokud spolecnost chce analyzovat provozni a finan¢ni vykonost managmentu, ktery
disponuje pravomoci rozhodovat o struktufe financovani a ma tedy vliv na placené
tiroky, pouzijeme zisk pred zdanénim (EBT). Cisty zisk (EAT) se vyuziva tehdy, pokud
predpokladame, Ze management ma moznost ovliviilovat nejen vysi placenych trok,
ale 1 placené dané. Stejné jako v ukazatelich rentability Ize vyuzit rizné kategorie zisku,

tak lze pouZit i riizné kategorie kapitalu (Cerna, 1997, s. 157).
Ke zjisténi rentability v praxi se nejvice vyuzivaji tyto ukazatele:

e rentabilita investovaného kapitalu (ROI),

e rentabilita celkového kapitalu (ROA),

e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),

e rentabilita trzeb (ROS) (Ruckova, 2008, s. 52).

Rentabilita investované¢ho kapitalu (return on investment - ROI)

Hodnoti podnikatelskou ¢innost firem a vyjadiuje, s jakym tc¢inkem pusobi celkovy

kapital vloZeny do spole¢nosti, nezdvisle na zdroji financovani (Sedlacek, 2011, s. 56).

EBIT + Nakladové uroky

ROI =
Celkova pasiva

Rentabilita celkového kapitalu (return on assets - ROA)

., Hodnota ukazatele udava, kolik korun vynesla kazda koruna investovaného kapitalu.
Pomeéruje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na to, zda jsou tato aktiva financovana
z vlastnich nebo cizich zdroju. *“ (Mace, 2000, s. 33)

EAT

ROA = Celkova aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity - ROE)

Ukazatel vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do spolecnosti vlozili akcionafi. Pomoci
tohoto ukazatele zjiStuji, zda jejich kapitdl pfindsi dostateCny vynos, ktery by si
piedstavovali (Mace, 2006, s. 33).

EAT

ROE =
Vlastni kapital
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Rentabilita trzeb (return on sales - ROS)

Méfti schopnost spole¢nosti dosahovat zisku pti dané Grovni trzeb (vynosii). Znazoriuje,
kolik zisku bylo vyprodukovdno v jedné koruné trzeb, coz piedstavuje schopnost
spoleCnosti vyrabét vykony s niz§imi néklady, nez odpovidd cenové turovni, nebo
prodavat za vysokou cenu (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s 127).

EAT

ROS =
trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a slzeb + trzby z prodeje zbozi

2.7.2 Ukazatele aktivity

Me¢ti, jak efektivn€ spole¢nost hospodafi s aktivy. Pokud jich ma vice, vznikaji mu
zbyte¢né naklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich naopak nedostatek, pak se musi vzdat
budoucich vyhodnych podnikatelskych pftilezitosti a pfijit tak o vynosy, které¢ mohl
ziskat. Predstavuji predevSim vazanost kapitalti ve vybranych polozkach aktiv a pasiv

(Sedlacek, 2011, s. 60).
Je mozné vyjadfit tento ukazatel ve dvou variantach:

e obratkovost (rychlost obratu) — vyjadiuje pocet obratek aktiv za obdobi,
kterého bylo dosazeno trzeb pouzitych v ukazateli,

e doba obratu — odrazi pocet dni, po ktery trvd jedna obratka (Kislingerova,

2005, s. 34).
Obrat celkovych aktiv

M¢ii obrat neboli intenzitu vyuziti celkového majetku. NejCastéji se pouziva pro
mezipodnikové srovndni. Je vyjadfen jako pomér trzeb k celkovému vloZzenému
kapitalu. Cim vys§i je ukazatel, tim efektivngji spoleénost vyuziva majetek (DluhoSova,

2006, s. 83).

trzby

Obrat celkovych aktiv = celkova aktiva

Obrat stalych aktiv

Ma veliky vyznam pii rozhodovani o tom, zda pofidit dalS$i produkéni dlouhodoby
majetek. Nizs$i hodnota ukazatele je signalem pro vyrobu, aby zvysila vyuZiti vyrobnich

kapacit. Znazoriiuje pomér ro¢nich trzeb a stalych aktiv (Sedlacek, 2011, s. 61).
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o , triby
Obrat stalych aktiv = ——————
stala aktiva

Obrat zasob

Vzorec prozrazuje, kolikrat se zasoby pfeméni v ostatni formy obézného majetku, az po

finalni produkci a jeji prodej, z né¢hoz vyplynou trzby (Kalouda, 2016, s. 65).

triby

Obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob

Udava primérny pocet dnli, kdy jsou zisoby vazany v podnikdani do doby jejich
spotieby nebo do doby jejich prodeje. U zasob vyrobkl a zbozi je také indikatorem
likvidity, protoze udava pocet dnii, za néZ se zisoby proméni v hotovost nebo
pohledavku (Sedlacek, 2011, s.62).

zasoby

Doba obratu zasob = W

Doba splatnosti pohledavek

Doba, ktera uplyne ode dne vystaveni faktury odbératelim az do dne piijmu penéznich
prostfedkii. Ukazuje, za jak dlouhé obdobi jsou pohleddvky v priméru splaceny.
Ugetni jednotka pozaduje co nejkratsi dobu inkasa (Méace, 2006, s. 36).

kratkodobé pohledavky
trzby /360

Doba splatnosti pohledavek =

Doba splatnosti kratkodobych zavazki
Udava dobu, jez uplyne mezi ndkupem zdsob a platbou za tento nakup. Spolecnost
se muze snazit, aby tato doba byla co nejdelsi. V ramci zajisténi likvidity by tato doba

nem¢éla byt kratsi, neZ je doba obratu pohledavek (Mace, 2006, s.36).

kratkodobé zavazky
trzby /360

Doba splatnosti kratkodobych zavazki =

2.7.3 Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity pfedstavuje schopnost firmy hradit své zavazky. Aby dokazal hradit

zavazky v okamziku jejich splatnosti, musi mit uritou ¢éast svych aktiv ve vysoce

17



likvidni formé, tj. takové formé, ktera je rychle pfeménitelnd na penize. Néktera aktiva
je mozné okamzité pfevést na penize (kratkodobé cenné papiry), jind jsou pievoditelna
jen obtizné (stroje, specialni zatizeni). Je potieba si uvédomit dilezitost vztahu mezi
likviditou a rentabilitou spolecnosti — spolecnost s velkym podilem vysoce likvidniho
majetku dosahuje obvykle nizsi rentability. Jednotlivé ukazatele likvidity méfi to, ¢im

je mozno platit s tim, co je nutné zaplatit (Strouhal, 2006, s. 50).

¢im je mozno platit

Pomérovy ukazatel likvidity = co je nutno platit

V praxi rozliSujeme tii stupné likvidity, mezi které patfi:

e béznd likvidita (likvidita 3. stupné),

e pohotova likvidita (likvidita 2. stupn¢),

e okamzita likvidita (likvidita 1. stupn¢) (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 132).
BéZna likvidita
Zjistuje, kolikrat pokryvaji OA kratkodobé zadvazky spolecnosti. Znamena to, kolikrat
je spolecnost schopna uspokojit své vétitele, jestlize by promeénila sva kratkodoba
aktiva v daném okamziku v hotovost. Pokud se spolecnost dostane do finan¢nich potiZzi,
vyrovnava své zdvazky mnohem pomaleji. Vytvafi si diky tomu dodate¢né zdroje jako
jsou kratkodobé bankovni ptjcky a odklada obchodni platby (Blaha, Jindfichovska,
2006, s. 55-56).

obéini aktiva

Bézna likvidita = —; — -

kratkodobé cizi zdroje
,,Doporucenda hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5. Pri rovnosti obézného majetku
a kratkodobych zavazku (hodnota ukazatele je rovna 1) je podnikova likvidita znacné

rizikova, pokud je obrat kratkodobych cizich zdroju vyssi nez obrat obéznych aktiv.’

(Knéapkova, Pavelkova, 2013, s. 92)
Pohotova likvidita

Schopnost vyrovnavat zavazky bez prodeje zasob, jez jsou pokladiany za nejméné
likvidni zdroje. Je zjevné, Ze v naSich soucasnych podminkach by spornym aktivem

byly piedevsim pohledavky (Kalouda, 2016, s. 66).
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Lo (obézna aktiva — zasoby)
Pohotova likvidita =

kratkodobé cizi zdroje

., Ukazatel by mél nabyvat hodnost v rozmezi 1-1,5. PFi poméru mensim nez 1 musi
podnik spoléhat na pripadny prodej zasob. *“ (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 92)
Okamzita likvidita

Patfi do ni jen ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pod pojmem pohotové platebni
prostredky si mulZeme predstavit sumu penéz na b&zném UCtu, jinych uctech
¢1 v pokladné, ale také volné obchodovatelné cenné papiry nebo Seky (Ruckova, 2008,

s. 49).

pohotové platebni prostredky

Okamzita likvidita = kratkodobé cizi zdroje

., Ukazatel by méel nabyvat hodnot v rozmezi 0,2-0,5. Vysoké hodnoty ukazatele svédci

o neefektivnim vyuziti financnich prostredku. “ (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 92)

2.7.4 Ukazatele zadluzZenosti

,, Ukazatele zadluzZenosti slouzi jako indikatory vyse rizika, jez podnik nese pri daném
poméru a strukture vlastniho kapitalu a cizich zdrojii. Je ziejmé, Ze cim vySsi
zadluzenost podnik ma, tim vyssi riziko na sebe bere, protoze musi byt schopen své
zavazky spldcet bez ohledu na to, jak se mu pravé dari. Urcita vySe zadluzeni je vSak
obvykle pro firmu uzitecna z ditvodu, Ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni. Je to dano
skutecnosti, ze uroky z ciziho kapitdalu snizuji danové zatizeni podniku, protoze urok
jako soucast nakladii snizuje zisk, ze kterého se plati dané.” (Knapkova, Pavelkova,

2013, s. 84-85)

Celkova zadluZenost (debt ratio)

Zpravidla se celkova zadluZenost vyjadiuje jako pomér celkovych zavazki k celkovym
aktiviim, ktery se nazyva také ukazatel vétitelského rizika. Plati, ze ¢im vys$i je hodnota
tohoto ukazatele, tim je vys$i riziko véfiteli. Je vSak nutno tento ukazatel posuzovat

v souvislosti s celkovou vynosnosti spolec¢nosti a také v souvislosti se strukturou ciziho

kapitalu (Rtckova, 2008 s. 58).

cizi zdroje

Celkova zadluZzenost = - -
celkovi aktiva
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Koeficient samofinancovani (equity ratio)

Jedné se o doplinkovy ukazatel k ukazateli celkové zadluzenosti a jejich soucet by mél
dat ptiblizn¢ 1. Vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva spoleCnosti financovana penézi
akciondit. Predstavuje pomér vlastniho kapitélu k celkovym aktiviim (Rackova, 2008,

s. 58).

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Doba splaceni dluhu

Ukazatel zadluzenosti zaloZeny na bazi cash flow. Znazornuje dobu, za kterou by byla
spolecnost schopna vlastnimi silami z provozniho cash flow splatit své dluhy. Optimalni

ukazatel ma klesajici trend (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 87).

cizi zdroje — rezervy

D dceni =
oba splaceni dluhu provozni cash flow

Urokové kryti

Informuje o tom, kolikrat pfevysuje zisk placené uroky. Cast zisku vyprodukovana
cizim kapitdlem by méla vystacit na pokryti ndkladl na vypijceny kapital. Pokud je
ukazatel roven 1, oznacuje to, ze na zaplaceni uroki je tieba celého zisku a na akcionaie

nezbude nic (Sedlacek, 2011, s 64).

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

2.8 Analyza soustav ukazateli

Finan¢ni situaci spolecnosti lze analyzovat pomoci znaného poctu rozdilovych
a pomérovych ukazatelii. Nevyhodou toho pfistupu je, Ze jednotlivé ukazatele maji
omezenou vypovidaci schopnost, nebot charakterizuji pouze urcity usek cinnosti
spole¢nosti. Ke zhodnoceni celkové finan¢ni situace se proto vytvari soustavy ukazatell

(Sedlacek, 2011, s. 81).

Pti vytvareni soustav ukazatelii se rozliSuji:
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a) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli, jejichz typickym piikladem
jsou pyramidové soustavy, které slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych
vazeb pomoci rozkladu.

b) Ukelové vybéry ukazateli, jejichz cilem je sestavit takové vybéry ukazateld,
které by dokézaly kvalitné¢ diagnostikovat finan¢ni situaci spole¢nosti. Podle
ucelu jejich pouziti se ¢leni na:

e Dbonitni (diagnostické) modely,
e Dbankrotni (predikéni) modely (Sedlacek, 2011, s. 81).

2.8.1 Bonitni modely

,,Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice financniho zdravi firmy, coz znamend,
Ze si kladou za cil stanovit, zda se firma radi mezi dobré ¢i Spatné firmy. Je proto
ziejme, Ze musi umoznovat srovnatelnost s jinymi firmami. Jde o komparaci firem

v ramci jednoho oboru podnikani. “ (Ruckova, 2008, s. 72)
Index bonity

Je zalozen na multivaria¢ni diskriminaéni analyze podle zjednodusené metody. Pracuje

s témito Sesti ukazateli:

e X, = cash flow/cizi zdroje,

. Xo=celkova aktiva/cizi zdroje,

. Xs3=zisk pfed zdanénim/cizi zdroje,

. X4=zisk pted zdanénim/celkové vykony,

. Xs=zasoby/celkové vykony,

. Xe=celkové vykony/celkova aktiva (Sedlacek, 2011, s. 109).

Vypocitdme ho nésledujicim vzorcem:
IB=15%x;+0,08%x; +10*x3 +5*x4 +0,3 x5+ 0,1*x¢

Cim vétsi hodnotu IB dostaneme, tim lepsi finanéné-ekonomickou situaci mame

(Sedlagek, 2011, s, 109).
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2.8.2 Bankrotni modely

., Bankrotni modely maji informovat o tom, zda je v dohledné dobé firma ohroZena
bankrotem. Vychazi totiz z faktu, ze kazda firma, ktera je ohrozena bankrotem, jiz urcity
cas pred touto udalosti, vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot typické. K tem
nejcastejsim symptomiim patri problémy s béznou likviditou, vysi cistého pracovniho
kapitdalu a problémy s rentabilitou celkového viozeného kapitalu.“ (Ruckova, 2008, s.

72)

Altmaniv vzorec finan¢niho zdravi spole¢nosti (Z-skore)

Z-skore neboli Altmaniiv model patii mezi nejpouzivanéj§i modely. Vychazi
z diskriminacéni analyzy a vypovida o finanéni situaci spolecnosti. Vypocet je stanoven
jako soucet hodnot péti pomérovych ukazateli, kterym je pfifazena riizna vaha, z nichz
nejvyssi vahu ma rentabilita celkového kapitalu (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 132),
(Ruckova, 2008, s. 73).

Altmanovo Z-skore pro spolecnosti neobchodovatelné na vefejnych trzich:
Z =0,717 * x4 + 0,847 * x5, + 3,107 * x3 + 0,42 * x, + 0,998 * x5
kde,

e X = Cisty pracovni kapital/celkova aktiva,

e X, =nerozdéleny zisk minulych let/ celkova aktiva,

e  X3=hospodaisky vysledek pfed zdanénim a uroky/ celkova aktiva,
e X,=vlastni kapital/cizi zdroje,

e Xs=trzby/celkova aktiva (Kolaf, Mrkvicka, 2006, s. 146).
Interpretace vysledki:

e hodnoty niz8i nez 1,81 - pdsmo bankrotu,
e hodnoty od 1,81 do 2,99 — pasmo Sed¢ zony,
e hodnoty nad 2,99 — pasmo prosperity (Kolaf, Mrkvicka, 2006, s. 146).

