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Abstrakt

Tato bakalarska prace se zamétuje na métfeni a hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku
Alza.cz a.s. s jednim z konkuren¢nich podniki Electro World s.r.o. v letech 2017-2019
a navrhiim na jeji zlepSeni. Prace je rozdélena do tii Casti. Teoretickd cast vymezuje
pojmy a definuje ukazatele finan¢ni analyzy. Druha ¢ast je analyticka, kde se pomoci
vzorci uvedenych v teoretickych vychodiscich vypocitaji hodnoty jednotlivych
ukazatelt. Zavére¢na ¢ast prace predklada navrhy a doporuceni na zlepSeni financni

situace spolecnosti.

Abstract

This bachelor’s thesis is aimed at measurement and evaluation of the financial
effectiveness of the selected company Alza.cz a.s. with one of its competitor Electro
World s.r.o. in the period from 2017 to 2019 and proposals to its improvements. The
thesis is divided into three main parts. The theoretical part defines concepths of financial
analysis and financial ration. Second part is analytical, where the values of the individual
indicators are calculated using the formulas given in the theoretical bases. The final part
presents proposals and recommendations to improve the financial situation of the selected

company.
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Hodnoceni finan¢ni situace, finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, vykaz cash

flow, pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele
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UvVOD

Tématem mé bakalatfské prace je méfeni a hodnoceni vykonnosti podniku, konkrétné
mezipodnikové srovnani spolecnosti Alza.cz a.s. sjednim z konkurenénich podnikd,
kterym je Electro World s.r.o. K tomu jsem vyuzil metodu finan¢ni analyzy, jejimz
zdrojem byly ucetni vykazy z let 2017, 2018 a 2019.

Finanéni analyza nam umoziiuje zmapovat celkové zdravi a stabilitu spolecnosti,
a zaroven poukazuje na jeji silné a slabé stranky. Vysledné informace z ni ziskané potom
slouzi nejen managementu a vlastnikim spoleCnosti pro zefektivnéni rozhodovacich
procesu a optimalizaci finan¢niho fizeni, ale naptiklad i vétitelim pii posuzovani bonity

nebo investortim pii porovnavani rentability a navratnosti investic.

Prace se d¢€li na tfi hlavni ¢asti. Tou prvni jsou teoreticka vychodiska prace, kde jsou
vysvétleny jednotlivé ukazatele vyuzité pfi financni analyze, doporuc¢ené¢ hodnoty

pro spravnou interpretaci vysledkii a zdroje dat potfebné k jejimu sestaveni.

Hlavni kostrou prace pak je analyticka ¢ast, kde jsou nejdiive predstaveny analyzované
spolecnosti Alza a.s. a Electro World s.r.o., a poté nasledn¢ podle teoretického ramce
Z predeslé casti provedena i samotnd finan¢ni analyza, kterd je zakoncena souhrnnym

hodnocenim situace obou firem.

Posledni kapitola prace se zabyva navrzenim piipadnych moZznosti zlepSeni situace nami
vybraného podniku vii¢i podniku konkuren¢nimu, které povedou k odstranéni problémi

zjiSténych finan¢ni analyzou spolecnosti.
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1 Cile prace, metody a postupy zpracovani

Primarnim cilem mé bakalafské prace je méfeni a hodnoceni vykonnosti podniku,
konkrétné Alza.cz a.s. porovnavané s konkurenénim Electro World s.r.o. Ktomu
vyuzivam finanéni analyzu sestavenou z tGcéetnich vykaza v letech 2017, 2018 a 2019,
Cerpanych z portalu justice.cz. Na zakladé vysledkii potom navrhuji mozna opatieni

vedouci ke zlepSeni situace podniku.
Dil¢imi cili prace jsou postupné:

e Zformulovani teoretickych vychodisek prace a popsani jednotlivych ukazateli a
indext finan¢ni analyzy

e Predstaveni srovnavanych spolecnosti, jejich stru¢né historie, podnikatelské
¢innosti a trhll na nichz firmy pisobi

e Finan¢ni analyza na zakladé¢ dat z Gcetnich vykazu v letech 2017, 2018 a 2019

e Souhrnné hodnoceni analyzy, interpretace dosaZenych vysledkli a porovnani
s doporuc¢enymi hodnotami

e Vlastni navrhy doporuceni pro zlepSeni finan¢ni situace podniku na zikladé

vysledkt finan¢ni analyzy
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2 Teoreticka vychodiska prace

2.1 Co je finan¢ni analyza — pojem, piedmét, cil

V neustalém chaosu vécéné proménlivého makroekonomického i mikroekonomického
spolecnosti, analyzovat vstupy, a pomoci vystuptu délat zavéry pro co nejefektivnéjsi
fungovani podniku. Jednim z feSeni je finan¢ni analyza, ktera se pomoci ucetnich vykazi
snazi jednotlivé podniky analyzovat a zjiSt'ovat jejich finan¢ni zdravi. Tato zpétné vazba
pomaha nejen managementu optimalizovat nésledné rozhodovaci procesy, ale i
stakeholderiim utvofit si ucelenéj$i pohled na podnik.

., Existuje celd Fada zpiisobi, jak definovat pojem , financni analyza®. V zdsade
rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech. Financni

analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a predpovidani

budoucich financnich podminek. * (1, s. 10)

Cilem finan¢ni analyzy je komplexni zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Bez znalosti
aktudlni rentability, primérmé doby splatnosti pohledavek nebo jakou piidanou hodnotu
vytvafeji zamé&stnanci, Se dobry management neobejde. (2, s. 48) Je nedilnou soucasti
efektivniho finan¢niho fizeni, ukazuje vyvoj jednotlivych ukazateli, fika nam, kam se
firma béhem Casu posunula, a podavd nam cenné informace pro budouci rozhodovani.
Pro finan¢ni fizeni podniku jsou pak dilezité dva hlavni faktory ukazujici finanéni

stabilitu: (1, s. 17)

e Skutecnost, Ze firma je v zisku (dochdzi kristu majetku firmy a tim i
zhodnocovani vloZzeného kapitalu)
e Zajisténi platebni schopnosti, bez které vétSinou podnik ztraci schopnost nadéle

fungovat a pfedznamenava brzky konec podnikatelské ¢innosti

Zakladnimi zdroji informaci pro finan¢ni analyzu jsou finan¢ni vykazy podniku psané ve
formé podvojného uéetnictvi, které v CR uréuje zdkon 563/1991 Sb., 0 udetnictvi, ve

znéni pozdéjsich predpist. (5, s. 49)
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2.2 Vyuziti v praxi - uZivatelé

Vyuziti finan¢ni analyzy se v praxi netykd jen managementu, ktery ji vyuziva pro
nasledné rozhodovani, ale i dalSich stakeholderG podniku, které bychom kromé
zakladniho déleni podle provazanosti s podnikem, mohli rozdélit na uzivatele externi

nebo interni, piipadné podle jejich cile na tii skupiny, pro néz jsou vysledky analyzy

zpracovavany:
uzivatelé financni analyzy
formulace cilt
zaméreni analyzy a vybér metod
ukazatele a jiné nastroje
|
| I ]
{ management J { vlastnik J { veritel J
—{ provozni analyza — ziskovost likvidita }
L Fizeni zdrojl ! kapitalové vynosy zadluZenost ]

— Ziskovost — trZni ukazatele

Obrazek 1: Schéma ¢lenéni uzivateli finan¢ni analyzy podle zaméi‘eni

(Zdroj: 1, s. 25)

2.2.1 Management

Manazerim slouzi finan¢ni analyza jako pomocny nastroj pii rozhodovani, at’ uz
v kratkodobych rozhodovacich procesech nebo dlouhodobych. Je vyuzivéna pii
posuzovani investi¢nich zaméri, optimalizaci majetkové struktury, ale i pfi sestavovani

finan¢niho planu. (2, s. 50)
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2.2.2 Vlastnici

Vlastniklim, nebo také investorim jde primarné o co nejlepsi zhodnoceni vlozeného
kapitalu, svoji pozornost proto soustfedi na maximalizaci trzni hodnoty vlastniho kapitalu
spolecnosti, sleduji vyvoj ukazatelti ziskovosti, trzni ukazatele a vztah penéznich tokt

k dlouhodobym zavazkium. (1, s. 27)

2.2.3 Véritelé

vvvvvv

likvidity a ziskovosti v dlouhém ¢asovém rozmezi. Dulezita je ale i stabilita podnikovych

tokii a schopnost viibec tvorit penézni prostiedky.

Pro kratkodobé véritele je vyznamnym faktorem platebni schopnost, struktura obéznych
aktiv (ze kterych je v budoucnu moznost erpat finan¢ni prosttedky), zadvazki v kratkém

¢asovém horizontu a prub¢h cashflow. (1, s. 27)

At uz se bavime o kratkodobych nebo dlouhodobych véfitelich, spole¢ny maji hlavné
zajem o navraceni jimi poskytnutého kapitalu i s irokem, ktery se odviji od miry rizika

nesplaceni.

2.3 Zdroje pro zpracovani finan¢ni analyzy

Aby finan¢ni analyza mohla byt viibec zpracovana, jsou zapotiebi vstupni data, které se
Cerpaji primarné z ucetnich vykaza. Ty lze rozdé€lit do dvou zdkladnich skupin: ucetni

vykazy finan¢ni a uetni vykazy vnitropodnikové. (1, s. 58)

Finan¢ni Gc¢etni vykazy poskytuji informace pfedevs§im uzivateliim mimo podnik, jsou
proto zejména externimi vykazy. Udéavaji stav a strukturu majetku podniku, zdroje financi
a tvorbu a uziti vysledku hospodafeni, ale také firemniho cashflow. Jde také o vetejné
dostupné informace, které je podnik povinen skrz nafizeni zdkona zvefejnovat jednou
ro¢né. Jsou dostupné prostfednictvim obchodniho rejstiiku. Pokud je firma obchodovéana

na burze, miiZze byt povinnost zvetfejiiovat ti€etni vykazy az Ctytikrat rocné. (1, s. 60)

Vnitropodnikové vykazy naproti tomu vychazi z potteb kazdé firmy, podniky nejsou
povinny tyhle vykazy zvetejiiovat. Slouzi pro zptesnéni vysledkl analyzy a dotvareji

celkovou skutecnost, kterd by ve finan¢ni analyze nemusela byt zahrnuta. (1, s. 65)
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Vzhledem k tomu, Ze jsou vykazy zpracovavany pro ucely ucetni a danové, miize se stat,
ze ne vzdy odpovida uvedend skutecnost realité. Vice o tomhle problému v kapitole

o slabych strankach finan¢ni analyzy.