Hodnota Z musi byt vyss8i nez 2,99 aby firma méla uspokojivou finanéni situaci. Pokud
se Znachazi vrozmezi od 1,81 do 2,99 znamend to, Ze ma nevyhranénou financni
situaci a pifi menSim Znez 1,81 ma velmi silné finanéni problémy (Knapkova,

Pavelkova, 2013, s. 132).
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Index INOS — Index divéryhodnosti

Neumaierovi vytvofili obdobu Z-funkce pod nazvem index davéryhodnosti IN, ktery
ma za ukol zhodnotit finan¢ni vykonnost spolecnosti a divéryhodnost ¢eskych firem.
Existuje v nékolika variantach, odliSenych rokem publikace ¢i vzniku dané varianty
(IN95, IN99, INO1, INOS). Index INOS5 piedstavuje aktualizaci indexu INO1 a ma
zajimavé vypovidaci schopnosti. Vyplyva to z vysledki ovétovani IN modeli na datech

prumyslovych podniki z roku 2004 (Kalouda, 2016, s. 76-77).

Index ma podobu:
IN0O5=10,13¥A+0,04*B+397*C+0,21+*D + 0,09 * E

kde,

e A =celkova aktiva/cizi zdroje,
e B =EBIT/nakladové troky,

e (C=EBIT/ celkova aktiva,

e D =vynosy/celkova aktiva,

e E =ob¢znd aktiva/kratkodobé zavazky (Kalouda, 2016, s. 77).
Interpretace vysledki:

e [N > 1,6 lze predpovidat uspokojivou financni situaci,
e 0,9 <IN < 1,6 spolecnost s nevyhranénymi vysledky,
e IN < 0,9 spolecnost je ohroZzena vaznymi financ¢nimi problémy (Kalouda, 2016,

s. 77).

2.9 SWOT analyza

SWOT analyza pfedstavuje srozumitelny a jednoduchy analyticky nastroj, diky
kterému se na jednom misté soustfedi informace relevantni pro vyhodnoceni
soucasného stavu a predpokladanych podminek pro dalsi vyvoj. Analyzu Ize vyuzit pro
individualni, skupinové ¢i celofiremni ucely. Podstatou analyzy je hodnoceni vnitinich
a vn¢jSich podminek a identifikace silnych a slabych stranek, prilezitosti a hrozeb, které

mohou v budoucnu ovlivnit realizaci cili (Horska, 2009, s. 77).
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Kritéria pro SWOT analyzu jsou velmi obecné a predstavuji kvality, které se promitaji
do nazvu metody svymi pocateCnimi pismeny, jak je uvedeno v obrazku 1. Kazda
z kvalit je rozmisténa do jednoho kvadrantu. Leva strana tvofi pozitivni stranku véci,

zatimco prava strana tvoii stranku negativni. Vrchni ¢ast zaznamenéava soucasny stav

a dolni ¢ast se zaméiuje na budoucnost (Horska, 2009, s. 77).

Silné stranky
(strengths)

zde se zaznamenavaji skutecnosti,
které pfinaseji vyhody jak zakaznikum,
tak firmé

Prilezitosti
(oportunities)

zde se zaznamenavaji ty skute¢nosti, které
mohou zvysit poptavku nebo mohou lépe
uspokojit zakazniky a pfinést firmé Gspéch

Slabé stranky
(weaknesses)

zde se zaznamenavaji ty véci,
které firma nedéla dobre, nebo ty,
ve kterych si ostatni firmy vedou lépe

Hrozby
(threats)

zde se zaznamenavaji ty skutecnosti,
trendy, udalosti, které mohou sniZit poptavku
nebo zapfi€init nespokojenost zakaznikl

Obr. 1: SWOT analyza (Jakubikova, 2008, s. 103)
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této ¢asti bakalarské prace bude predstavena analyzovana spole¢nost. Nasledné bude
realizovana celkova analyza spole¢nosti. Analyza bude provedena za obdobi 2011
az 2015 a vysledky budou porovnany s konkurenéni firmou Lidl Ceska republika v.o.s.

(déle jen Lidl).

Tyto dvé spolecnosti maji mnohé spolené. Jejich hlavnim predmétem podnikani
je nakup zbozi za ucelem dalsiho prodeje. Jedna se o osoby podnikajici v pravni formé
vetejné obchodni spolecnosti. Jejich ucetnim obdobim je hospodaisky rok zacinajici
prvniho bfezna a koncici poslednim dnem meésice tUnora. Spolec¢nost Lidl je také
soucasti némecké podnikatelské skupiny Schwarz. V souc¢asné dob€ provozuje na uzemi

Ceské republiky 230 prodejen a zaméstnava vice nez 7 000 zaméstnanc.

3.1 Zakladni informace o spole¢nosti

Obchodni firma: Kaufland Ceska republika v.o.s.

Datum zépisu : 10. bfezna 1997

Sidlo: Bélohorska 2428/203, Brevnov, 169 00 Praha 6
Pravni forma: Vetejna obchodni spolecnost

Pfedmét podnikani:

e koupé¢ zbozi za ucelem dalSiho prodeje,

e hostinska ¢innost,

e provadéni staveb, jejich zmén a odstraiiovani,

e feznictvi a uzenarstvi,

e pronajem nemovitosti, byt a nebytovych prostor,

e Cinnost ucetnich poradcii, vedeni tcetnictvi, vedeni danové evidence,
e pekafstvi, cukrafstvi,

e opravy ostatnich dopravnich prostiedkii a pracovnich stroji.
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Spole¢nost Kaufland Ceska republika v.o.s. (dale jen Kaufland) je soucésti
konsolida¢niho celku podnikatelské skupiny Kaufland Stiftung & Co. KG se sidlem
v Neckarsulmu, ktery se nachazi v Némecku. V Ceské republice patii k nejvétsim
provozovatelim maloobchodnich prodejen, v nichZ nabizi Siroky sortiment

potravinarského i nepotravinarského zbozi.

Zacatky spolecnosti Kaufland spadaji az do roku 1930, kdy podnikatel Josef Schwarz
vstoupil jako spole¢nik do velkoobchodni spole¢nosti Lidl & Co se sidlem v némeckém
Heilbronnu, ¢imz byla spolecnost piejmenovana na Lidl & Schwarz KG. V roce 1968
oteviela spolecnost svoji prvni maloobchodni prodejnu nesouci nazev Handelshof, ktera

se nachazela v Backnangu.

Na ceském trhu ptsobi Kaufland jiz nékolik let. V roce 1998 byl v Ostravé otevien
prvni hypermarket znacky Kaufland a béhem nékolika let podstatné narostl pocet nove
otevienych prodejen. V roce 2010 zavadi Kaufland vlastni znacku K-Classic zarucujici
vysokou kvalitu za diskontni cenu. NiZe uvedena tabulka piedstavuje pocet jednotlivych

zaméstnancl a prodejen ve sledovaném obdobi.

Tab. 2: Primérny pocet zaméstnanct a prodejen spole¢nosti Kaufland (Vlastni zpracovani dle ucetnich
vykazii)

Spole¢nost nabizi nejen potravinaiské zbozi, ale také cenové vyhodné zbozi v oddéleni
domaécich potieb, textilu, elektra, papirnictvi ¢i hracek, sezonni vyrobky a zaroven tydné

se ménici akéni zbozi.

26



3.2 Analyza absolutnich ukazatel

Analyza absolutnich ukazateli obsahuje horizontalni a vertikalni analyzu rozvahy

a vykazu zisku a ztraty.

3.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych polozek aktiv v Case. Vyvoj je

zaznamenan v absolutnich a relativnich zménach.

Tab. 3: Horizontalni analyza aktiv (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl)

v mil.

v mil.

v mil.

v mil.

ke | V| ke | Y | ke | Y | ke | VP
Dlouhodoby majetek - 449 -2,8 1021 6,2 349 2,0 245 1,4
Dlouhodoby nehmotny majetek -3 -60,0 0 0,0 8 400,0 -4 -40,0
Dlouhodoby hmotny majetek 554 3,5 1021 6,2 340 1,9 249 1,4
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Obézna aktiva 353 4,4 1369 16,4 1038 10,7 1273 11,8
Zasoby -196 -5,6 355 10,7 -75 -2,0 218 6,1
Zbozi -200 -58 350 10,8 -87 -24 225 6,4
Dlouhodobé pohledavky 1119 55,0 337 10,7 -220 -6,3 250 7,6
Kratkodobé pohledavky 151 17,3 135 13,2 298 25,7 1742 119,6
Kratkodoby finanéni majetek -720 -46,0 563 66,7 1013 72,0 -936 - 38,7
Casové rozliseni -25 -10,0 -24 -10,7 -30 - 15,0 -22 -12,9

Z tabulky 3 muzeme pozorovat vyznamny nartst u polozky dlouhodobého majetku,

kdy vzrostl vroce 2012 o 13 %. Tento nartist pravdépodobné zpiisobilo dokonceni

stavby v hodnoté zhruba 1020 mil. K¢ Stavby piedstavuji nejvétsi zastoupeni

v dlouhodobém hmotném majetku. Vedle polozky stavby roste i po celou dobu

sledovaného obdobi hodnota pozemkl a samostatnych movitych véci. Meziro¢ni narast

stalych aktiv vroce 2014 — 2015 je pozitivnim jevem pro spolecnost, kdy naznacuje

dobrou financni stabilitu spolecnosti. Dlouhodoby nehmotny majetek vroce 2014

narostl o 8 mil. K¢&., kdy spole¢nost zakoupila software pro nové zavedené prodejny.

Dlouhodobé pohledavky postupem casu klesaji, diky sniZeni nesplacenych pohledavek

z obchodnich stykt, které spolecnost povazuje za pochybné. Jejich hodnota se v roce

2012 navysila o 1119 mil. K¢ Kratkodobé pohledavky maji kolisavy trend.
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Do kratkodobych pohledavek spada polozka jiné kratkodobé pohledavky, kde se jedna
o pohledavky vzniklé pifevazné rozdilem v souvislosti s pouzitim platebnich karet.
Kratkodoby finan¢ni majetek je tvofen zejména penéznimi prostiedky v hotovosti a na
béznych tctech. V roce 2012 se stav na bankovnim ¢tu snizil o 630 mil. K¢ a v roce

2013 narostl 0 66 %.

3.2.2 Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv sleduje vyvoj vybranych polozek pasiv v ¢ase. Vysledky

jsou znazornény v absolutnich a relativnich zménach.

Tab. 4: Horizontalni analyza pasiv (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykaza)

vmi. K¢E | v% |vmilb K¢ | v% |vmiLKé | v% | vmil Ké | v%

Vlastni kapital 2208 27,9 1567 15,5 0 0,0 0 0,0
Zékladni kapital 2208 27,9 1567 15,5 0 0,0 0 0,0
Cizi zdroje -1350 -83 788 5,3 1334 8,5 1487 8,7
Rezervy 29 11,2 39 13,5 12 3,7 479 140,9
Dlouhodobé zavazky 13 27,1 -2 -33 8 13,6 4 6,0
Kratkodobé zavazky -876 -11,5 -538 -8,0 836 13,4 397 5,6
Zavazky z obchodnich vztaht -341 -89 -953 -274 -230 -9,1 1476 64,1
Zavazky k zaméstnanciim 9 5,2 16 8,8 9 4.6 24 11,7
Bankovni uvéry a vypomoci - 496 -6,0 1289 16,5 475 5,2 611 6,4
Casové rozliSeni 1 2,2 9 19,6 22 40,0 9 11,7

V roce 2012 doslo k rozhodnuti spolecnikt k navySeni zdkladniho kapitdlu v celkové
vysi 2 208 mil. K¢ z hospodarského vysledku minulych let. Zbyla ¢ast hospodaiského
vysledku ve vysi 15 mil. K¢ byla pouzita na thradu zapornych kapitalovych fondt.
V letech 2013 az 2015 se ZK nenavysSoval a jeho hodnota ziistdva neménna. Kratkodobé
zavazky se v letech 2012 - 2013 snizuji, coz udava ze spolecnost je schopna hradit své
dluhy. Béhem sledovaného obdobi piedstavuji cizi zdroje kolisavy trend.
K nejvyznamnéjs$i zméné doslo u rezerv v roce 2015 o 141 %. Ditvodem bylo vytvofeni
rezervy v hodnoté 447 mil. K¢ z diivodu uloZeni pokuty ze strany Utadu pro ochranu
hospodaiské soutéze kvili moznému poruseni zdkona ¢. 395/2009 Sb., o vyznamné
trzni sile pfi prodeji zemédélskych a potravinafskych produkti a jejim zneuziti.

Za pozornost stoji vyvoj kratkodobych zavazk, které¢ se mezi roky 2013 a 2014 témér
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zdvojnasobily. Kolisavou tendenci mlZeme zaznamenat také u bankovnich uvéri
a vypomoci, kdy v roce 2013 spolec¢nost uhradila splatky za bankovni Gvéry ve vysi 88
mil. K¢. Do prodejen spolecnost nakoupila pokladni terminaly, které jsou financovany
formou leasingu. Soucet splatek ndjemného po celou dobu predpokladaného pronajmu
je 29 mil. K¢&. Po uplynuti doby pronajmu, spolecnost majetek odkoupi. V roce 2013
spole¢nost &erpala syndikovany uvér, jehoz hodnota byla 1918 mil. K& Casové

rozliSeni, které tvoti prevazné naklady pristich obdobi, se relativné béhem sledovaného

obdobi neméni.

3.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty zaznamenava zmény jednotlivych polozek

vzz v pribehu sledovaného obdobi.

Tab. 5: HorizontaIni analyza vykazu zisku a ztraty (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl)

v Il;léil. vo% | Y Il(ngl v% v Iréléil. v% v Il;]gl V%
Trzby za prodej zbozi 2 666 7 3050 7,3 2918 6,5 3463 7,3
;rlfibe{) P O T G el 98 131 2 228 3,5 862 | 12,7 | -339 | -44
Vykony 113 2 239 3,6 850 12,5 -330 | -43
Vykonova spotieba 145 2 143 2,2 395 6,0 - 305 -43
Spotteba materialu a energie 113 4 56 1,7 133 4,0 -455 | -132
Ptidana hodnota -224 -3 490 73 791 11,0 816 10,2
Mzdové naklady 245 10 211 7,6 213 7,2 296 9,3
Trzby z prodeje DM a materialu 6 67 -3 -20,0 10 83,3 -6 -273

Povomivi  eses [ oo | s | s [se | 263 o 30

Naékladové Groky -25 -12 -37 -21,0 23 16,5 -23 | -14.2
VH za b&Znou &innost - 620 -28 6 0,4 532 334 -37 -1,7

Hlavnim pfedmétem podnikdni spolec¢nosti Kaufland je nakup zbozi za ucelem dalSiho
prodeje. Z tohoto diivodu muzeme z tabulky 5 sledovat, Ze podstatnou polozkou vzz
jsou trzby za prodej zbozi, které jsou kromé roku 2014, kdy doslo k poklesu o 6,5 %,
rostouci. Ristovy trend také predstavuji trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb
do roku 2014. Zvyseni trzeb v tomto obdobi je zpisobeno zavedenim vlastni znacky

K-Classic od roku 2010. Velky rozdil v trzbach je viditelny v roce 2014, kdy doSlo
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k jejich zvySeni o 862 mil. K&. Dalsi sledovanou polozkou, jsou osobni néklady, které
jsou tvofeny prevazné ze mzdovych nakladii a nakladi na socidlni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi. V obdobi 2012 — 2015 se mzdové naklady postupné zvysuji.
Dtivodem tohoto riistu je otevieni novych prodejen a navyseni pracovnich mist podle

tabulky 2. V roce 2013 spole¢nost pfijala pfes vice nez 1 000 novych zamé&stnanctl.