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha, nékdy pirezdivand jako bilance (z divodu rovnosti obou stran) predstavuje
pohled na majetkovou strukturu podniku, ktera se sklada z aktiv (majetek podniku)
a pasiv (prostfedky, které byly pro ziskani majetku vynalozeny). Rozvaha je vzdy

sestavovana k ur¢itému datu.

., Rozvaha podniku popisuje stav majetku (aktiv) a kapitalu (pasiv) vzdy k urcitemu datu,

Fikame, ze veliciny v ni obsazené, jsou stavové.* (3, s. 21)

Pfi analyze rozvahy nas bude zajimat zejména stav a vyvoj bilan¢ni sumy, jednotlivé

struktury aktiv a pasiv a poméry mezi slozkami rozvahy.

Velkou nevyhodou rozvahy je zaznamenavani pomoci historickych cen, které se

ale mohou béhem ¢asu ménit, napiiklad ptisobenim vnéjsich faktoru. (1, s. 100)
Strana aktiv

Na stran¢ aktiv, které jsou tfizeny od nejméné likvidnich (dlouhodoby majetek) az po ty
nejlikvidnéjsi (kratkodoby majetek). Pro zajimavost v USA je tomu napiiklad naopak.

Aktiva délime na 4 skupiny:

Pohledavky za upsany zakladni kapital pfedstavuji stav nesplacenych akcii nebo podilt

vaci upisovatelim (spole¢nikiim, akcionaiim, clentim druzstva).

Dlouhodoby majetek je majetek, ktery je ve vlastnictvi firmy déle nez 1 rok. Dale se dé€li
na nehmotny (napfiklad licence, autorskd préva), hmotny (pozemky, stavby, hmotné
movité véci a jiné¢), u néhoz je dulezité zminit i odpisy (vyjadieni pro opotiebeni majetku),

a finan¢ni majetek (patti sem dluhopisy, akcie, ale i ptijcky poskytnuté jinym podnikiim).

ObéZna aktiva predstavuji kratkodoby majetek, ktery se vyznacuje dobou vlastnictvi
mensi nez 1 rok. U vyrobniho podniku se nakoupeny materidl pies polotovary preméni
na findlni vyrobky, které se prodaji a vznikaji pohledavky. U obchodnich podnika pak
odpada vyrobni proces, u téchto druhli podnikt se taky miizeme vétSinou setkat s vyS$im

podilem obézného majetku na bilancni sumé nez majetku dlouhodobého. Patii zde:
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e zasoby (polotovary, nedokonéené vyrobky, vlastni produkty a zbozi pro prode;j)

e pohledavky (z obchodnich styki, ke spole¢nikiim)

e kratkodoby finan¢ni majetek (obchodovatelné cenné papiry, kratkodobé
dluhopisy, sménky a jiné¢), fadi se zde kratkodobé investovani piebytecnych
penéznich prostredki podniku

e penézni prostiedky, coZ jsou penézni prostredky podniku, které se pravé nachézeji

Vv pokladné, na Gctech a také ceniny

Kolonka ¢asové rozliSeni aktiv v rozvaze zachycuje rozdily mezi naklady ptistich obdobi
a prijmy piisStich obdobi. Jsou zde zaznamenavany naptiklad piiklady, kdy platime

doptfedu najemné majetku nebo provedené, ale nevyuctované prace. (2, s. 106)
Strana pasiv

Strana pasiv ur¢uje zdroje financovani firemniho majetku a jejich aktivit. Neni ¢lenéna
prioritné podle hlediska ¢asu jako u aktiv, ale rozliSuje se zejména podle toho, od koho

kapital pochazi. Stejné jako pasiva se déli do skupin: (1, s. 83)

Vlastni kapital se sklada ze zékladniho kapitalu firmy (jenz je upsany pii zakladani),
azia a kapitalovych fonda (kapital ziskany zvnéjSku, u kterého nejde o cizi kapital,
jde naptiklad o rozdil mezi emisnim kurzem a jmenovitou hodnotou akcii), fonda
ze zisku, vysledku hospodafeni minulych let (coz je ¢ast ziskli nepouzitd do fondu
a zéaroven neurcend na vyplatu podila zisku), vysledku hospodateni bézného ucetniho
obdobi (zisk podniku v daném obdobi) a polozky zvané ,,rozhodnuto o zalohové vyplaté
podilu na zisku“ zaznamendavajici vyplacené zalohy z vysledku hospodatfeni béZného

ucetniho obdobi. (2, s. 121)

Cizi zdroje, mezi které patii rezervy a zavazky (dlouhodobé i kratkodobé). U rezerv jde
o budouci zavazek, ktery bude muset podnik na néco vynalozit, nékteré rezervy jsou
zakonem povoleny odecist od zisku pied zdanénim, piikladem rezervy miZze byt rezerva
na opravu hmotného majetku. U zavazki je dalezita doba jejich trvani, jakmile je vétsi

nez 1 rok, nejde uz o kratkodoby zavazek, ale o dlouhodoby. (2, s. 130)

A stejné jako u aktiv, 1 zde musi byt casové rozliSeni pasiv, které vyrovnava zlstatky
vynosu pristich obdobi a vydaja pfistich obdobi. Jako ptiklad by se dalo uvést predem

piijaté najemné.
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2.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat, nékdy oznacovan jako vysledovka nebo zkratkovite VZZ, sleduje,
jak uz nazev napovida, vynosy a naklady. Bavime se zde o vysledku hospodareni, ktery
je rozdilem mezi vynosy a naklady. Muze byt vyjadien kladnou hodnotou (ziskem) nebo
zapornou (ztratou). Za zminku také stoji fakt, ze na rozdil od rozvahy, které se datem vaze

K ur¢itému datu, vykaz zisku a ztraty zachycuje ¢asovy interval.

., Vynosy miizeme definovat jako penézni castky, které podnik ziskal z veskerych svych
¢innosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu.
Naklady pak predstavuji penézni castky, které podnik v danem obdobi vynaloZil na ziskani
vynosu, i kdyz k jejich skutecnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.** (2, s.

144)

Ve struktufe vykazu se nachazi n¢kolik vysledki hospodateni, tfidénych podle druhil
nakladl a vynost které do nich spadaji:

vvvvvv

hlavnimi ¢innostmi podniku a ze kterého vétSinou plyne nejvétsi zisk. Spadaji sem
zejména trzby za prodej vlastnich vyrobkll a sluzeb, trzby za zbozi, ale taktéz s tim

spojené naklady vykonové spotfeby, zména stavu zasob, aktivace a jiné.

Druhou skupinou nakladt a vynosu je finan¢ni vysledek hospodaieni, kam se umist'uji

zejména vynosy a néklady tykajici se dlouhodobého finanéniho majetku.

Tyhle dv€ skupiny ndm v souctu davaji vysledek hospodafeni pied zdanénim.
Ve finan¢nich analyzach ¢asto oznacovan jako EBT (z anglického earnings before taxes)
nebo EBIT (z anglického earnings before interest and taxes). Pro srovnavani hospodafeni
podniki nezavisle na danich, zadluZeni a odpisové politice je jesté¢ pouzivana zkratka
EBITDA (z anglického earnings before interest, taxes, depreciation and amortization).
Vysledny vysledek hospodateni po odectech je pak spojovan se zkratkou EAT (earnings
after taxes). (2, s. 170)
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2.3.3 Vykaz o penéZnich tocich

Ve vykazu zisku a ztrat, ktery sice udava vynosy a ndklady, ale nereflektuje aktudlni
likviditu podniku, nékteré vydaje a vynosy zpusobuji obsahovy a ¢asovy nesoulad. Tento
problém ftesi dalsi ucetni vykaz, takzvany vykaz o penéznich tocich, nékdy ptrezdivany
jako vykaz cash flow. (3, s. 85)

,, Podstatou sledovani ve vykazu penéznich tokii je zména stavu penéznich prostredkii.
Vykaz cash flow vysvetluje prirastky (prijmy) a ubytky (vydaje) penéZnich prostiedkit a
divody, pro¢ k nim doslo podle zvolenych kritérii. ““ (2, s. 188)

Pro vétsSinu mensich podnikl je hotovost a vysoky stav penéznich prosttedk daleko

vvvvvv

dojdou penézni prostiedky, které podnik potiebuje k béZznému fungovani, je to daleko
vEtsi problém, zejména v obdobich krize. (2, s. 191)

Pro sestaveni vykazu se pouzivaji dvé metody, pfima (pifimé zachyceni ptijmil a vydaji
za dané obdobi) a nepiima, kterd je v praxi ¢astéjsi a vychazi z vysledku hospodateni,
ktery je upravovan o zmény stavu rozvahovych polozek aktiv a pasiv. Dnes$ni struktura

vykazu se sesklada ze tii hlavnich oblasti penéznich tokii.

Tok z provozni ¢innosti podniku je stejné¢ jako u vykazu zisku a ztrat vétSinou

skute¢né odpovida piijmu nebo vydaji penéznich prostiedkd.

Oblast toku investi¢ni ¢innosti je pak souhrn piijmt a vydaju tykajici se jak potizeni

finan¢niho majetku, tak i1 jeho prodeje.

Posledni skupinou piijmt a vydaji jsou penézni toky z finanéni ¢innosti. Zde jsou
polozky jako vynosy z obligaci, splacené uvéry, ptivod plynuti ziski a jiné. (1, s. 125)
2.3.4 Dopliujici ucetni vykazy

Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

Vykaz o zménéch vlastniho kapitdlu zaznamenava informace o zvySeni ¢i snizeni

jednotlivych polozek vlastniho kapitalu v priibéhu ucetniho obdobi. Jsou to: (2, s. 229)

e zmény zpusobené transakci s vlastniky (naptiklad vklady do vlastniho kapitalu)
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e zm¢ény zpusobené ostatnimi operacemi (napiiklad pfesuny mezi fondy tvorenymi

ze zisku)
Priloha ucetni uzavérky
Za zminku stoji i ptiloha Uc¢etni uzavérky, kterd ndm piindsi zajimavé doplnujici tdaje
jako jsou informace o pouziti i€etnich zasad a metod nebo tfeba informace o pouzitém

ocenovacim modelu pro stanoveni realné hodnoty. (2, s. 235)

2.3.5 Provazanost jednotlivych ucetnich vykazi

Abychom porozuméli celému systému ucetnich vykazii, je nutné dat tyhle ti hlavni
informacni zdroje do souvislosti. Vykaz zisku a ztraty se v rozvaze promitne pod pojmem
vysledek hospodateni za icetni obdobi, tedy soucést pasivni strany rozvahy jako vlastni
kapital. Vykaz penéznich tokd sestaveny nepiimou metodou Si z vykazu zisku a ztraty
bere hodnotu zisku, kterou zvysuje o odpisy, pfijmy (které nejsou néklady) a naklady
(které nejsou vydaje) a snizuje pravé o vynosy (které nejsou pifijmy) a vydaje
(které nejsou naklady). Vysledna hodnota se pak promitne do aktivni strany rozvahy

do polozky penéznich prostredki. (3, s. 142)

Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Aktiva Pasiva Provozni vynosy
Dlouhodoby majetek | Vlastni kapital Provozni naklady
« hmotny « zakladni kapital Provozni zisk
+ nehmotny « fondy Finanéni vynosy
« finanéni s Zisk, nebo ztrata Financ¢ni naklady

« vysledky minulych let HV z finanéni ¢innosti

ObézZny majetek Cizi kapital Zisk pfed zdanénim
» zasoby « dlouhodoby Dan
« pohledavky = kratkodoby Zisk, nebo ztrata
* penize

Vykaz cash flow

Zisk, nebo ztrata

+ odpisy (Upravy hodnot)
+ pfijmy (ne vynosy)
—vynosy (ne piijmy)

+ naklady (ne vydaje)
—vydaje (ne naklady)

priristek nebo Gbytek
hotovosti

Obrazek 2: Provazanost jednotlivych ucetnich vykazi
(zdroj: 3, 5. 142)
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2.4  Metody a postupy finan¢ni analyzy

Po definici finan¢ni analyzy a jejiho cile, vymezeni jejich uzivatelll v praxi a pfiblizeni
si zdrojii, ze kterych budeme vychazet se konecné¢ miizeme pustit do samotné tvorby

finan¢ni analyzy. Mezi jednotlivé elementarni metody patii:

2.4.1 Analyza stavovych ukazateli

V pocatcich budeme analyzovat stavové (absolutni) ukazatele. Stavové proto,
ze se stahuji k ur¢itému Casovému okamziku. Provedeme horizontalni analyzu trendi

a vertikalni analyzu, ktera ndm ukaze jednotlivé dilci ¢asti celkové rozvahové struktury.
Horizontalni analyza

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_,

Rovnice 1: Absolutni zména
(Zdroj: 2, s. 281)

(absolutni zména * 100)

Relativni zména =
ukazatel,_,

Rovnice 2: Relativni zména
(Zdroj: 2, s. 281)

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli procentni rozbor, se poc€itd jako pomér jednotlivych sloZzek
Kk celkové zakladng, v ptipadé analyzy stavovych ukazateld jsou to aktiva a pasiva.

(2, s. 281)
2.4.2 Analyza tokovych veli¢in

V dal$im kroku provedeme analyzu tokovych veli¢in. Tokové zdivodu casového
intervalu, ke kterému se vztahuji. Bude se jednat o horizontdlni analyzu vykazu zisku
a ztrat a horizontalni analyzu vykazu o penéznich tocich, jejiz vzorec jsme si ukazali

Vv predeslé analyze stavovych ukazatelt.
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2.4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. Chceme-li zajistit podniku likviditu, mél by mit k dispozici relativné volny
kapital, ktery je v analyze rozdilovymi ukazateli vyjadien ptebytkem kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji. (2, s. 355)

Cisty pracovni kapital
NejvyznamnéjSim ukazatelem je cCisty pracovni kapital, v praxi pouzivany spise
pod zkratkou CPK. Vyjadfuje nam platebni schopnost podniku, pokud chceme,
aby podnik byl likvidni, musi mit ptebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad
kratkodobymi cizimi zdroji. CPK miizeme poéitat dvéma zptisoby, manazersky pfistup
pocitd s kratkodobym majetkem, investorsky pfistup naopak vyuzivd k vypoctu
majetek dlouhodoby. (4)
CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé cizi zdroje
Rovnice 3: Cisty pracovni kapital, manaZersky p¥istup
(Zdroj: 4)
CPK = dlouhodoba pasiva — dlouhodoby majetek
Rovnice 4: Cisty pracovni kapital, investorsky p¥istup

(Zdroj: 4)
Cisté pohotové prostiedky
Dale se pracuje jesté s ¢istymi pohotovymi prostiedky (CPP), které vyjadiuji rozdil mezi
pohotovymi penéznimi prostiedky a rychle splatnymi zavazky. (4)

CPP = pohotové penézni prostiredky — okamzité splatné zavazky
Rovnice 5: Cisté pohotové prostiedky

(zdroj: 4)

Cisty pené&Zné-pohledavkovy fond

Cisty penézné-pohledavkovy fond, v praxi pouzivany pod zkratkou CPM, je na rozdil
od ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu jeSt€¢ oproStén od zasob a nelikvidnich

pohledavek. Takto upravena obézna aktiva jsou potom ponizena o kratkodobé zavazky.

(4)
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CPM = obéina aktiva — zasoby — (nelikvidni pohledavky)

— kratkodobé zavazky

Rovnice 6: Cisty penéZné-pohledavkovy fond
(Zdroj: 4)

2.4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou jadrem metodiky financni analyzy. Jejich zakladem je pomér
ruznych polozek Gcetnich vykazii, my ale budeme v nasi finan¢ni analyze vyuzivat jen ty

nejpouzivanéjsi. Ukazatel musi néco charakterizovat a mit pro nas néjakou hodnotu.

Pomérové ukazatele ¢lenime do skupin podle jejich zaméieni:

[ pomérové ukazatele ]

s )

— ukazatele likvidity

- ukazatele rentability

—{  ukazatele zadluZenosti

— ukazatele aktivity

—  ukazatele trZni hodnoty

_— ukazatele cash flow

Obrazek 3: Déleni pomérovych ukazateli podle zaméieni

(Zdroj: 2, s. 214)

Ukazatele likvidity

Schopnost likvidity podniku vyjadiuje hradit své kratkodobé zavazky. Likvidita urcité
slozky ndm pak vyjadifuje, jak rychle jsme schopni pfeménit tuto sloZzku na penézni
prostifedky. U nelikvidnich podniki hrozi Spatné nebo Zadné vyuziti ziskovych ptileZitosti

a zaroven neschopnost hradit zavazky. (1, s. 216)
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Okamzita likvidita

Okamzita likvidita, oznacovana jako likvidita 1. stupné, pocita jen s nejlikvidnéjsi ¢asti
aktiv — penézi na bankovnich uctech, pokladné, volné obchodovatelnymi papiry
a raznymi Seky. Pro okamzitou likviditu plati doporu¢ovana hodnota 0,9-1,1, v Ceské
republice byva dolni mez rozsifovana podle Ministerstva obchodu a primyslu az na ¢islo
0,2. Hodnota 0,2 je zaroven povazovana za kritickou. Na okamzitou likviditu nejde
nahlizet jednostranné a nizkd hodnota neznamena hned problémy pro podnik, protoze
V dnesni dobé podniky ¢im dal vice vyuzivaji rizné druhy kratkodobych zdroji

financovani jako jsou kontokorent, cash pooling a jiné. (1, s. 225)

ohotové platebni prostredk
Okamyita likvidita = & P p Y

dluhy s okamzitou splatnosti

Rovnice 7: Okamzita likvidita
(Zdroj: 1, s. 225)

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita, oznacovadna jako likvidita 2. stupné pocitd s obéznymi aktivy
ponizenymi o nejméné likvidni ¢ast zasob vzhledem ke kratkodobym dluhtim. Méla by
dosahovat hodnot 1-1,5. (1, s. 225)

(obéZna aktiva — zasoby)
kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita =

Rovnice 8: Pohotova likvidita
(Zdroj: 1, s. 225)

Bézna likvidita
Posledni stupném, je likvidita 3. stupné, takzvand b&zna likvidita. Tento pomérovy

ukazatel nam fika, jak schopny je podnik hradit své kratkodobé zavazky, pokud by

pfeménil veSkera obéZna aktiva na penézni prostiedky. (1, s.225)
,, Doporucend hodnota ukazatele je 1,2-2,5.“ (2, s. 400)

obézna aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

Rovnice 9: BéZna likvidita
(zdroj: 1, s. 225)
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Ukazatele rentability

Ukazatele rentability nam primarné ukazuji schopnost podniku dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu, ale 1 hodnoceni celkové efektivnosti dané cinnosti.