3.2.4 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza udava podil vybranych polozek aktiv na celkovych aktivech, ktera
jsou 100 %.

Tab. 6: Vertikalni analyza aktiv (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

| | |
| | |

Nehmotny 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Hmotny 66,0 % 65,9 % 63,9 % 62,1 % 59,8 %
Finan¢ni 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %

Zasoby 14,5 % 13,2% 13,4 % 12,5 % 12,6 %
Dlouhodobé pohledavky 8,4 % 12,6 % 12,7 % 11,3 % 11,6 %
Kratkodobé pohledavky 3,6 % 4,1 % 4,2 % 5,1% 10,5 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 6,5 % 34 % 5,1 % 8,4 % 4,9 %

Z tabulky 6 je patrné, ze za celou dobu sledovaného obdobi, se struktura aktiv pfili§
nezménila. Dlouhodoby majetek tvoii témér dvé tietiny celkového majetku spolecnosti.
Nejvyssi podil tvofi dlouhodoby hmotny majetek, ktery v roce 2011 tvofil az 66 %.
Tento vysoky podil DHM je zapficinén tim, ze spolecnost vlastni nckolik staveb,
ve kterych nabizi své zbozi a sluzby. Graf 1 zachycuje strukturu DHM v poslednim
sledovaném roce. Diky této struktufe je mozno vypozorovat, ze stavby v roce 2015

tvotily 63 % podilu na celkovém DHM.
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Graf 1: Dlouhodoby hmotny majetek k 28. 2. 2016 (Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazit)

Obézna aktiva tvori zbyvajici tietinu majetku spolecnosti. Nejvetsi zastoupeni tu maji
zasoby, kde 1ze pozorovat rostouci trend, coZ vypovida o rozsSifovani sortimentu. Rust
obéZnych aktiv vroce 2012 zapfi€inilo navySeni polozky dlouhodobych pohledavek,
kterd se zvysila o 4,2 %. Casové rozliSeni tvoii nepatrnou &ast na celkovych aktivech a
nejvyssi dosazeny podil byl vroce 2011 a to 1 %. Pro lepsi orientaci je vyobrazeny

podil vybranych polozek aktiv v grafu 2.
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Graf 2: Vertikalni analyza aktiv (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)
3.2.5 Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza ukazuje, jaky je podil vybranych polozek pasiv na celkovych
pasivech, ktera jsou 100 %. Pasivni strana rozvahy zachycuje strukturu zdroji

financovani majetku.
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Tab. 7: Vertiklni analyza pasiv (Vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi)

| | |
| | |

Zakladni kapital 32,7 % 40,3 % 42,6 % 40,6 % 38,6 %

Rezervy 1,1 % 1,2% 1,2% 1,2% 2,7%
Dlouhodobé zavazky 0,2 % 0,2 % 0,2 % 0,2 % 0,2 %
Kratkodobé zavazky 31,5% 26,9 % 22,7 % 24,5 % 24,6 %
Bankovni uvéry a vypomoci 343 % 31,2 % 33,2% 333 % 33,6 %

Jak je zfejmé ztabulky 7 a grafu 3 spoleCnost vyuziva prevazné cizich zdroji
k financovani majetku. Cizi zdroje tvofi téméft dve tietiny celkovych pasiv a jejich podil
se pohybuje mezi 57 az 68 %. Mezi vlastni kapital spole¢nosti se fadi zakladni kapitél
a kapitdlovy fond, ktery piedstavoval v roce 2011 hodnotu -15 mil. K¢ Ke konci
ucetniho obdobi 29. 2. 2012 byla hodnota kapitdlového fondu uhrazena v plné vysi
z hospodarského vysledku za ucetni obdobi, diky tomu vzrostl procentni podil vlastniho
kapitalu na 40,3 %. Pokud sledujeme cizi zdroje, mizeme si vSimnout, Ze spole¢nost
Kaufland je financovana ptfedev§im z kratkodobych zivazkli a bankovnich uwvéri.
Témei nulova hodnota dlouhodobych zavazkl neni pro tak velkou spole¢nost bézna,
nemusi vSak znamenat pro spole¢nost zadny problém. Bankovni uvéry a vypomoci
obsahuji dlouhodobé¢ a kratkodobé bankovni uvéry. Dlouhodobé bankovni uvéry tvoti
po celou dobu sledovaného obdobi vice nez 80 % z celkovych bankovnich Uvéra
a vypomoci. Rezervy piedstavuji velmi nizky procentni podil na cizich zdrojich.
Rezervy jsou tvoteny predevsim na naklady zaméstnaneckych benefitii, obchodni rizika,

ro¢ni zavérku, archivaci a na naklady minulych let.
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Graf 3: VertikaIni analyza pasiv (Vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazit)

3.2.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza pfedstavuje procentni rozbor u vybranych polozek vykazu zisku

a ztraty ve sledovaném obdobi.

Tab. 8: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Trzby za prodej zboZi 74,2 % 74,1 % 76,1 % 75,2 % 77,2 %
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 12,3 % 11,7 % 11,6 % 12,1 % 11,1 %
Naklady na prodané zboZzi 73,4 % 74,4 % 75,0 % 75,3 % 76,4 %

JelikoZ se jedna o spolecnost, kde ndkup zboZi za ucelem dalSiho prodeje patii mezi
hlavni pfedméty podnikani, neni piekvapujici, ze trzby za prodej zbozi tvoti nejvyssi
podil na celkovych vynosech spolecnosti. Nejvyssi podil trzeb za prodej zbozi byl
naméfen vroce 2013 a to 76,1 %, coz svéd¢i o uspeSnosti spolecnosti. Druhou
nejvyznamnéjsi polozkou jsou trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Trzby byly
vroce 2011 12,3 %. Tento vysoky podil trzeb je ovlivnény zavedenim vlastni znacky
K-Classic vroce 2010. Mezi nejvétsi ndkladovou polozku patfi naklady, které jsou

vynaloZené na prodané zbozi. Jejich podil ve sledovaném obdobi stéle roste.
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3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatel vypovida piedev§im o schopnosti spole¢nosti splacet

své zavazky vcas.

Tab. 9: Analyza rozdilovych ukazatelti (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

| 2011 2012 203 | 2014 2015
Cisty pracovni kapital (v mil. K¢&)
Kaufland Ceska republika v.o.s. -1163 844 2365 2 687 3348
Lidl Ceska republika v.o.s. 350 -360 - 1861 -3251 -3872
Cisty penéZni majetek (v mil. K&)
Kaufland Ceska republika v.o.s. -4 682 -2479 -1313 -916 -473
Lidl Ceska republika v.o.s. -1023 -1744 -3484 -5122 -5820

Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital (CPK) u spole¢nosti Kaufland se od roku 2012 nachazi
v kladnych hodnotach a m4 ristovy charakter, coz zapficinilo, ze obézna aktiva jsou
vyssi nez kratkodobé zavazky. To vypovida o tom, Ze spoleCnost v piipadé nenadalych
vydajii, které by vbudoucnu mohly nastat, ma dostatecné mnozstvi financ¢nich
prosttedki, diky kterym by tyto vydaje uhradila. Hodnota CPK by neméla piedstavovat
zédpornou hodnotu, ale ani ne piili§ vysokou, protoze CPK piedstavuje ¢ast ob&zného
majetku, ktery je financovan z dlouhodobych pasiv, kde se jedna zejména o financovani
pomoci uvéri nebo zvlastniho kapitalti, které patii mezi nejnékladnéj$i zdroje
financovani a nese nejvétsi rizika. Nejniz§i hodnotu CPK u spoleénosti Kaufland
nalezneme v roce 2011 a to — 1 163 mil. K&, kdy kratkodobé zavazky predstavovaly
hodnotu 9 152 mil. K&. Nejvyssi hodnota se nachdzi v roce 2015, kdy OA vzrostla
o 1273 mil. K& U spolecnosti Lidl miizeme v tabulce 9 nalézt zdporné hodnoty
pro roky 2012 — 2015. Dtvodem bylo ptevyseni kratkodobych zavazkl nad ob&znymi
aktivy. Vroce 2011 byla hodnota CPK 350 mil. K¢, kdy se jednalo o nejvyssi
naméfenou hodnotu spole¢nosti. V roce 2012 kleslo CPK o 710 mil. K& z diivodu

zvyseni kratkodobych zavazka o 789 mil. K¢.
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Graf 4: Cisty pracovni kapital (Vlastni zpracovani dle Gi¢etnich vykazi)

Cisty penéZni majetek (CPM)

Po celou dobu sledovaného obdobi se hodnota ¢istého penézniho majetku u spolecnosti
Kaufland nachézela v zapornych hodnotach. Nejvice ptizniva hodnota se nachazi v roce
2015 a to — 473 mil. K¢. Dlvodem bylo zvySeni obéZnych aktiv o 1 055 mil. K¢.
Zaporné hodnoty nalezneme také u spole¢nosti Lidl ve sledovanych letech 2011 — 2015.
Nejvyssi zaporna a také nejméné piizniva hodnota se nachazi v roce 2015 a to — 5820
mil. K¢, coz bylo zapfi¢inéno nartstem kratkodobych zavazkti o — 1 923 mil. K¢.

V grafu 5 nalezneme piehledné vysledné hodnoty CPM pro obé sledované spole&nosti.
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Graf 5: Cisty penézni majetek (Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi)

35



3.4 Analyza pomérovych ukazateli

Mezi analyzu pomérovych ukazatel zafazujeme analyzu rentability, likvidity, aktivity a

zadluzenosti.

3.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatel¢ rentability udavaji ziskovost neboli ndvratnost zdrojii, které jsou do
spole€nosti vlozeny. Vyjadiuji pomér zisku se zdroji, které byly vynaloZeny k jeho
vytvofeni. Vramci vypocti jednotlivych wukazatelii rentability bylo pocitano
s provoznim vysledkem hospodafeni (EBIT). Dutvodem bylo, ze rozhodovani
spole¢nosti neni zavislé na financovani a danich, anebo je vybrana spole¢nost nemtze

ovlivnit (Cerna, 1997, s. 157).

Tab. 10: Ukazatele rentability (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazir)

\ 2011 2012 | 2013 2014 2015 |
Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)

Kaufland Ceska republika v.o.s. 10,8 % 8,1 % 7,5 % 9,0 % 8,2 %

Lidl Ceska republika v.o.s. 7,5 % 9,5 % 10,4 % 15,0 % 20,3 %
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Kaufland Ceska republika v.o.s. 9,9 % 7.4 % 7,0 % 8,4 % 7,8 %

Lidl Ceska republika v.o.s. 6,6 % 8,7 % 9,9 % 14,6 % 20,0 %
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Kaufland Ceska republika v.o.s. 30,4 % 18,4 % 16,4 % 20,8 % 20,1 %

Lidl Ceska republika v.o.s. 13,6 % 19,7 % 255 % 36,5 % 54,0 %

Rentabilita trzeb (ROS)
Kaufland Cesk4 republika v.o.s. 5,3 % 3,9% 3,7 % 4.4 % 4,0 %
Lidl Ceska republika v.o.s. 5,5% 6,7 % 6,5 % 8,5 % 11,0 %

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)

Spole¢nost Kaufland se po celou dobu sledovaného obdobi nenachédzi v doporucenych
hodnotach, které predstavuji rozmezi 12 — 15 %. Pouze v roce 2011 byla hodnota ROI
10,8 %, a to diky nartstu EBIT, coz lze pokladat za dobry vysledek, kdy investice
pfinasi dostate¢né velky zisk. NejhorSi vysledek ROI méla spole¢nost v roce 2013,
kdy dosahovala hodnoty 7,5 %, disledkem bylo poklesnuti EBIT o 58 mil. K¢.
Konkurencni spole¢nost se do doporu¢enych hodnot dostala v roce 2014. V roce 2015
hodnota ROI stoupla na 20,3 % z ehoZ je patrné, Ze investovany kapital pfinasi velmi

vysoky zisk a investice se tak vyplati.
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Graf 6: Rentabilita investovaného kapitalu (Vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazl)
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Hodnoty ukazatele rentability celkového kapitdlu maji pro spole¢nost Kaufland
kolisavou tendenci po celou dobu sledovaného obdobi a nenachdzi se nad doporucenou
hodnotou, ktera je vyssi nez 10 %. Nejvyssi hodnota ROA byla v roce 2011 a to 9,9 %,
kdy EBIT ptedstavoval hodnotu 2 406 mil. K¢. Naproti tomu konkurenéni spole€nost
se do roku 2013 nachazela pod doporuc¢enou hodnotou, v roce 2014 predstavovala
hodnota ROA 14,6 % a vroce 2015 dosahovala nejvyssi hodnoty 20 % diky nartistu

EBIT o 1 366 mil. K¢, coz svéd¢i o jejim nejefektivngjSim vyuziti majetku.
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Graf 7: Rentabilita celkového kapitalu (Vlastni zpracovani dle Gi¢etnich vykazit)
Rentabilita vlastniho kapitialu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitadlu u obou spolecnosti se v letech 2011 — 2015
nachazi v kladnych hodnotidch a ROE je vyssi neZ ROA, coz znamena Ze spolecnosti

1épe hospodafi s cizim kapitdlem a tim zvySuji vykonnost vlastniho kapitalu. V roce
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2011 hodnota ROE byla pro Kaufland 30,4 % a v roce 2012 klesla na 18,4 % diky
snizeni EBIT o 543 mil. K¢. Nejvyssi hodnota ROE u spolec¢nosti Lidl se nachazela
v roce 2015 a to 54 %, kdy EBIT m¢l nejvyssi hodnotu 4 220 mil. K¢.
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Graf 8: Rentabilita vlastniho kapitalu (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)
Rentabilita trzeb (ROS)

U ukazatele rentability trzeb lze pozorovat niz§i hodnoty pro spolecnost Kaufland.
Hodnoty se pohybuji okolo 4 %. Zatimco se v roce 2011 nachézela nejvyssi dosazena
hodnota ROS 5,3%, vroce 2012 hodnota ROS klesla na nejniz§i hodnotu za celé
sledované obdobi a to 3,9 %. Disledkem bylo snizeni EBIT o 543 mil. K&. Spole¢nost
Lidl je na tom o poznani 1épe. Nejlepsi vysledek byl v roce 2015, kdy jedna koruna
trzeb vynesla piiblizn€ 11 % zisku a trzby byly 38 371 mil. K¢.
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Graf 9: Rentabilita trzeb (Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazl)
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3.4.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost spolenosti pfeménit obézna aktiva na takové
prostiedky, kterymi je schopna uhradit své zavazky vcas. Pro ucely této bakalaiské
prace jsou kratkodobé cizi zdroje chapany jako kratkodobé zdvazky a kratkodobé

bankovni uvéry a vypomoci.