Budou zajimat priméarné akcionafe a investory, kterym jde o co nejlep$i zhodnoceni
kapitalu. (1, s. 233)

Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)

., Ukazatel vyjadiuje celkovou marzi, ktera je dilezitym ukazatelem pro uspésné

hodnoceni uspésnosti podnikani. “ (2, s. 429)

V citateli ukazatele mtze byt jak zisk pred zdanénim a po zdanéni, tak i EBIT. Nejcasté;ji
vyuzivame EBIT, aby vysledné hodnoceni nebylo ovlivnéno rozdilnou kapitdlovou
strukturou nebo v pfipadé srovnavani podniki z riznych zemi vysi zdanéni. Vysledné
hodnoty se nasledné srovnavaji s oborovym prumérem. (2, s. 429)

EBIT

ROS =
trzby

Rovnice 10: Rentabilita trzeb
(Zdroj: 2, s. 429)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA — return on assets)

Pokud dédme do poméru EBIT a aktiva, dostaneme pomeér, kterym muzeme meéfit
celkovou produkéni silu podniku, bez ohledu na to, z jakych zdrojii byly podnikatelské
¢innosti financovany. (2, s. 435)

B EBIT
"~ aktiva

Rovnice 11: Rentabilita celkovych aktiv
(zdroj: 2, s. 435)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on commonequity)

,,Jde o ukazatel, s jehoz pomoci mohou investori zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan

S nalezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. * (1, s. 241)
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EAT

ROE =
vlastni kapital

Rovnice 12: Rentabilita vlastniho kapitalu
(Zdroj: 1, s. 241)

Rentabilita investic (ROI — return on investment)

Vypocet rentability investic je nejcastéji pouzivan jako ukazatel pro méteni vykonnosti
dlouhodobého kapitalu vlozeného do podnikového majetku. (2, s. 453)

,, Protoze nebere v uvahu dan, ani uroky, je vhodny pro srovnavani riizne zdanenych
a zadluzenych podnikii. “ (4)

_ EBIT
" celkovy kapital

ROI

Rovnice 13: Rentabilita investic
(zdroj: 4)

Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatel¢ zadluzenosti vypovidaji o tom, kolik majetku je financovéano cizim kapitalem.
Cim vice je podnik zadluZen, tim nese vyssi riziko, protoze musi byt schopen splacet
dluhy. Prostfednictvim danového S§titu, ktery &ini z ciziho kapitalu levngjsi zdroj
financovani nez z vlastniho (urok jako soucast nakladd snizuje zisk) je pro firmu
zadluZeni do jisté miry piijatelné. (2, s. 361) Tento Udaj zajima pievazné investory

a poskytovatele uvéra.
Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost je jednim z hlavnich ukazateli zadluZenosti, obcas je také nazyvan
jako ukazatel véfitelského rizika. Cim vétsich hodnot dosahuje, tim nese podnik vétsi

riziko. (1, s. 268)
Obecné by se méla pohybovat okolo 30-60 %. (2, s. 368)

cizi zdroje

Celkova zadluzenost = -
aktiva celkem

Rovnice 14: Celkova zadluZenost
(zdroj: 2, s. 368)
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Koeficient samofinancovani

Dopliikovym ukazatelem celkové zadluzenosti je ukazatel koeficientu samofinancovani,

ktery ndm udava miru financovani aktiv vlastnimi zdroji. (1, s. 272)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Rovnice 15: Celkova zadluZenost
(zdroj: 1, 5. 272)

Doba splaceni dluhii

Ukazatel vychazejici z provozniho cash flow nam vyjadiuje za jak dlouho bude podnik

schopen splatit své dluhy. (2, s. 376)
,, Optimalni je klesajici trend ukazatele.” (2, s. 376)

(cizi zdroje — rezervy)

D 7 d o —
oba splaceni dluhli orovozni cash flow

Rovnice 16: Doba splaceni dluhi
(Zdroj: 4)

Urokové kryti

Urokové kryti nam vypogitava pomér Grokového kryti. Udaj vyuZiji zejména véfitelé
a akcionafi, protoZe nam tika kolikrat zisk pfevySuje nakladové troky.

., V zahranici je za doporucenou hodnotu povazovan trojndasobek nebo i vice. “ (1, s. 272)

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

Rovnice 17: Urokové kryti
(zdroj: 4)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ndm pomahaji zjiSt'ovat, jak efektivné podnik vyuZziva sva aktiva a jak

hospodatime s jejich jednotlivymi slozkami. (1, s. 279)
Obrat aktiv

Pomér, ktery nas informuje, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzbach za rok. Obecné

plati ¢im vétsi hodnota, tim Iépe. (2, s. 467)
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) trzby
Obrat aktiv =

aktiva
Rovnice 18: Obrat aktiv
(Zdroj: 2, s. 467)

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob nam udava pocet dni nez jsou zasoby spotiebovany. Vyjadiuje dobu,

jak dlouho jsou aktiva vazana ve form¢ zasob. Ukazatel by mél byt co nejnizsi. (1, s. 283)

) prumérny stav zasob
Doba obratu zasob = — * 360
trzby

Rovnice 19: Doba obratu zasob
(Zdroj: 1, s. 283)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek nas naopak informuje o dobé existence kapitalu ve formé

Vv

) prumérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = tr2by * 360

Rovnice 20: Doba obratu pohledavek
(Zdroj: 2, s. 471)

Dobra obratu zavazkua

,, Priimérna doba obratu zavazkii vyjadruje dobu od vzniku zavazku do doby jeho vihrady.

Tento ukazatel by mél dosahnout alespon hodnoty doby obratu pohledavek. “ (2, s. 471)

) . zavazky
Doba obratu zavazki = ———— * 360
trzby

Rovnice 21: Doba obratu zavazki
(Zdroj: 2, s. 471)

Ukazatele kapitalovych trhi

Ukazatele trzni hodnoty se vyuzivaji pro podniky, které jsou obchodovany
na kapitalovych trzich. Vyjadfuji hodnoceni firmy pomoci burzovnich ukazatelt. Budou

zajimat predevSim akcionéfe a investory. (1, s. 286)
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J& je vSak ve své finan¢ni analyze nevyuZiji, Alza.cz a.S. neni vefejn¢ obchodovana

na akciovych trzich a Electro World s.r.0. je spole¢nost s ru¢enim omezenym.
Ukazatele cash flow

Ukazatele analyzy penéznich tokli poméfuji cash flow z provozni Cinnosti s ostatnimi
slozkami z vykazu zisku a ztraty nebo rozvahy. Jejich ukolem je zjistit, kam spé&je
finan¢ni situace firmy, at’ uz se jedna o snahu zachytit varovné signaly moznych

platebnich potizi nebo posouzeni vnitiniho potencialu firmy. (1, s. 299)
Obratova rentabilita

Ukazatel nam znazoriiuje financni efektivitu podnikového hospodafeni, prezentuje
schopnost vytvaret z provozni ¢innosti ptebyte¢né financni prostiedky pro dalsi rozvijeni
podniku. Cash flow z provozni ¢innosti je déleno obratem, pfi¢emz jako obrat bereme

ptijmy z bézné ¢innosti podniku. (1, s. 299)

) . cash flow z provozni Cinnosti
Obratova rentabilita =

obrat

Rovnice 22: Obratova rentabilita
(Zdroj: 1, s. 299)

Stupen oddluZeni

Stupeii oddluzeni byva €asto v praxi interpretovan jako pievracend hodnota doby navratu

uvéru. Jako optimalni hodnota se povazuje vyse ukazatele v rozmezi 20-30 %. (1, s. 305)

cash flow z provozni Cinnosti

Stupen oddluzeni =
Uupen oaasuzen cizi kapital

Rovnice 23: Stupei oddluzeni
(zdroj: 1, s. 305)

2.4.5 Analyza soustav ukazatelu

Diky celé komplexnosti finan¢ni analyzy byly vyvinuty modely, které se snazi situaci
zjednoduseng fesit jednim souhrnnym indexovym ¢islem. D¢li se na dva druhy, modely
bankrotni (predikcni), snazici se pfedpovidat bankrot podniku a zajimajici predev§im
vétitele, a modely bonitni (ukazujici kvalitu firmy podle jeji vykonnosti), které vyuzivaji
hlavné vlastnici a investofi. (3, s. 825) Indexy ani souhrnné ukazatele nejsou schopny

nahradit celou finan¢ni analyzu, pouzivaji se proto jako doplikovy ukazatel.
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Altmanniiv index

Altmanntiv index, znamy 1 pod pojmem Z-skére, je jeden z nejpouzivanégjSich
bankrotnich modelii pro vyhodnoceni souhrnného finan¢niho zdravi podniku. (3, s. 825)
Je dan jednim ¢islem skladajicim se z péti ukazateli: (2, s. 592)

e X,=pracovni kapital / aktiva

e X,=nerozd¢lené zisky / aktiva

e X,=EBIT /aktiva

e X,=trzni hodnota vlastniho kapitdlu / cizi zdroje

o X =trzby/ aktiva
Pro podniky obchodované na burze pouzivame variantu vypoctu:
Z=12X+14X,+33X;+06X,+1X;

Rovnice 24: Altmanniiv index pro podniky obchodované na burze
(Zdroj: 3, s. 830)

Zatimco pro podniky neobchodované na burze se pouziva nasledujici varianta vypoctu:
Z = 0,717 X1 + 0,84‘7 XZ + 3,107 X3 + 0,4‘2 X4 + 0,998 XS

Rovnice 25: Altmanniv index pro podniky neobchodované na burze
(Zdroj: 3, s. 830)
Pro vysledky, které jsou niz8i nez 1,2 plati, ze podnik se nachazi v nebezpe¢ném pasmu
bankrotu. Hodnoty mezi 1,2-2,9 jsou pasmem Sedé zony, kdy o zdravi firmy nejde
jednozna¢né rozhodnout. Hodnoty vys$$i nez 2,9 jsou brany jako pasmo prosperity,

kdy podnik je povaZovan za finan¢né zdravy. (1, s. 353)
Index INO5

Index INOS5, dalsi bankrotnich model, byl zkonstruovan tak, aby co nejlépe pasoval
na ¢eské podminky. Na rozdil od Altmannova indexu jde pouzit jak pro podniky vetejné

obchodované, tak i pro ty neobchodované. (2, s. 598)
INO5=0,13*A+0,04*B+397+C+0,21+*D + 0,09 xE

Rovnice 26: Index INO5
(zdroj: 2, s. 598)
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Jednotlivé slozky indexu pak znamenaji:

e A =aktiva/ cizi kapital

e B =EBIT /nakladové uroky
e (C=EBIT/ celkova aktiva

e D =trzby / celkova aktiva

e E =obéznd aktiva / kratkodobé zavazky

Vysledek je stejné jako u Altmannova indexu rozdélen do pasem. Pti vysledku vys$Sim
nez 1,6 podnik tvofi hodnotu, vrozmezi 0,9-1,6 se potom nachazi Sedd zona
nevyhranénych vysledki a pfi hodnot¢ mensi nez 0,9 podnik hodnotu nici.
(2,s.598)

2.5 Slabé stranky finanéni analyzy

O praktickém vyuziti finan¢ni analyzy neni pochyb, je nedilnou soucasti rozhodovacich
procest, nemluvé o vyuziti u externich uzivatell jako jsou akcionéfi, vétitelé a jini. AvSak
krom mnoha kladli m4 i své slabé stranky. Mezi problematické okruhy se fadi pfedevsim:

(2, s. 618)

e vypovidaci schopnost ucetnich vykazu, které jsou pro finan¢ni analyzu nezbytné,
véetné rizného pristupu K Géetnim praktikam

e Vliv ojedinélych udalosti a sezonnich faktorti na vysledek hospodateni

e Zzanedbévani rizika a nédkladl ob&tované ptileZitosti

® zro uplné porozuméni vysledkl nutnost srovnavat jednotlivé finan¢ni ukazatele

S ostatnimi subjekty

2.5.1 Vypovidaci schopnost ucéetnich vykazii a riznorodé ucetni praktiky

., Zajisteni vypovidaci schopnosti ucetnich vykazii je zakladni podminkou komunikace

mezi jejich uzivateli. “ (2, S. 618)

Tato schopnost je v praxi snizovana n¢kolika faktory, pficemz vznikaji dva zakladni

problémy.
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Prvnim z nich je skutecnost, ze situace popsana v ucetnich vykazech ne vzdy presné
reflektuje aktualni ekonomickou situaci hospodafeni podniku. Ugetnictvi v Ceské
republice je orientovano na historii a nezahrnuje v sobé faktor ¢asu a inflaci. Majetek
je vucetnich vykazech ohodnocen historickymi cenami a nepracuje s aktualni trzni
hodnotou majetku. Pii hodnoceni finan¢ni situace podniku je pak mozné narazit tieba
na problém zkresleného ukazatele bézn¢ likvidity, ve kterém nejsou zahrnuty dlouhodobé
objednavky a nédhradni dily pouzivané déle nez jedno ucetni obdobi. Podle piedpist jsou
totiz soucasti obézného majetku, tudiz pfi vétSim objemu téchto polozek je mozné,

ze dochéazi ke zkresleni bézné likvidity. (2, s. 621)

Druhy problém spociva v omezenosti srovnavani podniki, kterd vyplyva z raznych
ucetnich praktik v jednotlivych oblastech svéta, kdy kazdy stat ma vlastni poupravené
pravidla o Gcetnim vykaznictvi. (2, s. 618) Tento problém se Castecné snazi eliminovat

celosvétove platné ucetni systémy, kdy za zminku stoji:

e Mezinarodni standarty ucetniho vykaznictvi (IFRS) — soubor pravidel pro tcetni
vykaznictvi snazici se zajistit transparentnost, konzistentnost a vyuziti
pro srovnavani podnikli z celého svéta

e Americké vSeobecné uznavané ucetni zasady (US GAAP) — soubor praktik,
postupti a Uucetnich zasad, kterymi se fidi vefejné spole¢nosti v USA

pii sestavovani svych finan¢nich vykazl

2.5.2 Vliv ojedinélych udalosti a sezonnich faktora na vysledek hospodareni

Vysledky hospodafeni v jednotlivych letech mohou byt ovlivnény mimotadnymi
udalostmi, které by pii porovnavani podniku v rtiznych casovych obdobich mohly

zkreslovat celkové hodnoceni.
Sezonni faktory se tykaji zejména podnikd, které své trzby za zbozi ziskavaji v urcitych
obdobich, jako je napfiklad prodej kapri na Vanoce nebo zemédélskd produkce

S maximem piisunu finan¢nich prostfedkli zejména v letnich az podzimnich mésicich.

Proto v riznych obdobich mize podnik vykazovat rizné kvalitni vysledky. (2, s. 660)
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2.5.3 Zanedbavani rizika a nakladu obétované prilezitosti

Rentabilita neni jediné méfitko uspeésnosti podniku, je nutné ji jest¢ porovnat s naklady
ob¢tované piilezitosti. (2, s. 669) Hodnoty rentability totiz nepracuji s rizikem podnikani
ani srizikem vyplyvajicim naptiklad z pouzivani ciziho kapitalu a tim souvisejici

likvidity podniku, ktera s sebou nese ptipadnou hrozbu rizika platebni neschopnosti.

S timto problémem se snazi pracovat ukazatel EVA (z anglického economic value added
neboli ekonomicky pfidana hodnota), ktera na rozdil od ukazatele rentability pracuje

s hodnotou ekonomického, nikoho ucetniho zisku.

2.5.4 Nutnost srovnat vysledky s ostatnimi podniky

Vysledky analyzy samy o sobé& nic nefikaji, proto je nutné je srovnavat s ostatnimi
podniky z oboru a porovnavat. Musime ale myslet na to, ze nikdy nenajdeme stejné
hodnoty v podobnych podnicich daného oboru podnikani. Dtivodi k odliSeni je nespocet,
od kapitalové struktury, ptes rizné riziko podnikéni zptisobené rozdilnym zadluzenim,

az po jinou velikost podniku.
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3 Analyza soucasného stavu

Tato Cast prace je vénovana samotnému srovnavani vybranych podnik pomoci finan¢ni
analyzy. Abychom mohli podniky srovnavat, je dilezité znat zdkladni ekonomicky
kontext. Na zacatku si pfedstavime srovnavané podniky a charakterizujeme jejich vyrobni
¢innost. Srovnavat budu dva podniky v Gcetnich letech 2017-2019, prvnim je Alza.cz a.s.

a druhym je Electro World s.r.o.

3.1 Alza.czas.

Ekonomicky subjekt registrovany jako Alza.cz a.s. (v praci dale jen jako ,,Alza‘“), je
internetovy obchod puisobici v Ceské republice, ale i dalsich okolnich zemich jako jsou
Slovensko, Rakousko a Mad’arsko. Oblast podnikové Cinnosti je maloobchod. Firma
prodava své produkty zejména koncovym zakaznikim. Radi se do takzvaného B2C
sektoru. Hlavnimi produktovymi oblastmi jsou hardware, software a elektronika, ale dnes
produktové spektrum Alzy saha kromé vySe zminovaného 1 do oblasti jako jsou domaci

potteby, drogerie nebo sportovni véci, a dale své spektrum produktl rozsituje.

Byla zalozena Vv roce 1994 Ceskym podnikatelem Alesem Zavoralem. V roce 1998 byl
otevfen prvni kamenny obchod, a s rokem 2000 znacka vstoupila do online prostiedi jako
internetovy obchod. V roce 2007 doslo k ptevodu akcii z AleSe Zavorala na holdingovou
spolecnost L. S. Investments Limited se sidlem na Kypru. Jeji akcionafi jsou
V soucasnosti neznami. V prosinci 2016 Alza oznamila ptekonani hned dvou historickych
rekordd, a to prekroceni miliardové trzby za jediny tyden, a denni nadkupni rekord ve vysi
200 miliond K¢&. Pred Vanocemi 2018 uZ firma dosahla obratu ¢tvrt miliardy za jediny
den a béhem pouhych 10 dnii (v obdobi od 10. do 19. prosince 2018) se ji povedlo pokofit

hranici trzby dvou miliard K¢.
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Tabulka ¢islo 1 ndm ukazuje vyvoj rocniho obratu Alzy za poslednich 18 ucetnich obdobi.
Alza rapidné roste, zejména diky velkému rozvoji e-commerce na ceském trhu.
V kombinaci s agresivni reklamou (0d roku 2006 vede Alza reklamni kampan s typickym
zelenym maskotem), neustale se rozsifujicim sortimentem zbozi a prioritou spokojené¢ho
zakaznika vykazuje meziro¢ni rist, v poslednich letech az 20 %. U Alzy je typicka i velka
mira experimentovani, ptikladem muize byt zavedeni platby kryptoménami v roce 2017
jako jeden z prvnich velkych obchodi na trhu nebo zafazeni do portfolia produkti

elektromobilt znacky Tesla.

Vyvoj obratu Alzy
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Graf 1: Vyvoj obratu Alzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)

S daty pro rok 2019 je Alza nejvétsim internetovym obchodem ptisobicim na ¢eském trhu
S ro¢nim obratem 29 miliard. Na konci roku 2019 bylo v nabidce 272 000 produkti,
ptes 12, 3 miliéont vykazanych objednavek a vice jak 4,1 milioni unikatnich zdkazniki.
Na tizemi Ceské republiky, ktera je i jejim daiovym domicilem, je vice jak 100 pobodek
s 2 100 zamé&stnanci.

Alza za své sluzby ziskala 1 spousty ocenéni. Mezi ty nejvehlasnéjsi patii
,»Nejduveéryhodnéjsi znacka mezi e-shopy™ v roce 2016, ,,Obchodnik roku v kategorii

elektronika® vroce 2016 nebo prvni misto v Kftistdlove Lupé 2018 za internetové

obchodovani a e-commerce.
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3.2 Electro World s.r.o.

Srovnavat s Alzou budu Electro World s.r.o. (v praci dale jen ,,Electro World*, popiipadé
»EW), jakozto dalsi internetovy obchod, ktery se zaméiuje na prodej Sirokého spektra
elektroniky, vypocetni a telekomunikacni techniky, domacich -elektrospotiebici
a vesker¢ho pfisluSenstvi vCetné poskytovani souvisejicich sluzeb. Tato maloobchodni
znacka vznikla v roce 2002 jako spolecnost s ru¢enim omezenym. V témze roce oteviela
svou prvni velkoformatovou prodejnu v prazském nakupnim centru Metropole Zlicin.
Tato spole¢nost od roku 2006 provozuje taktéz i internetovy obchod. Od roku 2015
je znacka vlastnéna spolecnosti NAY a.s., nejvétsim obchodnim fetézcem se spotiebni
elektronikou a spotiebi¢i pro domdacnost na Slovensku. Toto spojeni byva casto
prezentovano jako velky potencional pro budouci rust v regionu stiedni Evropy. Doslo

k optimalizaci skladovacich a logistickych procesu a kompletnimu piedélani e-shopu.

Firma se podle vlastnich informaci soustfedi se svou obchodni strategii hlavné
na Spi¢kovy zdkaznicky servis a sluzby, Siroké portfolio nabizené¢ho sortimentu

a Vv neposledni fadé¢ na ptiznivou cenovou politiku.

S daty pro rok 2019 je v Ceské republice aktualné 19 velkoprodejen Electro Worldu,

V nichZ pracuje celkové 770 zamé&stnanci.

Oblibenost Electro Worldu u zdkaznické vetejnosti potvrzuje sedmkrat ziskany titul
Obchodnik roku v kategorii Obchodnik s elektronikou a také obhajeni prestizniho ocenéni

Superbrands.