Tab. 11: Ukazatele likvidity (Vlastni zpracovani dle Gc¢etnich vykazi)

| 2011 2012 2013 2014 2015 |

Okamyita likvidita

Kaufland Ceska republika v.o.s. 0,17 0,11 0,19 0,30 0,17

Lidl Ceska republika v.o.s. 0,39 0,59 0,24 0,28 0,36
Pohotova likvidita

Kaufland Ceska republika v.o.s. 0,49 0,67 0,82 0,89 0,95

Lidl Ceska republika v.o.s. 0,74 0,63 0,47 0,31 0,38

Bé#na likvidita
Kaufland Ceska republika v.o.s. 0,87 1,11 1,32 1,33 1,39
Lidl Ceska republika v.o.s. 1,09 0,92 0,72 0,56 0,59

Okamzita likvidita

Hodnoty okamzité likvidity pro spole¢nost Kaufland se za sledované obdobi, kromé
roku 2014, nepohybuji ani v jednom roce v doporuceném rozmezi 0,2 — 0,5. Nejvyssi
mozné hodnoty bylo dosazeno diky nartistu kratkodobého finanéniho majetku o 1 013
mil. K& vroce 2014, kdy hodnota byla 0,3. I kdyz se hodnoty pfiblizuji k hranici
doporu¢enych hodnot, mohlo by se stat, ze v ptipadé Zadosti o uvér by spolecnost
mohla ptsobit pro banku méné divéryhodné. Mnohem Iépe je na tom konkurencni
spolecnost Lidl, jejiz hodnoty se kromé roku 2012 nachazi v doporu¢enych hodnotéch.
V roce 2012 se spolecnost dostdva za hranici doporucenych hodnot, a tim vykazuje

lepsi schopnost uhradit svoje zavazky z kratkodobého financniho majetku, a to diky

narustu KFM o 1 248 mil. K¢&.
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Graf 10: Okamzita likvidita (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)
Pohotova likvidita

U obou spolecnosti mizeme sledovat, ze hodnoty pohotové likvidity se pohybuji
pod doporu¢enym intervalem 1 — 1,5, tudiZ nejsou schopny dostat svym zavazkim
bez prodeje svych zasob. Ob&zna aktiva upravend o zasoby, které jsou méné likvidni,
vzrostla u spole¢nosti Kaufland v roce 2015 o 1273 mil. K¢, ¢imZ vznikla nejvyssi
hodnota pohotové likvidity 0,95. Naopak nejniz§i dosazend hodnota u konkurencni

spole¢nosti je 0,31 v roce 2014 diky snizeni obéznych aktiv bez zasob o 462 mil. K¢.
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Graf 11: Pohotova likvidita (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl)

BéZna likvidita

Doporu¢ené hodnoty pro béznou likviditu (1,5 — 2,5) nespliuje ani jedna
ze sledovanych spole¢nosti. U spole¢nosti Kaufland ve sledovaném obdobi hodnoty
postupné nartistaji, a to diky zvySeni ob&éznych aktiv a pomérné stabilité kratkodobych

zavazkl. Nejvice pfizniva hodnota se nachazi v roce 2015 a to 1,92, kdy obéZna aktiva
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vzrostla o 1273 mil. K¢. Zatimco hodnoty bézné likvidity u spolecnosti Kaufland
nartstaji, hodnoty u spole¢nosti Lidl postupné klesaji. Nejniz§i naméfena hodnota
je 0,56 vroce 2014, kdy obézné aktiva poklesla o 462 mil. K¢ a kratkodobé zavazky
vzrostli 0 928 mil. K¢.
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Graf 12: Bézna likvidita (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

3.4.3 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity predstavuji, zda spolecnost efektivné vyuziva sva aktiva. Vyjadiuji
tedy, jak dlouho nase aktiva vaZzou finance, které¢ do nich spole¢nost investuje. V ramci

vypoctu doby obratu zdsob, kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazkl bylo

pocitano s ekonomickym rokem (360 dni).

Tab. 12: Ukazatele aktivity (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

\ 2011 2012 2013 2014 \ 2015 |
Obrat celkovych aktiv (krat)
Kaufland Ceska republika v.o.s. 1,87 1,92 1,87 1,92 1,92
Lidl Ceska republika v.o.s. 1,22 1,30 1,52 1,72 1,82

Obrat stalych aktiv (krat)

Kaufland Ceska republika v.o.s. 2,84 3,10 2,93 3,09 3,22

Lidl Ceska republika v.o.s. 1,56 1,69 2,01 2,20 2,46
Obrat zasob (krat)

Kaufland Ceska republika v.o.s. 12,90 14,50 13,99 15,33 15,27

Lidl Ceska republika v.o.s. 17,11 17,88 17,95 18,01 19,70

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za jeden rok. Nejnizsi

hodnoty dosahl tento ukazatel u spolecnosti Kaufland v roce 2011 a 2013, kdy
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se dlouhodoby majetek obratil v trzby 1,87krat v disledku sniZeni trzeb. Po zbylé roky
se DM obratil v trzby 1,92krat, diky primérnému naristu trzeb o 4 000 mil. K¢ ro¢né.
Konkurenéni spole¢nost Lidl disponuje niz§imi hodnotami, a to vrozmezi od 1,2
do 1,82. Maximélni hodnota z roku 2015 vykazovala trzby v celkové vysi 38 371 mil.
K¢. Z vysledkt tedy vyplyva, ze spole¢nost Kaufland efektivnéji vyuziva sviij majetek.

Obrat stalych aktiv

Doporucena hodnota obratu stalych aktiv je 1, kterou ob€ spole¢nosti spliuji.
U spolecnosti Kaufland hodnoty ve sledovaném obdobi nariistaji kromé roku 2013,
kdy diky nartstu dlouhodobého majetku o 2 020 mil. K& se obrat stalych aktiv snizil
na 3,10. Postupné zvySovani trzeb a stalych aktiv vyvoldva u konkuren¢ni spole¢nosti
Lidl rastovy trend obratu SA. V roce 2015 vyrazné vzrostly trzby o 4 673 mil. K¢
a obrat SA se zvysil z 2,2 na 2,46.

Obrat zasob

Primérné se zasoby u spole¢nosti Kaufland za sledované obdobi obrati 13,5krat za rok,
tedy jsou 13,5krat za rok prodany a opét naskladnény. Nejvyssi obratkovost zasob byla
vroce 2014 a to 15,33 obratky za rok, coz bylo vyvolano nartstem trzeb o 3 790 mil.

K¢. U konkuren¢ni spole¢nosti se zdsoby prumérné obrati 18x za rok.

Tab. 13: Ukazatele aktivity (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

\ 2011 2012 2013 2014 | 2015 |
Doba obratu zasob (ve dnech)
Kaufland Ceska republika v.o.s. 27,92 24,83 25,73 23,48 23,57
Lidl Ceska republika v.o.s. 21,04 20,14 20,06 19,99 18,28
Doba splatnosti pohledavek (ve dnech)
Kaufland Ceska republika v.o.s. 6,92 7,64 8,10 9,49 19,73
Lidl Ceska republika v.o.s. 20,50 2,44 16,09 2,55 2,03
Doba splatnosti zavazkii (ve dnech)
Kaufland Ceska republika v.o.s. 60,58 50,51 43,53 45,99 45,98
Lidl Ceska republika v.o.s. 44,03 56,34 70,55 71,67 83,01

Doba obratu zasob

Ve sledovaném obdobi u spole¢nosti Kaufland doba obratu zasob postupné klesd z 28
dni na 24 dni krom¢ mirného nartstu v roce 2013 na 26 dni. Mirny nartst byl vyvolan
vy$$i hodnotou zasob, kterda byla 3 678 mil. K& U konkurenéni spole¢nosti hodnoty

klesaji z 21 dni na 18 dni. Nejnizsi, a tedy nejpozitivnéjsi hodnoty se nachazeji pro ob¢
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spolecnosti vroce 2015 a udavaji, Ze zasoby jsou vazany ve spolecnosti od jejich
spotfeby az do jejich prodeje, 24 dni pro spolecnost Kaufland a 18 dni pro spolecnost

Lidl.

Doba obratu zasob

30

25
£ 20
©

]

,§ 15 Kaufland
& 10 m Lidl

5

2011 2012 2013 2014 2015
Rok

Graf 13: Doba splatnosti zasob (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)
Doba splatnosti pohledavek

Nejvyssi doba splatnosti pohledavek pro spolecnost Kaufland se nachazi v roce 2015
predstavujici 20 dni. Znamena to tedy, ze spole¢nost musi pockat 20 dni ode dne
vystaveni faktury, az po uhrazeni platby od odbératele. Zatimco nejnizsi doba splatnosti
pohledavek je 7 dni vroce 2011 a je vyvoldna zvySenim kratkodobych pohledavek.
Konkurenc¢ni spolecnost je na tom Iépe, jeji primérna doba pohledavek za rok 2014
a 2015 byla okolo 2 dntl, kdy kratkodobé pohledavky predstavovaly 230 mil. K¢ a jeji
nejdelsi doba 21 dni nachézejici se vroce 2011, kdy hodnota pohleddvek byla 1 338

mil. K¢.
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Graf 14: Doba splatnosti pohledavek (Vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazii)
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Doba splatnosti zavazki

Optimalni podminkou tohoto ukazatele je, aby hodnota doby splatnosti zavazkl byla
vys$si nez hodnota doby splatnosti pohledavek. Ob¢é spolecnosti tuto podminku spliuji
a doba splatnosti zavazkl je po celou dobu sledovaného obdobi vyssi. Nejnizsi doba,
kdy zavazky byly splaceny za 44 dni se nachazi v roce 2013 pro spolec¢nost Kaufland
a vroce 2011 pro spole¢nost Lidl. Nejméné pozitivni hodnotu doby splatnosti zavazkl
pro Kaufland nalezneme v roce 2011, ktera udava ze spolecnost je schopna splatit svoje
zavazky za 61 dnt, kdyz kratkodobé zavazky jsou 7 636 mil. K¢ a pro spolecnost Lidl
v roce 2015, kdy splatila svoje zdvazky za 83 dnil a hodnota kratkodobych zavazki byla
8 848 mil. K¢.

Doba splatnosti zavazkii
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Graf 15: Doba splatnosti zavazka (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

3.4.4 UkKkazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluzenosti slouzi k zaznamenavani vztahi mezi vlastnimi a cizimi zdroji
spolec¢nosti. Pro spolecnost je urCita vySe zadluzeni vyhodnéjsi, protoZze cizi kapital
je mnohem levnéjsi nez vlastni. Mezi ukazatele zadluzenosti patii celkova zadluzenost,

koeficient samofinancovani, urokové kryti a doba splaceni dluhu.
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Tab. 14: Ukazatele zadluzenosti (Vlastni zpracovani dle Gi¢etnich vykazit)

\ 2011 2012 2013 2014 | 2015 |

Celkova zadluZenost

Kaufland Ceska republika v.o.s. 67 % 59 % 57 % 59 % 61 %

Lidl Ceska republika v.o.s. 51% 55% 61 % 60 % 63 %

Koeficient samofinancovani

Kaufland Ceska republika v.o.s. 33% 40 % 43 % 41 % 39 %

Lidl Ceska republika v.o.s. 49 % 44 % 39 % 40 % 37 %
Urokové kryti (krat)

Kaufland Ceska republika v.o.s. 11,97 10,59 13,82 14,98 16,93

Lidl Ceska republika v.o.s. 7,26 11,30 22,15 42,60 71,53

Doba splaceni dluhu (v letech)
Kaufland Ceska republika v.o.s. 22,25 6,43 10,95 11,47 3,85
Lidl Ceska republika v.o.s. 5,40 3,60 4,58 3,31 2,38

Celkova zadluzenost

Hodnota celkové zadluZenosti pro spole¢nost Kaufland se nachazi prevazné
v doporucenych hodnotach (30 — 60 %). V roce 2011 hodnota zadluzeni pfedstavuje
67 %, coz znamena, Ze je spole¢nost financovana spise z cizich zdroji nez z vlastnich.
Hodnoty zadluZenosti pro konkuren¢ni spolecnost Lidl se po celou dobu sledovaného

obdobi pohybuji okolo 51 — 63 %, z ¢ehoz vyplyva, Ze ob¢€ spolecnosti jsou financovany

pfevazné z cizich zdrojt.
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Graf 16: Celkova zadluzenost (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Koeficient samofinancovani

U obou analyzovanych spolecnosti se hodnoty pohybuji velice nizko. U spolecnosti
Kaufland se v roce 2011 koeficient pohyboval okolo 33 % a v roce 2012 stoupl zhruba

o 7 %, kdy krhstu nejvice pomohlo navySeni vlastniho kapitdlu o 2 208 mil K¢.
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U spolecnosti Lidl se koeficient za obdobi 2011 - 2015 pohybuje v rozmezi 37 — 49 %.
Nejniz$i naméfeny koeficient se nachazi v roce 2015, kdy klesl z40 % na 37 %
z diivodu zvyseni celkovych aktiv a stabilit¢ vlastniho kapitalu. Je patrné, ze u obou

spole¢nosti jsou celkova aktiva financovana ptrevazné z cizich zdroji.
Koeficient samofinancovani
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Graf 17: Koeficient samofinancovani (Vlastni zpracovani dle €etnich vykazit)
Urokové kryti

Obe¢ sledované spolecnosti podle vypoctl jsou schopny vykryt placené troky. Nejvyssi
hodnota urokového kryti pro Kaufland se nachazi v roce 2015, kdy zisk pievySoval
uroky 16,93krat. Zisk ptedstavoval hodnotu 2 353 mil. K¢ a ndkladové uroky 139 mil.
K¢. Kromé roku 2012, kde doslo ke snizeni trokového kryti na 10,59 diky poklesu
EBIT o 543 mil. K¢, mizeme sledovat rastovy trend. Namétené hodnoty u spole¢nosti
Lidl jsou po celou dobu sledovaného obdobi vyssi. K vysokému pievyseni doslo v roce
2015, kdy hodnota urokového kryti byla 71,53 a to diky snizeni Grokl a zvyseni EBIT
0 1366 mil. K¢.
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Graf 18: Urokové kryti (Vlastni zpracovani dle Giéetnich vykazi)

Doba splaceni dluhu

Spolec¢nost Kaufland by v roce 2011 splatila svoje dluhy za 22 let, zatimco v roce 2012
dluh poklesl a byl splatny za necelych 7 let, a to diky nartistu hodnoty ¢istého penézniho
toku z provozni ¢innosti, jehoz hodnota v roce 2011 byla 720 mil. K¢ a v roce 2012
stoupla na 2 277 mil. K¢&. Naproti tomu u konkuren¢ni spole¢nosti Lidl byl po celou
dobu sledovaného obdobi kolisavy trend. V roce 2012 by spolecnost splatila své dluhy
za necelé 4 roky, v roce 2013 by je splatila za necelych 5 let a v roce 2014 za 3 roky.
Z vysledku je mozno vidét, Zze spolecnost Lidl by svoje zavazky splatila za pomérné

krat$i dobu nez spole¢nost Kaufland.

Doba splaceni dluhu
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Graf 19: Doba splaceni dluhu (Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazl)
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3.5 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazatelll obsahuje dva bankrotni modely a jeden bonitni model. Mezi
bankrotni modely patii Altmantv index finan¢niho zdravi a index divéryhodnosti INOS
a mezi bonitni model zarazujeme Index bonity. Tyto modely hodnoti finan¢ni situaci

spolec¢nosti celkové.

3.5.1 Altmaniyv index (Z-skére)

Altmaniv model patii mezi jeden z nejvyznamnéjSich bankrotnich modeld, diky kterym

1ze predurcit budouci vyvoj spolecnosti.

Tab. 15: Altmantv index (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

x1 -0,329 -0,249 -0,205 -0,204 -0,186
x2 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
x3 0,091 0,063 0,058 0,074 0,069
x4 0,486 0,678 0,744 0,686 0,631

x5 1,873 1,919 1,873 1,917 1,925
x1 -0,287 -0,292 -0,289 -0,284 -0,262
x2 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
x3 0,062 0,080 0,090 0,133 0,191

x4 0,949 0,795 0,640 0,667 0,588
x5 1,217 1,302 1,519 1,725 1,817

Z tabulky 15 je patrné, ze spolecnost Kaufland se po celou dobu sledovaného obdobi
pohybuje vtzv. Sedé zoné (rozmezi 1,81 — 2,99). V tomto pasmu nejsou vysledné
hodnoty nijak kritické, ale budouci vyvoj spolecnosti neni zcela jasny. Pokud
se podivdme na vysledky pro spolecnost Lidl mizeme si vSimnout, ze v roce 2011
a 2012 jsou namétené hodnoty nizsi, nez je interval Sedé zony, coz vypovida o tom,
ze spole¢nost muze byt ohrozena bankrotem. Od roku 2013, kdy hodnota Z-skore ¢inila
1,858, se hodnoty dostavaji do Sedé zony, diky naristu jednotlivych ukazateld. V grafu
20 jsou znazornény vysledky pro ob¢ sledované spolecnosti a vyznaceny hranice

pro interval Sedé zony.
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Graf 20: Altmantv index (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)
3.5.2 Index INOS

Index INO5 predstavuje nejnovéjsi ukazatel zfady indexti IN a je nejvhodnéjSich
ukazatelem pro pouziti v ¢eském prostiedi. Tento model je zaloZen na stejném principu

jako Altmaniv index, ale pracuje s jinymi vnitinimi ukazateli a pfidéluje jim jiné vahy.

Tab. 16: Index05 (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

A 1,488 1,681 1,748 1,690 1,635
B 11,970 10,585 13,820 14,981 16,928
C 0,099 0,074 0,070 0,084 0,078
D 1,890 1,969 1,884 1,926 1,935
E 1,046 1,234 1,561 1,523 1,613
A 1,949 1,804 1,640 1,667 1,588
B 7,261 11,301 22,151 42,597 71,525
C 0,066 0,087 0,099 0,146 0,200
D 1,233 1,315 1,537 1,744 1,836
E 1,481 1,119 0,818 0,627 0,623

Tabulka 16 znazornuje vysledky Indexu INOS pro spole¢nost Kaufland, kdy se v letech
2011 - 2013 nachazi v pasmu potencialnich problémii neboli v Sedé zon€. V roce 2014,
kdy INO5 je 1,695 se dostava spolecnost za hranici Sedé zoény, coz znamena,
ze spolecnost vytvaii hodnoty pro majitele. Nejvyssi hodnota INOS je v roce 2015,
kdy ¢inila 1,749. Hodnoty INOS pro konkurenéni spole¢nost Lidl maji podobny riist jak



u spolec¢nosti Kaufland. V roce 2011 INOS ptredstavuje nejnizsi namétenou hodnotu a to
1,199, diky nizkym ukazateliim. Do roku 2012 se nachazi v Sedé zoné, kdy budouci
vyvoj spolecnosti neni zcela jasny. Nad hranici $edé zony se dostava spolecnost v roce
2013 s hodnotou 1,890, coZ je pro spolecnost velmi pfiznivé a vytvafi tak pomérné
vysokou hodnotu. Nejvyssi namétend hodnota se nachazi v roce 2015 a to 4,302. Tento
pozitivni vysledek udava, ze spole¢nost je stabilni a neméd zadné vyrazné problémy,
které by mély smétovat k bankrotu. V gratu 21 jsou piehledné zndzornény vysledky

INO5 v jednotlivych letech pro obé sledované spolecnosti a vyznaené hranice Sedé

zony.
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Graf 21: Index INO5 (Vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazii)

3.5.3 Index bonity

Index bonity patfi mezi bonitni modely, které podle jednotlivych ukazatelli posuzuji

finan¢ni zdravi spolecnosti, popiipadée jeho ohroZeni.
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Tab. 17: Index bonity (Vlastni zpracovani dle Giéetnich vykazii)

x1 0,044 0,153 0,089 0,085 0,248
x2 1,488 1,681 1,748 1,690 1,635
x3 0,091 0,063 0,058 0,074 0,069
x4 0,342 0,242 0,234 0,278 0,285
x5 0,546 0,506 0,541 0,471 0,522
x6 0,266 0,261 0,248 0,265 0,241
x1 0,184 0,275 0,216 0,299 0,414
X2 1,949 1,804 1,640 1,667 1,588
x3 0,062 0,080 0,090 0,133 0,191
x4 0,630 0,560 0,600 0,650 0,680
x5 0,850 0,810 0,890 0,900 0,930
X6 0,003 0,004 0,004 0,003 0,002

Vysledky indexu Bonity pro spolecnost Kaufland jsou ilustrovany v tabulce 17 za celou
dobu sledovaného obdobi (2011 — 2015), hodnoty vykazuji velmi dobrou bonitu
spoleCnosti z ¢ehoz vyplyva, Ze spolecnosti v budoucnu nehrozi bankrot. Nejvyssi
naméfena hodnota indexu Bonity se nachazi vroce 2011 a to 2,999. Tento ukazatel
potvrzuje, Ze spolecnost se neustale zlepSuje a je velice vhodnd pro budouci investory.
Extrémné dobrou finanéni situaci nalezneme u konkurenéni spole¢nosti Lidl, kdy jsou
hodnoty indexu Bonity vétsi nez 3, coz udava vysokou divéryhodnost spolecnosti
na finan¢nim trhu. Extrémné nejvyssi hodnota byla naméfena pro rok 2015 a to 6,337.
Pro lepsi ptehlednost indexu Bonity pro obé sledované spolecnosti jsou jednotlivé

vysledky za kazdy sledovany rok znazornény v grafu 22.
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3.6 Zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti

Po provedeni finanéni analyzy spole¢nosti Kaufland Cesk4 republika v.o.s. za sledované
obdobi 2011 — 2015 bude souhrnné zhodnocena jeji finanéni situace. Z celkové finan¢ni
analyzy je zfejmé, ze spole¢nost mé v nékterych ukazatelich lepsi vysledky, které jsou
porovnany s konkurenéni spoleénosti Lidl Ceska republika v.o.s., ale bohuZel ve vétsing

ukazatelil jsou horsi nez u konkurenéni spolecnosti.

Nejprve byla provedena horizontalni analyza rozvahy, ze které vyplyva, ze celkova
aktiva vykazuji v prubéhu péti let kolisavy trend. U dlouhodobého majetku doslo
dokoncenim stavby v hodnoté 1 021 mil. K& U obéznych aktiv je mozno sledovat
sttidavého navySovani a snizovani jejich hodnoty. Dlouhodobé pohledavky postupné
klesaji, diky snizovani nesplacenych pohledavek z obchodnich stykd. Vyvoj pasiv
ptirozené¢ kopiruje vyvoj CA. B¢hem sledovaného obdobi celkova pasiva stfidave
rostou a klesaji. V roce 2012 se vlastni kapital navysil o 27,9 % a to diky zvySovani
zakladniho kapitalu ve vysi 2 208 mil. K¢. V letech 2013 — 2015 se zakladni kapital
nenavySoval a jeho hodnota zstdva neménna. V roce 2015 vzrostly rezervy o 141 %.
Diivodem bylo uloZeni pokuty ze strany Ufadu pro ochranu hospodaiské soutéze
ve vysSi 447 mil. K& na kterou spolecnost vytvofila rezervu. Od roku 2013,
kdy spolecnost uhradila splatky za bankovni uvéry ve vysi 88 mil. K¢, se bankovni
Gvéry snizuji. Casové rozligeni se béhem sledovaného obdobi vyznamné neméni.
Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty lze vycist, ze trzby za prodej zbozi tvofi
nejvetsi polozku, kterd mé rostouci trend béhem celého sledovaného obdobi. Pomérné
dobfte se daii také trzbam za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb. Mezi rostouci polozky
patii i mzdové néklady, které neustale rostly. V roce 2013 spolecnost vytvotila vice

nez 1 000 pracovnich mist a ndklady na mzdy vzrostly o 213 mil. K¢.

Z vertikalni analyzy mtizeme sledovat, ze struktura aktiv se po celou dobu sledovaného
obdobi pfili§ nezménila. Dlouhodoby majetek tvoii vice nez 2/3 a obéZné aktiva necelou
1/3 z celkového majetku spolecnosti. Rozlozeni celkového podili aktiv mezi tyto
prevlada dlouhodoby hmotny majetek a v mensi mife je zastoupen dlouhodobym

finanénim majetkem. U DHM maji nejvétsi podil stavby, které tvofi vice nez 60 %.
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Mezi dal$i vyznamné polozky DHM patii pozemky a stroje. ObéZzna aktiva zastupuji
piedeviim zasoby, které piedstavuji rozsifovani sortimentu. Casové rozlideni
predstavuje nepatrnou ¢ast na celkovém majetku spolecnosti. Vertikalni analyza nam
dale udava, ze spolecnost Kaufland je financovdna pievdzné€ z cizich zdroju, které
ptedstavuji az 60 % z celkovych zdrojl k financovani majetku. Nejvétsi polozkou cizich
zdrojii jsou kratkodobé zdvazky a bankovni avéry a vypomoci. V roce 2011 m¢éla
spolecnost zaporny kapitalovy fond ve vysi 15 mil. K¢, ktery byl nasledujici rok
uhrazen z hospodaiského vysledku za ucetni obdobi, coz umoznilo rist podilu vlastniho
kapitali. Bankovni uvéry a vypomoci obsahuji dlouhodobé a kratkodobé bankovni
uvéry, kde prevladaji dlouhodobé bankovni uvéry a jejich podil piesahuje 80 %. Casové
rozliSeni se na celkovych pasivech podili minimalné. Hlavnim predmétem podnikani
je nakup zbozi za ucelem dal§iho prodeje. Z vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztraty
je patrné, Ze nejvetsi Cast tvoii trzby za zbozi a z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb.

Nejvyssi nakladovou polozkou jsou néklady, které souvisi s prodejem zbozi.

Rozdilové ukazatele zahrnuji &isty pracovni kapital (CPK) a &isty penézni majetek
(CPM). Hodnoty CPK spoleénosti Kaufland se od roku 2012 nachazi sice v kladnych
hodnotéch, ale obéznd aktiva jsou tvofena pievazné zasobami, které patii mezi nejméné
likvidni Gasti ob&zného majetku. CPM se po celou dobu sledovaného obdobi nachézi

v zapornych hodnotach. V roce 2014 ob&zna aktiva vzrostla a CPM byl 88 mil. K&.

Do pomérovych ukazateli spadaji ukazatele rentability, likvidity, aktivity,
a zadluzenosti. Ukazatele rentability celkového kapitdlu (ROA) sice nedosahovaly
doporucené hodnoty, kterd je vyssi nez 10 % ale ostatni likvidity v celkovém obdobi
vykazovaly pozitivni vysledky, coz svédéi o efektivnim hospodafeni s majetkem
a kapitdlem. Pomoci ukazatele likvidity bylo zjiSténo, Ze spole¢nost se v letech
2011 - 2015 nenachdzi v doporuc¢enych hodnotich. V ramci ukazatele likvidity
ma spolecnost nejveétsi problém s pohotovou likviditou, jejiz vysledky by se mély drzet
nad hodnotou jedné. Je pravdépodobné, Ze spole¢nost bude mit v budoucnu problémy
se solventnosti a bude muset vyuzit cizich zdroji k financovani jeji ¢innosti. I pfes
nepfiznivé vysledky maji likvidity rostouci tendenci a muze se predpokladat,
ze v ptistich letech se hodnoty dostanou nad hranici doporucenych hodnot. Pomoci
analyzy aktivity bylo zji§téno, Ze spoleCnost vyuziva sva aktiva efektivné. Vyssi

hodnoty u obratu stalych aktiv udavaji, ze spolecnost disponuje s pfiliS vysokym
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dlouhodobym majetkem, a to zejména se stavbami a pozemky. Pozitivnim vysledkem je
doba obratu zasob, ktera kromé roku 2013 klesa. V roce 2013 doslo k mirnému naruastu,
a to diky zvyseni celkovych trzeb o 3 274 mil. K¢ Doba obratu zavazkil je vyssi
nez doba obratu pohledavek, spolecnost tak potfebuje méné zdroji k financovani
pohleddvek. Z ukazatele zadluzenosti lze fici, ze celkova zadluZenost spole¢nosti
Kaufland se nachédzi u horni hranice doporu¢enych hodnot (30 — 60 %). Vyjimkou
je rok 2011, kdy hodnota zadluzenosti tuto hranici pfesahla a vySplhala se na 67 %,
coz znamena, ze spolecnost je témét ze 2/3 financovana z cizich zdroji a jeji zadluzeni
tak stoupa. Hodnoty koeficientu samofinancovani maji pyramidovou strukturu. Do roku
2013 hodnoty koeficientu stoupaji a od tohoto roku klesaji. Hodnoty se pievazné
pohybuji okolo 40 %, coz udéava, Ze spolecnost je financovani prevazné z ciziho
kapitalu, ktery je levnéjsi nez vlastni a zvySuje tak rentabilitu spolecnosti. Doba
splaceni dluhti kromé roku 2013 a 2014, kdy mirn€ stoupla, ma ptiznivé klesajici
charakter. V roce 2011 by spolecnost splatila svoje dluhy za 22 let a v roce 2012
za necelych 7 let. Diivodem byl nartist hodnoty ¢istého penézniho toku z provozni

¢innosti 0 1 507 mil. K¢.

V ramci analyzy soustav ukazateli muzeme sledovat Altmantv index, index INOS5
a index Bonity. Spole¢nost Kaufland se podle vysledkii Altmanova indexu pohybovala
po celou dobu sledovaného obdobi v tzv. Sedé zoné (1,81 —2,99). Spolecnosti se na trhu
dafi, ale nelze fici, ze by jeji hodnota vyznamné vzrostla. Index INOS5 je nejvhodnéjSim
ukazatelem pro pouziti v ¢eském prostiedi. Vysledné hodnoty jsou pomérné stejné jako
u Altmanova indexu. Spolecnost Kaufland se vletech 2011 — 2013 nachazi
pod hranici pasma potencionalnich problémt (Sedda zona). V roce 2014 se dostava
za tuto hranici a vytvaii tak hodnoty pro majitele. Posledni ukazatel, ktery predstavuje
index Bonity posuzuje finan¢ni zdravi spolec¢nosti ptipadné jeho ohrozeni. Po celou
dobu, kdy je spole¢nost sledovana, vykazuji hodnoty velmi dobrou bonitu spole¢nosti,
coz predstavuje skutecnost, Ze spoleCnost nedojde k bankrotu. Vysledné hodnoty

potvrzuji neustalé zlepSovani spolecnosti a pozitivni situaci pro budouci investory.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

V nésledujici ¢asti bakalarské prace se pokusim vytvofit navrhy, které by vedly k jesté
lepsi finanéni situaci spole¢nosti Kaufland Ceské republika v.o.s. Informace o realné
financ¢ni situaci, ve které se spolecnost nachdzi a zaroven budouci prognodzy o vyvoji
hospodérnosti jsou pro spolecnost Kaufland velmi dulezité, a to zejména kvili

pfedchdzeni riznych finanénich problémim, které by mohli v budoucnu nastat.

Podle provedené finantni analyzy je mozné fict, ze se jedna o spolecnost, kterd
je stabilni a prosperujici. Nejvétsim problémem spolecnosti je vSak likvidita, ktera
je pomérné nizkd. Méné pozitivni vysledky také nalezneme u ukazatele rentability,
kdy ani jeden z ukazatelli nedosdhl doporu¢enych hodnot. Doporuc¢ené navrhy feSeni

nalezneme v nasledujici podkapitole.