3.3 Analyza stavovych ukazatelt

Na za¢atku budeme posuzovat strukturu jednotlivych majetkovych a kapitalovych slozek

podniku a jejich zmény v ¢ase pomoci horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy.
3.3.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyzu provedu prvné na vykazech rozvah danych podniki. V tabulkéach
jsou zékladni polozky vykazu rozvahy, hodnoty jsou uvedeny v tisicikorunach. V prvnim
sloupecku jsou uvedeny hodnoty jednotlivych slozek béhem let, ve druhém absolutni

zména oproti minulému roku a ve tietim pak zména relativni, tzv. procentualni.
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AKTIVA CELKEM

DLOUHODOBY MAJETEK

DHM

DNM

DFM

OBEZNA AKTIVA
Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
KFM

Penézni prostiedky
Casové rozliseni

2017 2018 2019
5385901 - - 6816090 1430189 26,55% 7723183 907093 13.31%

233994 - - 274237 40243 17,20% 367 062 92 825 33.85%
156 904 - - 183 956 27052 17.24% 250514 66 558 36.18%
75141 - - 81 914 6773 9.01% 108 474 26 560 32.42%
1949 - - 8 367 6418 329.30% 8074 -293  -3.50%

4925644 - - 6192363 1266719 25.72% 7187284 994921 16.07%
3174299 - - 3293 168 118 869 3,74% 4464476 1171308 35.57%

8854 - - 18 389 9535 107.69% 20313 1924 10,46%
1395864 - - 1691263 295399 21.16% 1852945 161682  9,56%
0- - 0 0 0,00% 0 0  0.00%
346627 - - 1189543 842916 243.18% 849550 -339993 -2858%
226263 - - 349490 123227 54.46% 168837 -180653 -51.69%

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv Alzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Alza béhem sledovanych let vykazuje velmi vysoky rust, v roce 2018 to bylo 26,55 %,
v roce 2019 pak 13,31 %. Za sledované obdobi celkova aktiva stoupla o 2 337 282 tis.

K¢. Nejveétsim podil na tomto rustu maji obézna aktiva, ktera z roku 2017 na 2018 vzrostla

0 1266 719 tis. K¢, tedy o 25,72 %. V roce nasledujicim o dalSich 994 921 tis. K¢,

coz ¢ini 16,07% nartst oproti minulému roku. Za zminku stoji velkd polozka zasob,

ktera v roce 2019 vzrostla oproti minulému roku o 35,57 % na hodnotu 4 464 476 tis. K¢

a likvidni polozka penéZnich prostiedku s piiristkem z roku 2017 na 2018 o 1 189 543

tis. K¢ a nasledné poklesem o 339 993 tis. K¢.

hodnoty v tis. K¢
PASIVA CELKEM
VLASTNI KAPITAL
Zékladni kapital
Kapitalové fondy
Fondy ze zisku
VH minulych let
VH bézného tGcetniho obdobi
CIZi ZDROJE
Rezervy
Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky
Casové rozlideni

ALZA

2017 2018 2019
5385901 - - 6816090 1430189  26,55% 7723183 907093 13,31%
864088 - - 1024078 159990 18,52% 1110219 86141  841%

2000 - - 2000 0 0,00% 2000 0 0,00%

-93 - - -187 -94  101,08% -480 -293  156,68%

400 - - 400 0 0,00% 400 0 0,00%

53 283 - - 53283 0 0,00% 53283 0 0,00%
808 498 - - 968 582 160084  19,80% 1055016 86434 8,92%
4283073 - - 5474514 1191441 27,82% 6194036 719522 13,14%
12 465 - - 4 500 -7965 -63,90% 28 500 24000 533,33%
308 370 - - 0 -308370 -100,00% 0 0 0,00%
3962238 - - 5470014 1507776 38,05% 6165536 695522 12,72%
238 740 - - 317 498 78758  32,99% 418928 101430 31,95%

Tabulka 2: Horizontalni analyza pasiv Alzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vlastni kapital Alzy béhem sledovanych let roste zejména diky vysledku hospodaieni
bézného Gcetniho obdobi, ktery zroku 2017 na 2018 vzrostl o 160 084 tis. K¢, tedy
0 19,8 %, v roce nasledujicim pak zaznamenal 8,92% rust, na hodnotu 86 434 tis. K¢.
Nejvyraznéjsi zmeéna na strané pasiv je ukazana v piirastku cizich zdroji, jmenovité
kratkodobych zavazki, které v roce 2018 stouply oproti minulému roku o 1 507 776 tis.
K¢, tedy 0 38,05 %, v roce 2019 se nardst snizil, ale i tak dosahuje hodnoty 695 522 tis.
K¢, procentudlné pak 12,72 %. Za zminku také stoji vyrovnani dlouhodobych zavazka

Vv roce 2018, kdy hodnota dosahuje 0 oproti Cislu 308 370 tis. K¢ v roce 2017.

2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 672000 - - 643874 -28126 -4.19% 882108 238234 37.00%
DLOUHODOBY MAJETEK 65516 - - 59 880 -5636  -8,60% 57938 -1942  -3.24%
DHM 21526 - - 15 300 -6226 -28,92% 8390 -6 910 -45,16%
DNM 43 990 - - 44 580 590 1.34% 49 548 4968 11.14%
DFM 0- - 0 0 0,00% 0 0  0,00%
OBEZNA AKTIVA 595447 - - 570295 25152 -4.22% 811640 241 345 42.32%
Zasoby 461 805 - - 436 169 -25636  -5.55% 487024 50 855 11.66%
Dlouhodobé pohledavky 36912 - - 37 691 779 2,11% 36 842 -849 -2.25%
Kratkodobé pohledavky 52288 - - 33 467 1179 2,25% 73 048 19 581 36.62%
KFM 0- - 0 0 0,00% 0 0  0.00%
Pené&Zni prostiedky 44 442 - - 42 968 -1474  -3,32% 214726 171 758 399.73%
Casové rozliseni 11 037 - - 13 699 2662 24,12% 12 530 -1 169 -8.53%

Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv EW

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Na rozdil od kazdoro¢né rostouci bilan¢ni sumy Alzy, doslo u EW v roce 2018 k poklesu
028 126 tis. K¢, tedy 0 4,19 %. V nasledujicim roce se pak EW dostal do kladnych hodnot
a jeho bilanéni suma stoupla o 238 234 tis. K¢, tedy 0 37 %. Za zminku stoji zména
dlouhodobého hmotného majetku, ktera se postupné béhem sledované¢ho obdobi snizuje
z 21526 tis. K¢ v roce 2017 na 8 390 tis. K¢ v roce 2019, coz je zpisobeno zejména
optimalizaci prodejni sit€ a z ditvodu likvidace moraln¢ zastaralého, opotifebené¢ho anebo
nefunkcniho majetku. EW se také v roce 2019 vyrazné zvysily obézna aktiva, konkrétné
0 241 tis. K¢, tedy 0 42,32 %, za které muze 36,62% zvyseni kratkodobych pohledavek
oproti minulému roku a vysoky riist penéznich prostredki, kterymi podnik disponuje.

Rozdil oproti minulému roku je 171 758 tis. K¢, tedy 0 399,73 %.

ELECTRO WORLD
hodnoty v fis. K& 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM 672000 - - 643 874 -28 126 -4,19% 882 108 238234 37,00%
VLASTNI KAPITAL 85104 - - 117888 32784 3852% 195103 77215 65,50%
Zakladni kapital 60000 - - 60 000 0 0,00% 60 000 0 0,00%
Kapitalové fondy 111184 - - 111 184 0 0,00% 111184 0 0,00%
Fondy ze zisku 0- - 0 0 0,00% 0 0 0,00%
VH minulych let -92261 - - -86 080 6181  -6,70% -53296 32784 -38,09%
VH b&zného tcetniho obdobi 6181 - - 32784 26603 430,40% 77215 44431 135,53%
CIZi ZDROJE 582924 - - 522031 -60893 -1045% 683261 161230 30,89%
Rezervy 6091 - - 15 146 9055 148,66% 24419 9273 61,22%
Dlouhodobé zavazky 18 - - 18 0 0,00% 18 0 0,00%
Kratkodobé zavazky 576815 - - 506867 -69948 -12,13% 658824 151957 29,98%
Casové rozligeni 3972 - - 3 955 -17 -0,43% 3744 -211  -5,34%

Tabulka 4: Horizontalni analyza pasiv EW

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Za velkym zvysenim majetku podniku v roce 2019 stoji zejména dvé dilezité majetkové
slozky. Prvni z nich je 65,5% nartst vlastniho kapitalu, a to zejména diky kladnému
vysledku hospodafeni minulého obdobi 32 784 tis. K¢ a naslednému ristu vysledku
hospodareni v béZném ucetnim obdobi az na hodnotu 77 215 tis. K¢, coZ je zména
za celkové sledované obdobi o 1 249,23 %. Druhou ristovou polozkou je rist

kratkodobého zadluZeni o hodnotu 151 957 tis. K¢, tedy 0 29,98 %.

39



Pti porovnéavani horizontalnich analyz rozvah obou podnikii mizeme vidét, Ze zatimco
Alza kazdoro¢né zvysuje sviij DHM nakupem dal$ich prostorti, Electro World se naopak
snazi svého DHM majetku zbavovat, a to zejména diky vyse zminénym diivodim a cilim
firmy prejit vice do digitdlniho prostiedi. Pfi porovnavani obé&znych aktiv, Alza
kazdoro¢né roste v fadu nizsich desitek procent, naproti tomu Electro World zaznamenal
malou ztratu v roce 2018, kterou ale vroce 2019 dohnal 42,32% zvySenim oproti
minulému roku. Pfi porovnavani pasiv, konkrétné vlastniho kapitalu vidime rust u obou
sledovanych podnikti, Alza roste viadu nizSich desitek procent, Electro World
zaznamenava v roce 2018 38,52% narust a v roce 2019 dokonce 65,5 %. Alza se v roce
2018 dafi snizit dlouhodobé zavazky, na druhou stranu zvySuje kratkodobé zdvazky
0 38,05 % a v dalsim roce o dalSich 12,72 %. V opozici vidime Electro World, kterému
se vV roce 2018 dafi 12,13% snizeni kratkodobych zdvazku, které ale skokové vzrostou

v roce 2019 0 29,98 %.

3.3.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza ndm ukazuje podil jednotlivych slozek rozvahy, nejprve v absolutni

vysi, v dal§im sloupecku v procentualni vysi. Hodnoty jsou uvedeny v tis. K¢.

2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 5385901 100,00% 6816090 100,00% 7 723183 100,00%
DLOUHODOBY MAJETEK 233994  434% 274237 4,02% 367062  4,75%
DHM 156904  2,91% 183956 2,70% 250514  3,24%
DNM 75141 1,40% 81914 1,20% 108474  1,40%
DFM 1949 0,04% 8 367 0,12% 8074 0,10%
OBEZNA AKTIVA 4925644 91,45% 6192363 90,85% 7187284 93,06%
Zasoby 3174299 58,94% 3293168 48,31% 4464476 57,81%
Dlouhodobé pohledavky 8854 0,16% 18389 0,27% 20313 0,26%
Kratkodobé pohledavky 1395864 25,92% 1691263 24,81% 1852945 23,99%
KFM 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Pen&ni prostiedky 346 627  6,44% 1189543 17,45% 849550 11,00%
Casové rozliseni 226263  4,20% 349490 5,13% 168837  2,19%

Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv Alzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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U Alzy, jako u vétSiny firem plsobicich primarné v digitalnim prostiedi, si miZeme
vSimnout jenom malych procent v dlouhodobém majetku, za sledované obdobi
se pohybujeme Vv hodnotach 4,34-4,75 %. Nejvétsi ¢ast dlouhodobého majetku nalezi
dlouhodobému hmotnému majetku s primérnou hodnotou 2,95 %, dlouhodoby nehmotny
majetek neptesahuje v fadném roce hodnotu 1,4 %, zbytek hodnot nalezi dlouhodobému
finanénimu majetku. Drtivou vétSinu majetku firma vlastni v ob&éznych aktivech, ktera se
pohybuji v hodnotach 90,85-93,06 %. Nejvétsi podil maji zdsoby s priimérnou hodnotou
55,02 % a dale kratkodobé pohledavky s primérem 74,72 %. Penézni prostiedky
zaujimaji v roce 2017 6,44 %, v nasledujicim roce 2018 je jejich podil na aktivech

17,45 % a v poslednim sledovaném roce to je 11 %.

ALZA
hodnoty v tis. K¢ 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 5385901 100,00% 6816090 100,00% 7 723 183 100,00%
VLASTNI KAPITAL 864 088 16,04% 1024078 1502% 1110219 14,38%
Zakladni kapital 2000 0,04% 2000 0,03% 2000 0,03%
Kapitalové fondy -93 0,00% -187 0,00% -480 -0,01%
Fondy ze zisku 400 0,01% 400 0,01% 400 0,01%
VH minulych let 53283 0,99% 53283 0,78% 53283 0,69%
VH bézného ucetniho obdobi 808498 15,01% 968582 14,21% 1055016 13,66%
CIZi ZDROJE 4283073 79,52% 5474514 80,32% 6194036 80,20%
Rezervy 12465 0,23% 4500 0,07% 28500 0,37%
Dlouhodobé zavazky 308370 5,73% 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé zavazky 3962238 73,57% 5470014 80,25% 6165536 79,83%
Casové rozlieni 238 740 443% 317498 4,66% 418928 5,42%

Tabulka 6: Vertikalni analyza pasiv Alzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Strané¢ pasiv dominuji pfevazné cizi zdroje pohybujici se v hodnotach mezi
79,52-80,32 %, znichz témét celou cast tvori kratkodobé zéavazky. V roce 2017
dlouhodobé zavazky tvotili 5,73 % pasiv, V letech nasledujicich uz nemaji zadné
zastoupeni. Nepatrné hodnoty naleZi i rezervam. Vlastni kapitdl méa primérnou hodnotu
15,15 %, z které je vétSina tvofena vysledkem hospodafeni bézného ucetniho obdobi,

ostatni polozky dosahuji velmi nizkych hodnot.
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2017

AKTIVA CELKEM 672 000
DLOUHODOBY MAJETEK 65516
DHM 21 526
DNM 43990
DFM 0
OBEZNA AKTIVA 595 447
Zasoby 461 805
Dlouhodobé pohledavky 36 912
Kratkodobé pohledavky 52 288
KFM 0
Penézni prostiedky 44 442
Casové rozliseni 11 037

100,00%
9,75%
3,20%
6,55%
0,00%

88,61%
68,72%
5,49%
7,78%
0,00%
6,61%
1,64%

2018

643 874 100,00%
59880 9,30%
15300 2,38%
44580 6,92%
0 0,00%
570295 88,57%
436 169 67,74%
37691  5,85%
53467  8,30%
0 0,00%
42968 6,67%
13699 2,13%

Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv EW

(Zdroj: vlastni zpracovani)

2019
882 108 100,00%
57938 6,57%
8390 0,95%
49548  5,62%
0 0,00%
811640 92,01%
487 024 55,21%
36842  4,18%
73048  8,28%
0 0,00%
214726 24,34%
12530 1,42%

VysSe zminované snizovani dlouhodobého hmotného majetku se projevu ve vertikélni

analyze aktiv Electro Worldu, z piivodnich 9,75% podilu v roce 2017 se dostavame jen

na 6,57% podil dlouhodobého majetku v roce 2019, dlouhodoby nehmotny majetek ndm

na druhou stranu béhem obdobi mirné roste. Obézna aktiva dosahuji hodnot mezi

88,57-92,01 %, z toho jsou nejvétsi slozkou zasoby s hodnotami 55,21-68,72 %. Naproti

Alze Electro World ma ve svych aktivech i néjaké dlouhodobé pohledavky, ty zaujimaji

pramérné 5,17 %, naproti tomu kratkodobé pohledavky nejsou tak vysoké, prumérné

okolo 8,12 %. Penézni prostiedky dosahuji hodnot 6,61 % a 6,67 % v prvnich dvou letech,

V roce 2019 skokoveé narostou na 24,34 %.
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ELECTRO WORLD

hodnoty v tis. K& 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 672 000 100,00% 643 874 100,00% 882 108 100,00%
VLASTNI KAPITAL 85104 12,66% 117888 18,31% 195103 22,12%
Zakladni kapital 60000 8,93% 60000 9,32% 60000 6,80%
Kapitalové fondy 111184 16,55% 111184 17,27% 111184 12,60%
Fondy ze zisku 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
VH minulych let -92261 -13,73% -86080 -13,37% -53296 -6,04%
VH b&zného uéetniho obdobi 6181 092% 32784 509% 77215 8,75%
CIZi ZDROJE 582924 86,74% 522031 81,08% 683261 77,46%
Rezervy 6091 091% 15146 2,35% 24419 277%
Dlouhodobé zavazky 18  0,00% 18  0,00% 18  0,00%
Kratkodobé zivazky 576 815 85,84% 506867 78,72% 658824 74,69%
Casové rozligeni 3972  0,59% 3955 0,61% 3744  0,42%

Tabulka 8: Vertikalni analyza pasiv EW

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pasiva Electro Worldu tvofi stejné jako u Alzy ptevazné cizi zdroje, které se pohybuyji
V rozmezi 77,46-86,74 %. Jsou tvofeny zejména kratkodobymi zdvazky. Ostatni polozky
dosahuji velmi nizkych hodnot. Vlastni kapitdl zde kolisa vice nez u Alzy, pohybuje
se Vhodnotach 12,66-22,12 %. Velké zastoupeni zde maji také kapitalové fondy,
pramérné 11,27 %. Pozitivni je rostouci trend vysledku hospodateni za bézné tcetni

obdobi, kdy se z hodnoty 0,92 % v roce 2017 dostavame az na 8,75 % v roce 2019.

Oba podniky stavi na velkém podilu ob&znych aktiva jen malé casti dlouhodobého
majetku. Alza stavi hlavné na kratkodobych pohledavkach, Electro World naproti tomu
ma zastoupeni v pohledavkach dlouhodobych, primérné penézni prosttedky maji
podniky béhem sledovaného obdobi podobné. Na strané pasiv je u Electro Worldu vidét
rostouci tendence vlastniho kapitalu na tkor cizich zdroji, které naopak klesaji. U Alzy
naopak vlastni kapital v prubéhu let klesa. Oba analyzované podniky Cerpaji drtivou

vétsinu svych cizich zdrojt z kratkodobych zavazki.

3.4  Analyza tokovych veli¢in

V analyze tokovych veli¢in se zaméfim na horizontalni analyzu vykazu zisku a ztraty.
V prvnim sloupecku tabulky jsou hodnoty polozky, ve druhém absolutni zmény

a ve tfetim jsou zmény vyjadieny v procentudlni podob¢. Hodnoty jsou uvadény v tis. K¢.
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3.4.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

ALZA
hodnoty v tis. K& 2017 2018 2019
Trzby z prodeje vyrobki a sluZeb 1105744 - - 1391819 286 075 25,87% 1601 048 209229 15,03%
Trzby za prodej zboZi 19848199 - - 23518340 3670141 1849% 27564288 4045948 17,20%
Vykonnova spotfeba 19298463 - - 22823513 3525050 18,27% 26913031 4089518 17,92%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0-- 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Osobni naklady 572526 - - 746 855 174329 30,45% 901 629 154 774  20,72%
Mzdové naklady 429 040 - - 555 905 126865 29,57% 665 066 109 161 19,64%
Upravy hodnot v provozni oblasti 132039 - - 179 822 47783  36,19% 153190 -26 632 -14,81%
Provozni vysledek hospodaieni 1058503 - - 1311 469 252966  23,90% 1414132 102 663  7,83%
Finan¢ni vysledek hospodaieni -68 800 - - -117 345 -48 545 70,56% -93 995 23350 -19,90%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 989 703 - - 1194124 204 421 20,65% 1320137 126 013 10,55%
Dan z piijmi 181205 - - 225542 44337  24,47% 265121 39579 17,55%
Vysledek hospodafeni za icetni obdobi 808 498 - - 968 582 160084 19,80% 1055016 86434 8,92%
Cisty obrat za i¢etni obdobi 21256618 - - 25258018 4001400 18,82% 29644393 4386375 17,37%

Tabulka 9: Horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty Alzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z tabulky mizeme vidét meziro¢ni naristy trzeb za prodej vyrobki i sluzeb, ale i trzeb
za prodej zbozi. Provozni vysledek hospodaieni v roce 2018 dosahoval 23,9% rtstu
oproti roku pfedchozimu, o rok pozdé&ji to byl uz jen 7,83% rist. Finan¢ni vysledek
hospodafeni nam na druhou stranu negativné roste do zapornych hodnot, v roce 2018 zde
doslo k 70,56% zmén¢, vroce 2019 se ale Alze dati vysledek zlepsit o 19,9 %.
Pti porovnani celkového vysledku hospodateni za tcetni obdobi vidime v roce 2018 rust
0 160 084 tis. K¢ a dalsi rok o 86 434 tis. K¢, celkové béhem sledovaného obdobi vzrostl
vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 0 30,49 %.