4.1 SWOT analyza

V nasledujici tabulce jsem vytvofila SWOT analyzu spolecnosti Kaufland, ktera blize

predstavi charakteristiku jejich silnych a slabych stranek, ptilezitosti a hrozeb.
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Tab. 18: SWOT analyza (Vlastni zpracovani)

e dlouholeta tradice (v CR jiz od roku
1998)

e vérnost zdkazniki

¢ silna finan¢ni a majetkova pozice

e marketing (reklama v médiich,
Casopisech, vlastni propagacni
materialy)

e vlastni znacka K-Classic (vlastni
vyrobky za diskontni ceny)

e cenovasila

e Siroky sortiment (potravinaiské
vyrobky, drogerie, odévy, domaci
potieby, krmiva, autodopliiky aj.)

e sezOnni zbozi

e vice nez 12 000 zaméstnanct

e doplitkové sluzby (v ramci
obchodnich domi jsou pro
zaméstnance k dispozici sluzby typu
1ékarna, pekarna, kvétiny, vinarna,
tabak aj.)

e siroka sit’ prodejen na izemi CR

e strategicka pozice prodejen

nizka doba splatnosti pohledavek

[ ]
e nizka doba splaceni dluhu

modernizace technologii

nabidka kvalitnéjSiho zbozi

ziskani novych skupin spotiebitelil
rozsifovani sortimentu (biopotraviny,
bezlepkové zbozi, mezinarodni
kuchyn¢ aj.)

roz§ifovani a modernizace prodejen
vystavba novych obchodnich prostor
moznost ziskéni ocenéni
samoobsluzné pokladny

delsi doba odbaveni u pokladen
finan¢ni narocnost modernizace a
roz§ifovani

nevhodné uspofadani zbozi v regalech
chybéjici orientacni cedule

vysoké naklady na provoz prodejen
(zaméstnanci, energie)

nizka likvidita spole¢nosti

snizeni podili na trhu diky vysoké
konkurenci

zména zakaznickych preferenci
finan¢ni krize

zvySeni DPH (dusledkem by bylo
zvyseni cen)

vzrustajici mzdové naklady
nedostatek kvalifikovanych
zameéstnancl

Ze SWOT analyzy je patrné, Ze spole¢nost by se méla zaméfit na své silné stranky,

které¢ prevySuji nad slabymi. Neméla by vSak ale zapominat na slabé stranky, které

je potieba vylepSovat a také odstrafiovat budouci hrozby, které by mohly nastat. Velky

diraz si spole¢nost klade na marketing a na vérnost svych zakazniki. Zamétim se tedy



na vylepSeni marketingu a vytvofim navrhy, ktery by vedly ke zvySeni loajality
spottebitelt. Poté se pokusim vytvofit navrh na zavedeni samoobsluznych pokladen,
diky kterému by spolecnost ziskala volné financni prostfedky na dfivejsi uhradu
kratkodobych zavazki, ¢imz by se zvysila likvidita spole¢nosti a sniZila doba splatnosti

pohledavek.

4.2 Vérnostni program

V dnesni dobé¢ je velkym trendem pro maloobchodni fetézce zavadéni tzv. vérnostnich
programi, do kterych se jednotlivi zdkaznici mohou registrovat. Hlavnim cilem
je odménit svoje zdkazniky za jejich vérnost a tim je motivovat k ndkupu praveé u dané
spolec¢nosti . Mezi zédkladni vyhody vérnostnich programt patii sleva na vybrané zboZi,
slevy na cely nakup, narozeninova sleva a dalsi. Velikou nevyhodou je, Ze spolecnost
Kaufland tento program nevyuziva, a proto bych navrhla zavedeni zékaznické karty,
diky které by spolec¢nost ziskala vétsi poCet zdkaznikli, coz by vyvolalo narist trzeb.
Pii registraci by kazdy zakaznik uvedl své osobni Udaje vcetné emailové adresy,
na kterou by bylo mozné zasilat veskeré letaky, propagacni materialy a ak¢ni nabidky
zékaznikiim, které spole¢nost ziska pii registraci do vérnostniho programu. Pokud
by zadkaznik m¢l zdjem, mohl by pii vypliiovani osobnich tdaji zodpoveédét také kratky
dotaznik, ktery se zaméfuje na individudlni potteby zadkaznikli a zlepSovani nabidky
a sluzeb spolecnosti. Na obrazku 2 je vytvofen kratky dotaznik, diky kterému
by spolecnost ziskala prehled o svych nedostatcich, které by do budoucna mohla

vylepsit.
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Registraéni formula¥ do vérnostniho programu spole¢nosti Kaufland Ceska republika v.o.s.

Tmeéno, prijment: ... s

Datum NaroZeni: ... . '
Bydlste: e .k

E-mailova adresa: . ... ... M

Souhlasim se zasilanim propaga¢nich material spole¢nosti ANO NE

Dotaznik pro zakazniky spole¢nosti Kaufland Ceska republika v.o.s.

Vékova kategorie:  0- 25
26-35
36-50
51 avice

Pohlavi: ZENA MUZ

Ohodnot’te znamkou: 1 - vybormeé 2 — velmi dobré, 3 — dobré 4 — dostatecné 5 — nedostatecné

Jaky se Vam 1ibi prostfedi prodejen? 1 2 3 4 5
Jak jste spokojeni s uspofadanim virobku na prodejnach? 1 2 3 4 5
Jak hodnotite miru informovanosti o akénich nabidkach? 1 2 3 4 5
Jak jste spokojeni s nasimi zaméstnanci? 1 2 3 4 5
Jak jste spokojeni s virobky znacky K-Classic? 1 2 3 4 5
Jak jste spokojeni s délkou odbaveni u pokladen? 1 2 3 4 5

Jaky vyrobek byste uvitali, ktery doposud nenabizime?

Dékujeme Vam za ¢as vénovany vyplnéni tohoto dotazniku.

Obr. 2: Registracni formulaf a dotaznik pro zakazniky spole¢nosti Kaufland (Vlastni zpracovani)

V ramci vérnostnich programti by zakaznici sbirali body za ndkupy zbozi a sluzeb a za

kazdy uskute¢nény nakup by se jim pficetly zpét 2 % na vérnostni kartu.
Mezi vyhody vérnostni karty patfi:

e Narozeninova sleva — zakaznik uvede v registratnim formulédfi datum svého
narozeni, a vdaném mésici narozenin by mohl uplatnit slevu 10 % na cely

nakup.
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e Sbirani kreditu za ndkupy — za kazdy nakup by se zakaznikiim nacital kredit na
vérnostni kartu v hodnoté 2 % z nékupu, ktery by mohli uplatnit jako slevu na
dalsi nakup.

e Slevy na vybrané vyrobky — zédkaznici by nakupovali urcit¢ druhy vyrobkul

s dodate¢nou slevou.

4.3 Propagace

V soucasné dobé je velkym trendem komunikace a propagace zbozi a sluzeb
prostfednictvim internetu a socidlnich sitich. Spolecnost Kaufland provozuje vlastni
webové stranky (www.kaufland.cz), kde nalezneme veskeré informace o spolecnosti,
sortimentu, probihajicich akcich a aktualni nabidce vyrobkd a sluzeb. Spole¢nost
by se do budoucna meéla zamétit na mladsi generaci zakaznikli prostiednictvim
socialnich siti. Za nejpouZzivangjsi socialni sit' v soucasné dobé povazuji Facebook.
Spole¢nost Kaufland Facebook vyuZiva, ale ne v dostatecné mife. Pres tuto socidlni sit’
by mohla oslovit nové zdkazniky, vice komunikovat se stavajicimi zdkazniky, vytvaret
zde rizné dotazniky spokojenosti, dotazniky o preferencich jednotlivych vyrobkt
a poradat razné soutéze, napiiklad soutéz o vytvoieni nejlepsiho receptu z vyrobkl

znacky K-Classic, ¢imz by podpofila prodej vlastnich vyrobki.

4.4 Samoobsluzné pokladny

V maloobchodnich fetézcich je velmi moderni nahrazovat zaméstnance u pokladen
samoobsluznymi pokladnami, které umoziuji zakaznikiim, aby si sami namarkovali
zbozi a poté za n¢j zaplatit bez pomoci pokladniho. Jednou z vyhod je rychly nakup
a krat$i Cekaci doba pii odbaveni u pokladen. Dalsi vyhodou je moZnost vybéru
zpusobu platby za zbozi (hotovost/karta). NejvétSim piinosem pro spole¢nost
z finan¢niho hlediska patii Gspora personalu, kdy az na Sest pokladen postaci pouze
jeden zaméstnanec, ktery dohlizi na cely chod samoobsluznych pokladem a je
k dispozici zakazniklim, ktefi se s pokladnami setkaji poprvé a nevi si rady s jejich
obsluhou ¢&i v pfipadné néjakého technického problému. Cilem mého névrhu

je postupné zavadéni samoobsluznych pokladen v jednotlivych prodejnach a tim dojde
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ke sniZeni ndkladli za zaméstnance. Diky ziskanym finan¢nim prostiedkim, které
by spolecnost Kaufland usetfila na mzdovych nékladech, by mohla tyto volné finance

by se zvysila likvidita spole¢nosti.

Navrh jsem vytvofila pro jednu konkrétni prodejnu, a to Kaufland Brno Slatina, Ripska
1476/27, ktera ma 20 stalych zaméstnancii (pokladnich) a 20 pokladen. Od spolecnosti
Albacon Holding, a.s., kterd se specializuje na bankovni a posStovni technologie, jsem

si nechala zaslat potiebné informace o vybrané pokladné CI-10.

Obr. 3: Samoobsluzna pokladna CI-10 (Zdroj: ALBACON, 2012)

Potfizovaci cena, kterd zahrnuje ovladaci pult s kontrolni vdhou ¢ini 1 750 000 K¢
a naklady na instalaci jedné pokladny jsou 50 000 K¢. Celkova potizovaci cena jedné
pokladny by tedy byla 1 800 000 K¢&. Pokladny jsou financovany z vlastniho kapitalu,
diky cemuz je potieba si stanovit ndklady na vlastni kapital (r.). Ministerstvo prumyslu
a obchodu vytvotfilo Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatort
INFA, diky kterému jsem zjistila, Ze naklady na vlastni kapital jsou 11,98 %. Na kaZzdou
prodejnu bych postupné zavedla 6 pokladen, jejichz celkova cena potizeni
je 10800000 K¢. Vyhodou je, ze postaci pouze dva zaméstnanci na Sest
samoobsluznych pokladen, ktefi se stfidaji vramci smény. Diky tomuto zavedeni

by spolecnost Kaufland mohla optimalizovat pocet pracovnich mist z 20 zaméstnanct
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(pokladnich) na 16, a tim by v budoucnu usettila 7 447 200 K¢ na mzdovych nakladech

v ramci jedné prodejny za sledované obdobi.

Tab. 19: Naklady na poftizeni pokladny (Vlastni zpracovani dle ALBACON, 2012)

Potizovaci cena pokladny 1750 000 K¢&
Instalace pokladny 50 000 K¢
Celkova pofizovaci cena 1 pokladny 1800 000 K¢&
Potizeni 6 kust pokladen 10 800 000 K¢

4.4.1 Budouci penéZni toky investice

V tabulce 20 nalezneme piehled vyvoje penéznich tokl 6 kusi pokladen v letech 2016 —
2020. Predpokladem je, ze trzby za zbozi se budou ve sledovanych péti letech primérné
zvySovat o zhruba 7 %. Vydaje tvofi odpisy, energie, mzdové naklady, udrzbu
a nédklady na prodané zbozi. Samoobsluzné pokladny jsou charakterizovany jako
zafizeni pro automatizované zpracovani dat a spadaji do 2. odpisové skupiny, jejiz doba
odpisovani je 5 let. Ro¢ni odpisy jsou celkem 2 160 000 K¢. Celkovou energii jsem
vypocitala jako ndsobek spotieby jedné pokladny, kterd predstavuje pii 15-ti hodinové
zatézi 900 W a pramérné cené elektfiny 3,5 K¢&/1 kWh. Roc¢ni naklady energie
na celkovou investici jsou 102 060 K¢. Hodnota energie se odviji od ceny elektfiny
a vytizenosti jednotlivé pokladny, kterou jsem stanovila jako maximalni podle oteviraci
doby od 7 — 22 hodin. Mzdové naklady tvofi naklady na 2 zaméstnance pokladny, ktefti
se staraji o chod pokladen. Naklady tvofi jednotlivé mzdové slozky zaméstnanct
a jejich hodnota je 744 720 Kcé/rok. Celkovou udrzbu odhaduji na 100 000 K¢/rok.
Do udrzby patii opravy, aktualizace systému a pravidelny servis. Do vydaji spadaji také
naklady na prodané zbozi, které jsem vypocitala z dosavadnich ndkladi za sledované

obdobi pro 6 pokladen, jejichz hodnota ¢ini 79 928 716 K¢/rok.

Celkové odhadované vydaje pro prvni rok uzivani jsou 83 035 496 K¢. V nasledujicich
letech vydaje postupné rostou, coz zavisi na cené¢ spotiebované energie, vysi mezd
zaméstnancl, vysi jednotlivych oprav a na hodnoté nakladii vynalozenych na prodané

zboZi.
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Tab. 20: Budouci penézni toky investice v K¢ (Vlastni zpracovani)

2016 94192 742 83 035 496 11 157 246
2017 100 642 742 84 156 326 16 486 416
2018 108 021 774 85102 365 22 919 409
2019 115 081 452 86 151 231 28 930 221
2020 123 459 677 87561 243 35898 434

4.4.2 Hodnoceni efektivnosti investice

Pro vyhodnoceni efektivnosti investice se pouziva celd fada technik. Metody hodnoceni
muzeme rozdélit do dvou skupin, a to na statické metody a dynamické metody.

(Kislingerova, 2010, s. 286).
Staticka metoda — doba navratnosti

,,Doba navratnosti (Payback Period — PP) projektu je dana poctem let, ktera jsou
zapotrebi k tomu, aby se kumulované prognozované penézni toky vyrovnaly pocdtecni

investici. “ (Kislingerova, 2010, s. 287)

Statické metody neberou v uvahu fakt, Ze penize, které mame k dispozici v souc¢asné
dobé¢, maji jinou (vyssi) hodnotu nez penize, které ziskdme s urcitou prodlevou nékolika

casovych obdobi (Kislingerova, 2010, s. 288).

kde,

e DCF = diskontovany cash flow,
e CF;= ocekavana hodnota cash flow v roce t,
e i=diskontni mira pfedstavujici vynosnost investice,

e t=ocekavana doba zivotnosti investice (Knapkova, Pavelkova, 2013, s. 150).

Nasledujici tabulka obsahuje vypocet diskontované doby ndvratnosti investice. Jak jsem
jiz zminovala vySe, pokladny jsou pofizovany z vlastniho kapitalu, diky ¢emuz je

potieba vypocitat jeho vynosnost. Spole¢nost Kaufland pozaduje vynosnost vlastniho
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kapitalu 11,98 % (MPO, ©2005 - 2017). Z tabulky je tedy patrné, ze se investice

spolecnosti navrati za 1 rok a 23 dni.

Tab. 21: Doba navratnosti investice (Vlastni zpracovani)

Diskontovany cash flow (K¢) - 10 800 000 | 9963 606 | 13 147 565 | 16 322 323 | 18 398 817 | 20 387 933

Cisty cash flow kumulované (K&) | - 10 800 000 | - 836 394 | 12 311 171 | 28 633 494 | 47 032 311 | 67 420 243

Dynamicka metoda — Cista souc¢asna hodnota

., Cista soucasnd hodnota (Net Present Value — NPV) je zdkladem vSech dynamickych
metod a zaroven je metodou nejpouzivanejsi a nejvhodnéjsi, nebot’ dava srozumitelny

vysledek a tim i jasnd rozhodovaci kritéria. *“ (Kislingerova, 2010, s. 288)

Dynamické metody zohledinuji ptisobeni faktoru cCasu. Jejich zédkladem je aktualizace
(diskontovani) vstupnich parametrii pouzitych pro vypocet. Je zohlednéno nejen

pusobeni Casu, ale i rizika (Kislingerova, 2010, s. 288).

NPV = Z CF;
(1+1)t

kde,

e CF; = penézni toky zrealizace investicniho projektu v jednotlivych letech
Zivotnosti investice,

o K =kapitalovy vydaj spojeny s investici,

e t=doba zivotnosti investice,

e i = diskontni mira odrdzejici pozadovanou vynosnost investice (Knapkova,

Pavelkova, 2013, s. 151).

Cista soucasnd hodnota ptedstavuje rozdil mezi sumou diskontovaného penézniho toku

za roky 2016 az 2020 a pocate¢nim vydajem na investici.
NPV =78220 243 — 10800 000 = 67 420 243

Cista soucasnd hodnota je vétsi nez 0, coz svéd¢i o tom, Ze samoobsluzné pokladny

predstavuji pro spolecnost Kaufland vyhodnou investici.
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ZAVER

Cilem bakalafské prace bylo hodnoceni vykonnosti spole¢nosti Kaufland Ceska
republika v.o.s. vletech 2011 az 2015 za pomoci vybranych metod finanéni analyzy
a na zaklad¢ zjisténych vysledkl navrhnout opatieni, kterd by vylepsila finan¢ni situaci
spole¢nosti. Pro vypocet finan¢ni analyzy byly vyuzity Gcetni vykazy, mezi které patii
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a cash flow. Pro dosaZeni hlavniho cile bylo potieba

stanovit dil¢i cile, které se rozdélily od tii ¢asti.

Prvni ¢ast obsahovala teoreticka vychodiska, kde jsem definovala zadkladni pojmy
souvisejici s finan¢ni analyzou a metody vypoctu finanéni analyzy, které jsem vyuzila
v dalsi casti. Po teoretické ¢asti nasledovala prakticka ¢ast. Na zacatku jsem predstavila
spole¢nost Kaufland Ceska republika v.o.s. a nasledné vyuzila metody vypoétu finanéni
analyzy. Jednalo se o vypocet analyzy absolutnich ukazatelii, rozdilovych ukazateld,
pomérovych ukazatelll a analyzy soustav ukazatelti. Vysledky jednotlivych ukazatell
jsem interpretovala do tabulek a grafi. N¢které vybrané ukazatele jsem porovnala
s konkurenéni spole¢nosti Lidl Ceska republika v.o.s. Posledni ¢ast obsahuje navrhy

a feSeni, které by vylepsily finan¢ni situaci spole¢nosti.

Z vysledkii je patrné, ze spolecnost Kaufland je stabilni a rozviji se. Spolec¢nost
se nachazi vtzv. Sedé zoné, ktera miZze predstavovat potenciondlni problémy,
ale zrostoucich vysledkl je jasné, Ze spolecnost ma silnou a stabilni pozici na trhu
a nema zadné vyrazné problémy, které¢ by mély vést k bankrotu. Mezi slabiny dle
vypoctl patii predevS§im nizSi likvidita a rentabilita spolecnosti. Pro piehlednost
a srovnani silnych a slabych stranek jsem vytvotfila SWOT analyzu spolecnosti
Kaufland, ve které je ziejmé, Ze silné stranky ptevySuji nad slabymi. Spolecnost
by se méla zaméfit na silné stranky, a to pfedevSim na vérnost svych stavajicich
zakaznikli a marketing, diky kterému by ziskala nové zakazniky, a tim zvySeni trzeb.
Jako jeden z navrhi jsem vytvofila vérnostni program, ktery vytvaii vyhody
pro registrované zékazniky pfi ziskani zdkaznické karty. Dal$im navrhem bylo zvySeni
propagace spole¢nosti, a to predevSim prostfednictvim internetu a socialnich siti. Dale
jsem se zaméfila na slabé stranky spolecnosti, kterymi jsou vysoké mzdové naklady
a nizka likvidita spolecnosti. Navrhla jsem zavedeni samoobsluznych pokladen

a naslednou optimalizaci pracovnich mist, diky které by spolecnost ziskala financni
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prostiedky. Volné penézni prostfedky by spole¢nost Kaufland mohla vyuzit k uhrazeni
svych zavazki ve diivéjSim Casovém intervalu, a tim zvySit likviditu spolecnosti.
Na zavér jsem zhodnotila, ze investice je pro spole¢nost Kaufland vyhodna a pfinese
spole¢nosti zna¢nou uUsporu nakladi. K témto vypoctim jsem pouZzila metodu cisté

soucasné hodnoty a metodu diskontované doby navratnosti.
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Piiloha 1: Uéetni vykazy spole¢nosti Kaufland Ceska republika v.o.s. 2011 - 2015

B.1. 1. | Dlouhodoby nehmotny majetek 5 2 2 10 6
2. | Software 5 2 2 8 1
Ocenitelna prava 0 0 0 2 5
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 15982 |16 536 | 17 557 | 17 897 | 18 146
B.I. 1. |Pozemky 2093 | 2434 | 2641 | 2889 | 3192
2. Stavby 11022 | 11483 (12234 |12336|12293
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 2408 | 2400 | 2436 | 2456 | 2440
4. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
5. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 362 218 246 216 222
6. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 92 0 0 0 0
7. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 6 1 0 0 0
B. IIL. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. L Zasoby 3519 | 3323 | 3678 | 3603 | 3821
C.1 1. |Material 42 48 49 64 54
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 12 10 13 12 8
3. Vyrobky 26 27 27 25 32
4. | Zbozi 3439 | 3239 | 3589 | 3502 | 3727
5. | Poskytnuté zalohy na zasoby
C.IL Dlouhodobé pohledivky 2033 | 3152 | 3489 | 3269 | 3519
C. 1L Kratkodobé pohledavky 872 | 1023 | 1158 | 1456 | 3198
C. 111 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 575 613 691 607 645
2. | Pohledavky — ovladajici a fidici osoba
3. | Pohledavky za upsany zakladni kapital
4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 60 141 59 86 90
5. | Dohadné ucty aktivni 212 219 332 595 249
6. |Jiné pohledavky 25 50 75 168 | 2214
C. V. Kratkodoby finanéni majetek 1564 | 844 | 1407 | 2420 | 1484
C.1V. 1. | Penize 149 213 245 392 269
5 | Utty v bankach 1415 | 631 | 1162 | 2028 | 1215
Do |Cwoveroaseni | |2 |20 [ 0 | 1as |
D.L 1. |Naklady ptistich obdobi 249 224 200 170 148
2. | Prijmy pfiStich obdobi




A. 1 | Zakladni kapital 7935 |10 128 | 11695 | 11695 | 11 695
A.L 1. | Zékladni kapital 7935 | 10128 | 1169511695 |11 695
A.II. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A.III. | Fondy ze zisku 200 200 200 200 200
A.IIL 1. | Rezervni fond
2. | Statutarni a ostatni fondy 200 200 200 200 200
A.TIV. | Vysledek hospodateni minulych let 0 0 0 0 0
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let
A.V. | Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi (+/-)
B. 1 Rezervy 260 289 328 340 819
B.1 1. | Ostatni rezervy 260 289 328 340 819
B.1I. | Dlouhodobé zavazky 48 61 59 67 71
B.1L. 1. | Dlouhodobé piijaté zalohy 48 61 59 67 71
B. L. | Kratkodobé zavazky 7636 | 6760 | 6222 | 7058 | 7455
B. IIL. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 3825 | 3484 | 2531 | 2301 | 3777
2. | Zavazky ke spole¢nikim 2208 | 1568 | 1594 | 2126 | 2089
3. | Zavazky k zaméstnanciim 172 181 197 206 230
4. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi | 84 90 97 104 118
5. | Stat-danové zavazky a dotace 170 197 163 249 231
6. | Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 2 2 2
7. | Dohadné uéty pasivni 1167 | 1229 | 1624 | 2030 | 974
8. | Jiné zavazky 9 10 12 41 34
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 8317 | 7821 | 9110 | 9585 | 10 196
B. IV. 1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 6801 | 7083 | 7986 | 8583 | 8977
2. | Kratkodobé bankovni Gveéry 1516 | 738 | 1124 | 1004 | 1219
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci
C.1 Casové rozliseni 45 46 55 77 86
C.1. 1. | Vydaje pristich obdobi
2. | Vynosy pfistich obdobi 45 46 55 77 86

II



VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v mil. K&) 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
3893 | 4159 | 4464 | 4756 | 5103
L Trzby na prodej zbozi 3 9 9 7 0
3210 | 3495 3761 | 4019 | 4281
Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 9 4 6 7
+ Obchodni marze 6832 | 6640 | 7035 | 7372 | 8212
I1. Vykony 6449 | 6562 | 6801 | 7651|7321
IL. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 6437|6568 | 6796 | 7658|7319
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 12 -6 6 -7 1
3. | Aktivace
. Vykonova spotieba 6348 | 6493 | 6636 | 7031 | 6726
B.
1. Spotieba materialu a energie 3156|3269 |3325| 3458|3003
B.
2. Sluzby 3192|3223|3312|3573|3723
Pridana hodnota 6934 6710| 7200| 7991 | 8807
. Osobni naklady 3338 |3636|3908| 4177|4580
C.
1. Mzdové naklady 252127662977 | 3190 | 3 486
C.
2. Odména ¢lentim organd obchodni korporace
C. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
3. pojisténi 793 848 | 919| 981| 1080
C.
4. Socialni naklady 24 23 12 6 14
Dané a poplatky 11 33 34 35 44
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1130 1224|1256 1303|1363
I11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 9 15 12 21 15
111 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 8 14 11 21 15
Trzby z prodeje materialu 1 1 1 0 0
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
materialu 7 9 10 15 26
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 7 9 10 15 26
Prodany material
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a -76 -76 39 76| 495
komplexnich nakladt pfistich obdobi
Iv. Ostatni provozni vynosy 119 1080 | 133 141 163
Ostatni provozni naklady 302 144 176 | 122| 125
V. Pfevod provoznich vynost
Pfevod provoznich nakladt
* Provozni vysledek hospodaieni 2406 | 1863|1921 2427|2353
VL Vynosové uroky 80 63 53 60 54
Nékladové Groky 201 176 | 139| 162| 139

III




VL Ostatni finan¢ni vynosy 208 | 114 117 77 86
Ostatni finan¢ni naklady 285| 296| 356| 317| 234
Finan¢ni vysledek hospodareni =76 | -295| -327| -301| -264

. Dan z pfijmt za béZnou ¢innost

L.

1. splatna

L.

2. odlozena

R Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 2208 | 1588|1594 2126|2089

& Mimoiadny vysledek hospodareni 0 0 0 0 0

Pievod podilu na vysledku hospodateni spolec¢nikiim (+/-) 2208 | 1588|1594 | 2126|2089

aa Vysledek hospodareni za icetni obdobi (+/-) 0 0 0 0 0
WA Vysledek hospodareni pred zdanénim 2208 | 1588|1594 |2126| 2089

v




Stav v bézném Stav v minulém obdobi
obdobl 1.3.2011-29.2. 2012
|Penéini toky z provozni éinnosti
Z |Vysledek hospodateni za béznou Einnost bez (+/-) ] Tl RS r e TRr 507 062
AT S ots W BB S 408 981 |k T1131083
A1 1 226 285 1143 843
A1 104 795 43 665
A1 29 001 -176 082
A 1L 4
A 1. 5 [(Zisk) / zirdta z ojo stalych akiv -4 220 -1 195
A 1. 6. [Urokové nakiady a vynosy 113 136 121 062
Ostatn/ nep Pt (napt. pf na redinou hodnotu do HV, pfijaté
A 1. 7. |dividandy, navyseni VK z viastnich zdrojd) 2 207 554
]Ciw, i tok z pr (e | pted zdand p B 4 e
A" |kapitdtu, placenymi droky a 5 034 503
A2 Zmbna stavu nependznich sI02oK p Kapitaiu SEr L AT e e L v s a T,
A, 2. 1. [Zména stavu 24s0b 293 753 415795 |
A, 2. 2. [Zména stavu obchodnich p -34 018 244 884
A 2 ych UG akiv -1 205 528 231 717 |
A2 ~174 808 12 984
A 2 ch uvéni a pfechodnych Uétl pasiv 1460518 -1 311 887
ICIny‘,. #ni tok z pr plod im, placenymi Groky & I X X
A_* l ddnyml p 2T
A 3. 1. [Placené uroky
A. 4, 1, |Placené dané
A 5. 1. |[Prijmy a vydaje spojané s ymi p
| I 5 Q7 8N S
A Clsty pendini tok z p i S _ T20177
[Penézni toky z Investiéni cinnostl
8 1 A fizenim statych akiv 1 949 966 -2 367 610
8. 2 1 [Pfimyz pvodug_ Stalych aktv 13 604 ~ 7622 |
B 3 1 pujCky a uvéry
B 4 63 327 a1
B. 5 1. ndy
B o |Cisty penézni tok vztahujici se k Investiéni | 2 1873035] - ~ 2270647
|Penszni toky z tinannr & ]
C. 1. JZména stavu ych zavazki a db plip. krath yeh, uvéru 1 1123823 ] 302 749
C. 2. 1. [Dopady zmén zakladniho kapitalu na penéini pi y 452 147
C. 2. 2 |vyplacené dividendy nebo podily na zisku
C. 2. 3. |Dopad zmén viastniho kapitalu na penézni prostfedky
C - |Cisty pendzni tok vztahujici se k finanéni | -1123823 | 754 896
F. &isté zvyseni, resp. snizenl penéznich p -719 835 -804 574
P. Stav penéznich prostiedki a penéznich i na zatitk obdobi _ 1se4189) 2368743
R. Stav penéinich prostfedkd a pendznich, U na konel Getniho obdobi 844 234 .'1ﬂl1.




ugetnim obdobi k 28.2.2015 Géetnim obdobi k 28.2.2014

Stav v bézném Stav v minulém

Penéinl 2 provozni ¢innosti

Z. I\_I!'sltdtk hospodateni za bé2nou Einnost bez zdanéni (+/-) | S R A A paosEe o

A 1. P BRI Tase

A o 1314 241 12876

L S 62848 1036
A= 12925 38444
A1 S0 444
A 1L -7 539 969
A1 102184 85834
A1 1567 542

s
RER TS
LR OSSR Ak =9 a
7733 -368 839
75 941 =77 291
-152510 347 099 |
-354 778 -1017 448
-1577 704 -1197 804
o o Se I T
l't'; 3 3 11', 11 :
A 3. 1. [Placené Groky -152 177 -139 316
A, 4. 1. [Placené dand
A 5 1. |Piijmy a vidaje S mimoradnymi
A L Cisty penézni lok z provozni innosti
Penézni Z investiéni éinnosti
BEte -1541 940 -2222 161
2 22 120 10 923
B, 3 L
(-F L Bt I 59 677 53 482
| TR A 2O A0
B8 = [Cisty penezni tok vztahujici se K investicni Sinnost & RS L) R T S
IPenéan toky z ¢il
B; |Zména stavu diouhodobych zévazki a dlouhodobych, pfip. keatkodobych, Gvén | 1016024 | 1314743
(T, zmén zakladniho na penéZni prostred|
[ R 5 na zisku
C. 2. 3 |D ostalnich zmén viastniho kapitélu na i tred
s ! Cisty €Zni tok vztahujici se k finanéni Einnosti I
F. Cisté zvySeni, resp. snizeni penéznich prostredki o B
P. Stav pendéZnich prostfedki a penéznich ekvivalentd na zacatku Géetniho obdobi »
R. Stav penéZnich prostiedkd a penéZnich ekvivalentl na konci iéetniho obdobi
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Gtetnim obdobi k 29.2.2016

Gcetnim obdobi k 28.2.2015

|Penézni toky z p

|Vysledek hospodareni za bé2nou Einnost bez

&ni (+1)

>r2r2>2>> N

>

e Sk gl G Gy

PN~

Upravy o nepenézni operace

Odpisy stalych akliv a avel

Zména stavu opravnych polozek

Zména stavu rezerv

Kurzové rozdily

. |(Zisk) / ztréta z prodeje stalych aktiv

-7 539

Urokové naklady a vynosy

102 184

Ostatni nep P

Y

(nap. pf éni na redinou

do HV, prijaté

Cisty p

&2nitok z p T

placenymi droky a mi ymi p

>EEE2P >

MDNNMNNN

L

Zména stavu Znich slozek pracovnil

kapitalu

. [Zména stavu zasob

-205 906

7733

Zména stavu p

-42 251

75941

Zména stavu ich p a pri

UELD aktiv

501 304

-152 810

Em&naslavu ich za

1505 333

-354 778

[zZména stavu 3 4

Givérd a pr

Ut pasiv

-1052 232

-1577 704

|¢isty, 2ni tok z p i i pred

i Groky a

1 yon p

> |»

o oA o

Placené Uroky

-121331

-152177

Placené dané

Pfijmy a vydaje spojené s y

>

Cisty i tok z p

|Penézni toky z investiéni éinnosti

EERRE

-t o et s

Vydaje spojené s pofizenim stalych akliv

-1 663 401

-1541 940

15 376

22120

Prijmy z pm:‘gg stalych aktiv
P! jjcky a uvéry

-2 432 877

Prijaté droky

54 207

59 677

Prijate dividendy

|Cisty penézni tok se ki

|Pem$2nl toky z éinnosti

[Zména stavu ych za ua

ych, piip.

512813

1016 024

oo [0

. |Dopady zmén

kapildlu na penéZni prostiedky

Vyplacené podily na zisku

-2 126 056

Dopad zmén

kapilalu na penézni prostredky

o

[Ciety ponkint o T T——

Cisté zvy3eni, resp. snizeni Zni

prostredkid

Stav p p a &2ni

obdobi

na konci ué

iho obdobi

Stav prostiedki a p
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Piiloha 2: Uéetni vykazy spole¢nosti Lidl Ceské republika v.o0.s. 2011 - 2015

B.1. 1. | Dlouhodoby nehmotny majetek 6 4 1 1 1
2. | Software 6 4 1 1 1
Ocenitelna prava
B.1IL. Dlouhodoby hmotny majetek 15026 | 14 644 | 14491 | 15317 | 15594
B.1IL 1. | Pozemky 3906 3915 4177 4185 | 4275
2. | Stavby 9667 | 9593 | 9318 | 9633 | 9547
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 858 796 891 1463 | 1587
4. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek
5. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 595 337 99 35 163
6. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 2 3 6 1 21
7. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
B.1II. | Dlouhodoby finanéni majetek 1 1 1 1 1
C.1 Zasoby 1373 | 1384 | 1623 | 1871 | 1948
C.1. 1. |Material
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary
3. | Vyrobky
4. | Zbozi 1373 | 1384 | 1623 | 1871 | 1948
5. | Poskytnuté zalohy na zasoby
C.1II. Dlouhodobé pohledavky 5 4 4 4 4
CIL 1. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 5 4 4 4 4
C.1I1. | Kratkodobé pohledavky 1338 168 1302 239 216
C. 1L 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 78 117 151 214 192
2. | Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 0 0 1094 0 0
3. | Pohledavky za spole¢niky 1108 0 0 0 0
4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 26 40 48 23 2
5. | Dohadné uéty aktivni
6. | Jiné pohledavky 126 11 10 2 23
C.1v. | Kratkodoby finan¢ni majetek 1539 | 2778 | 1540 | 2094 | 3342
C.1V. 1. | Penize 345 415 419 496 514
2. | Uty v bankach 1194 | 2362 | 1122 | 1598 | 2828
Do [Cserodsesi w0 | | u [ |
D.I 1. |Néklady piistich obdobi 20 19 11 11 12
2. | Piijmy pfistich obdobi
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AL Zikladni kapital 9398 | 8360 | 7481 | 7817 | 7817
A.L 1. | Zakladni kapital 9398 | 8360 | 7481 | 7817 | 7817
A. 1L Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A.III. | Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
A.1IL 1. | Rezervni fond
2. | Statutarni a ostatni fondy
A.1IV. | Vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 0 0
A.IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let
A. V. Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi (+/-) 0 0 0 0 0
B. 1 Rezervy 90 105 133 134 170
B.I 1. | Ostatni rezervy 90 105 133 134 170
B.1I. Dlouhodobé zivazky 20 20 29 33 32
B.1IL. 1. | Jiné zavazky 20 20 29 33 32
B.III. | Kratkodobé zivazky 2873 | 3872 | 5709 | 6709 | 8848
B.III. 1. | Zavazky z obchodnich vztahi 2231 | 2695 | 3054 | 3093 | 3692
2. | Zavazky ke spole¢nikiim 420 1728 | 2600 | 4033
3. | Zavazky k zaméstnancim 93 98 113 123 129
4. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi | 46 52 57 62 67
5. | Stat-danové zavazky a dotace 161 234 294 341 372
6. | Kratkodobé piijaté zalohy
7. | Dohadné ¢ty pasivni 341 373 461 435 555
8. | Jiné zavazky
B.1V. | Bankovni uvéry a vypomoci 6922 | 6640 | 5818 | 4838 | 4249
B. IV. 1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 5890 | 5818 | 4996 | 4088 | 3715
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 1032 | 822 822 750 534
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci
C.L Casové rozliseni 5 6 4 3 2
C.1. 1.| Vydaje ptistich obdobi
2. | Vynosy ptistich obdobi 5 6 4 3 2
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v mil. K&) 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
L. Trzby na prodej zbozi 23387 | 24651 | 29037 | 33604 | 38305
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 17714 | 18397 | 21880 | 25089 | 28152
<+ Obchodni marze 5672 | 6254 | 7157| 851510153
1L Vykony 62 73 76 52 47
I. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 62 73 76 52 47
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace
B. Vykonova spotieba 2176| 2173 | 2756| 2972 | 3 095
B. 1. | Spotfeba materialu a energie 490| 585 629 709| 756
B. 2. | Sluzby 1685| 1588 2127 | 2264 | 2338
+ Pridana hodnota 3558 | 4155| 4477| 5595| 7105
C. Osobni naklady 1698 1712| 1870| 2033 | 2103
C. 1. | Mzdové naklady 1272] 1270 | 1406| 1532| 1575
C. 2. | Odmeéna ¢lenim organti obchodni korporace
C. 3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 418 | 413 454 | 492 517
C. 4. | Socialni naklady 8 9 9 9 10
D. Dané¢ a poplatky 17 17 20 25 25
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 715 735 723 828 866
111 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 42 19 17 42 19
II. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 42 19 17 42 19
2. | Trzby z prodeje materialu
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 38 27 42 44 22
F. 1. | Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 38 27 42 44 22
F. 2. | Prodany material
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a 53 32 110
G. komplexnich nakladii pfistich obdobi -26 -4
Iv. Ostatni provozni vynosy 181 137 167| 244| 280
H. Ostatni provozni naklady 61 174 48 67 60
V. Ptevod provoznich vynost
I Prevod provoznich nakladt
< Provozni vysledek hospodaieni 1278 1650 1905| 2854 | 4220
VL Vynosové uroky 16 21 22 17 10
J. Nékladové Groky 176| 146 86 67 59
VL Ostatni finan¢ni vynosy 120 96 155 109 110
K. Ostatni finanéni naklady 222 | 247| 445 304 201
* Finanéni vysledek hospodareni -84 | -121| -177| -254| -187
Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 0 0 0 0 0
L. 1. | splatnd




L. 2. | odlozena

- Prevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim (+/-)
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K 24. unoru zu13

Stav v bézném Stav v minulém
obdobi obdobi 2011

|Penézni toky z provozni éinnostl
Z. [Vysledek hospodafeni za béznou Einnost bez zdanéni (+/) 1528486 | 1194 177,
A 1. Upravy 0 nepend2ni operace 894 559° 708 644 |
A. 1. 1. |Odpisy statych aktiv a pohleda 744 460 714 598
A. 1. 2, |Zména stavu opravnych poloZzek -14 260 -32 857
A. 1. 3. |Zména stavu rezerv 14 694 6681
A 1. 4. |Kurzové rozdily 26 187 -12579
A. 1. 5. |(Zisk) / ztrdta z prodeje stalych aktiv B 023 -3 691
A. 1. 6. |Urokové naklady a VYnosy 125 350 160 312

Ostatni nepenézni operace (napf. pfecendni na redinou hodnotu do HV, piijaté

A 1. 7. |dvidendy) -9895 -123 820

|émy, &2ni tok z pi i&i pred & T
A " ymi droky a mimotddnymi p 2423 045 1802821
A 2 Zména stavu nependnich slozek pracovniho kapitalu 623 690 92463
A. 2. 1. |Zména stavu 24sob -5 572 88 885
A. 2. 2. [Zména stavu obchodnich pohleddvek -33 875 16 918
A. 2. 3. |Zména stavu ostatnich pohledavek a pfechodnych GEt aktiv 110271 2 923
A. 2. 4. [Zména stavu obchodnich zavazk( 433 358 389 397
A.__ 2. 5. [Zména stavu ostatnich zavazku, ki yCh Uverd a pr Weh UEtd pasiv 119 508 -405 660

Iéisty’ pendzni tok z provozni &i | pfed zdanénim, placenymi droky a I T
A" |mimotidnymi polozkami 3046735 1995284 |
A. 3. 1. |Placené Uroky -149 976 -177 242
A. 4. 1. [Placené dané
A 5. 1. |Prijmy a vydaje spojené s mimofadnymi polozkami
A |¢Iaty' penéZni tok z provozni Einnostl 2896 759 l 1818048

[Penézni toky z investieni Einnostl
B. 1. 1. [Vydaje spojend s porizenim stalych aktiv -378 424 -580 209
B. 2. 1. |Pfijmyz prodeje stalych aktiv 19 205 42 020
B. 3. 1. [Poskyinuid pujcky a avery
B. 4. 1. até uroky 20 628 15 891
B 5.3 até dividendy
B [Cisty penézni tok vztahujici se k Investiéni ¢i; -338 591 | 522 298

|Penézni toky z finaneni ginnosti
C. 1. [Zm@na stavu diouhodoby uad ych, phip. kratkodobych, Gverd 261845 | -850 248
C. 2. 1. |Dopady zmén zakladniho kapitalu na penézni Y -1037 720 -243 950
e 2. A Vyplacené dividendy nebo podily na zisku )
C. 2. 3. |Dopad zmén 10 kapitalu na pené2ni prostiedky 0 0
¢+ [&isty pensznitok Jici se ki & -1319.565 | 1104 198
F. Cisté zvySeni, resp. snizeni penéznich prostredii 1238603 | 2 191547

| 3 L

P. Stav penéznich pr a z kvi i na zal4 iho obdobi 1538 504 1347 357
R. Stav penéznich prostfedki a penéznich ekvi i na konci G obdobi 2777 507 | 1538904
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Stav v bdZném
obdobl
1.3.2014 - 28.2.2015

Stav v minulém
obdobl
1,3,2013 - 28.2.2014

Z

A

AL %

A L2

A 1L 3

A 1. 4

A 1. 5

A &

na redinou do HV, pfijaté
A1 7.
Clll, AS, m!r Al -pm p (1

7 kapitély nymi Groky a mimofadnymi polozkam|
-80 976 -480 229
-54 739 -43 302
33 005 -229
77815 362 886
90 348 169 111

A

A 3. 1. |Placené uroky -68 343 -86 722

A 4. 1 |Placené dané

A

-1730053 -592 922
42 541 17327
1083 800 -1.083 600
17 390 21516

Znich ekvivalentd na zatatku uéetniho obdobi

XIII

e |Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni Einnosti

| Penszni toky z éinnosti
C_1. [Zména stavu diouhodobych zavazka a diouhodobych, piip. kralkodobych, uvérs T 676 613 | 811 968 |
G 2 b 2mén zékladniho iy na | prostfedk: -879 104
G ‘2 & | Vyplacené podily na zisku -1.392 400 -419 990
G & & ostatnich zmén viastniho k na Zni
G~ Cisty pendni tok vztahujici se k finanéni Einnostl
F. Cisté zvydeni, resp. snizeni pené2nich prostiedkd




Stav v bézném Stav v minulém
obdobi obdobi
1.3.2015 - 29.2.2016 1.4.2014-28.2.2015
|Penézni toky z provozni &innosti
Z. [vy hospodareni za bdznou &innost bez oni (+1-)
A1 Y] o EZni operace E
A. 1. 1. |Odpisy stalych akliv a pohledavek 866 342 834 768
A 1. 2 |Zména stavu opravnych polozek 76 968 28 078
A 1 3. |Zména slavu rezerv 32 625 3 570
A 1 4. |Kurzoveé rozdily 33 632 -14 933
A 1. 5. |(Zisk) / ztrata z prodej ych aktiv 2518 1006
A 1. 6. |Urokové nakiady a vynosy 48 639 49 805
Ostatni nependzni op (napf. pr¢ éni na realnou do HV, prijaté
X 4. % vids )
|(:my penéznl tok z provozni Einnosti pied éni p ih
& 2 P i troky a ymi polozkami
A2 Zména slavu nep slozek p iho kapitaiu
A 2. 1. |Zména stavu zasob
A 2. 2. |Zména stavu obchodnich p
A 2 3. |Zména stavu pohledavek a pf dnych GEt akliv
A. 2. 4. |Zména stavu obchodnich 0
A. 2. 5. |Zména stavu ich 0, kratkodobych avérd a pit ych ucty pasiv
Cisty pendZni tok z provozni Einnosti pfed zdanénim, placenymi troky a
A mimoradnymi polozkami
A 3. 1. [Placens uroky -59 162 -66 343
A. 4. 1. |Placené dané
A 5. 1. |Pfijmy avydaje spojené s mimofadnymi p

A e I(:my penéZni tok z provozni Einnosti

|Penézni toky z investicni Einnosti

-1 100 385 -1730 053
19 420 42 541
1093 600

10 490 17 300

g 2 Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni éinnosti
| Penézni toky z fi ¢innosti
{7 P [Zména stavu dobych zavazki a yeh, prp. ych, uvéri | 569 615 | 976613
C. 2 1. |Dopadyzmén Kapitalu na penézni prostredky
c 2 2 |Vyplacené podily na zisku -2 600 000 -1.392 400
C. 2. 3. |Dopad ostatnich zmén i italu na i prostiedky
G ICIsty é2ni tok ijici se k finanéni
F. Cisté zvyseni, resp. snizeni penéZnich prostiedk
P. Jsuv penéznich prostfedki a pendznich ekv na zatatku Géetniho obdobi
R. lsuv pendznich pi a pendznich 1l na koncl GEetniho obdobi
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