ELECTRO WORLD
hodnoty v tis. K& 2017 2018 2019
Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb 158 727 - - 207 685 48958 30,84% 256 170 48485 23,35%
TrZzby za prodej zboZi 3031678 - - 3713870 682192 2250% 4089659 375789 10,12%
Vykonnova spotieba 2919335 - - 3557388 638053 21,86% 3890 664 333276  9,37%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0-- 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Osobni naklady 268 777 - - 306 994 38217 14,22% 353190 46196 15,05%
Mzdové naklady 197 603 - - 225307 27704 14,02% 260 168 34861 1547%
Upravy hodnot v provozni oblasti 2239 - - 21720 -676  -3,02% 23 456 1736 7,99%
Provozni vysledek hospodaieni 14219 - - 42596 28377 199,57% 90 833 48 237 113,24%
Finan¢ni vysledek hospodaieni -8038 - - -9812 -1774  22,01% -13618 -3806 38,79%
Vysledek hospodaieni pfed zdanénim 6181 - - 32784 26 603 430,40% 77 215 44 431 135,53%
Dai z pifjmt 0-- 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Vysledek hospodareni za ic¢etni obdobi 6181 - - 32784 26 603 430,40% 77215 44 431 135,53%
Cisty obrat za ietni obdobi 3238317 - - 3961626 723309 22,34% 4386970 425344 10,74%

Tabulka 10: Horizontalni analyza vykazu a ztraty EW

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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U Electro Worldu stejné jako u Alzy rostou jak trzby za prodej vyrobkl a sluzeb,
tak i za prodej zbozi. Na provoznim vysledku se dafi riist, zména v roce 2018 ¢itala oproti
pfedeSlému roku 199,57 %, vroce 2019 pak 113,24 %. U finanéniho vysledku
hospodareni mizeme vidét klesajici trend, kdy se z -8 038 tis. K¢ v roce 2017 dostavame
na -13 618 tis. K¢ v roce 2019. U celkového vysledku hospodateni pozorujeme vysoky
rast, z hodnot 6 181 tis. K¢ v roce 2017 roste azna 77 215 tis. K& v roce 2019, coz je rust
0 71 034 tis. K¢, tedy 0 1 249,23 %.

Oba podniky zaznamenavaji rust vysledku hospodaieni, Electro Worldu v o dost vétSich
procentech nez Alza, nicmén¢ v mensich obratech. Alze se na rozdil od Electro Worldu

daii v roce 2019 zlepsit svlij finan¢ni vysledek hospodateni.

3.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyzou rozdilovych ukazatel, ob¢as nazyvanymi jako penc¢znimi fondy, ziskdme
piehled o Cistém pracovnim kapitalu z manazerského a investorského pohledu, Cistém
penéznim kapitdlu a Cistém penézné-pohledavkovém fondu. Obecné plati, ze ¢im jsou
ukazatele vyssi, tim je t0 pro podnik Iépe. V tabulce niZze jsou uvedeny hodnoty

rozdilovych ukazateli v tis. K¢.

Analyza rozdilovych ukazateli

Jednotlivé roky 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
Ob&zmé aktiva 4 925 644 6 192 363 7187 284 595 447 570 295 811 640
Kratkodobé zavazky 3962238 5 470 014 6 165 536 576 815 506 867 658 824
Cisty pracovni kapital - CPK - MANAZER 963 406 722 349 1021 748 18 632 63428 152 816
Dlouhodoby majetek 233994 274 237 367 062 65516 59 880 57938
Dlouhodobé pasiva 1184923 1028578 1138719 91213 133 052 219 540
Cisty pracovni kapital - CPK - INVESTOR 950 929 754 341 771 657 25 697 73172 161 602
Pené7ni prostiedky 346 627 1189 543 849 550 44 442 42 968 214726
Cisty penéZni kapitél - CPP -3615611  -4280471  -5315986 -532 373 -463 899 -444 098
(Ob&zn4 aktiva - zisoby) 1751 345 2899 195 2722 808 133 642 134 126 324 616
Cisty pendzné - pohledavkovy fond- CPM ~ -2210893  -2570819  -3442728 -443 173 -372 741 -334 208

Tabulka 11: Analyza rozdilovych ukazateli

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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3.5.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapitdl miizeme po¢itat dvéma zpisoby.
Manazersky pristup

Cisty pracovni kapital manazerskym piistupem ziskdme rozdilem ob&Znych aktiv
a kratkodobych zavazkl podniku. Alza ma dostatek Cistého pracovniho kapitalu, béhem
sledovaného obdobi klesnul z 963 406 tis. K¢ v roce 2017 na 722 349 tis. K¢ v roce 2018.
V nasledujicim roce doslo k velkému navyseni na 1 021 748 tis. K¢, které zpusobilo
zejména vEtsi rust obéznych aktiv nez kratkodobych zavazku. U Electro Worldu mtzeme
sledovat béhem sledovanych let rostouci tendenci, skokovy nartist ukazatele v roce 2019
az na hodnotu 152 816 tis. K¢ z predeslych 63 428 tis. K¢, coz zptsobilo velké navySeni
penéznich prostiedkil. Obé spole¢nosti maji dostatek obéZnych aktiv na pokryti svych

kratkodobych zavazkd.
Investorsky pristup

Naproti tomu c¢isty pracovni kapital vypocitany investorskym pfistupem pracuje
s rozdilem dlouhodobého majetku a dlouhodobych zdroji financovani podniku. Alza,
stejn€ jako u manazerského piistupu, nabyva velmi kladnych hodnot, od 950 929 tis. K¢
vroce 2017, pies propad vroce 2018 na 754 341 tis. K¢ zplsobeny vyrovnanim
dlouhodobych zavazki podniku az na ¢astku 1021 748 tis. K¢, kterou podnik disponuje
v roce 2019. Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu druhého sledovaného podniku béhem
let roste. Z pivodni hodnoty 25 697 tis. K¢, kdy se podnik pii investorském pohledu

nemusi jevit tak zajimavy, se dostava az na 161 602 tis. K¢.

Ywv__ 7

3.5.2 Cisty pené&Zni kapital

Pti vypoctu Cistych pohotovych prostiedkll jsme pocitali pouze s penéznimi prostredky
na uctech a pokladné. Hodnoty jsou u obou podnikii v celém sledovaném obdobi,
z diivodu nedostatku penéZnich prostiedkii ke kryti okamzité splatnych zadvazka, zaporné.
U Alzy pozorujeme klesajici trend ukazatele, v roce 2017 jsme na hodnoté -3 615 611 tis.
K¢, v roce 2019 uz ukazatel dosahuje vyse -5 315 986 tis. K¢. Naproti tomu Electro World
nam i zde ukazuje pomalou rostouci tendenci. Hodnota -532 373 tis. K& v roce 2017

postupné roste az na hodnotu -444 098 tis. K¢ v roce 2019.
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3.5.3 Cisty penéZné-pohledavkovy fond

Rozdil mezi obéznymi aktivy, zdsobami a kratkodobymi zavazky neboli Cisty penézné-
pohledavkovy fond, je stejn¢ jako piedesly rozdilovy ukazatel v celém obdobi zaporny.
Alza nam znovu ukazuje klesajici trend ukazatele, z pocatecnich -2210 893 tis. K¢
se dostavame na -3 442 728 tis. K¢ o 2 roky pozdéji. Electro World vykazuje ten samy
rustovy trend jako u ostatnich rozdilovych ukazatelii. Z -443 173 tis. K¢ se firmé podatilo

zlepsit fond na hodnotu -334 208 tis. K¢.

3.6  Analyza pomérovych ukazateli

V dalsim kroku budeme podniky srovnavat pomoci pomérovych ukazatell, tedy budeme

mezi sebou délit jednotlivé polozky ucetnich vykazii nebo jejich soucty.
3.6.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity ndm fekne, jak schopny je podnik pfi splaceni svych kratkodobych
zavazkl. Nasledujici tabulka pak zobrazuje hodnoty jednotlivych polozek a vypocitanych

ukazateli okamzité, pohotové a bézné likvidity, hodnoty pouzitych polozek jsou uvedeny

v tis. K¢.

Analyza likvidity
Jednotlivé roky 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
KFM 0 0 0 0 0 0
Penézni prostredky 346 627 1189 543 849 550 44 442 42 968 214726
(KFM + PP) 346 627 1189 543 849 550 44 442 42 968 214726
Kréitkodobé zévazky 3962 238 5470014 6 165 536 576 815 506 867 658 824
Okamyita likvidita 0,09 0,22 0,14 0,08 0,08 033
0A 4925 644 6192 363 7187 284 595 447 570 295 811 640
Zasoby 3174 299 3293168 4 464 476 461805 436 169 487 024
(OA - zsoby) 1751 345 2899195 2722808 133 642 134126 324616
Pohotovi likvidita 0,44 0,53 0,44 0,23 0,26 0,49
Bénd likvidita 1,24 1,13 1,17 1,03 1,13 1,23

Tabulka 12: Analyza likvidity

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Okamzita likvidita

Okamzita likvidita predstavuje nejlikvidnéjsi polozky rozvahy, kratkodoby finan¢ni
majetek a penézni prostiedky. Ukazatel u Alzy vzrostl vroce 2018 z piedeslych
0,09 na 0,22 pravé diky ptirdstku penéznich prostiedkl. V nasledujicim roce pak
poklesla na 0,14. Electro World dosahoval hodnot 0,08 béhem let 2017 a 2018, v roce
2019 dosahl velkého nartGstu na hodnotu 0,33 diky vice jak Ctyinasobnému zvySeni
penéznich prostiedkli zptisobeného zvysenim vysledku hospodareni z bézného ucetniho
obdobi a rastem kratkodobych zavazkl. Diky obecné niz§im hodnotdm ve sledovaném
obdobi, nez jsou hodnoty doporucované, by se véfiteliim ani jeden podnik nemusel jevit

jako idedlni. Niz§i okamzité likvidita jde dnes feSit kontokorentnimi zavazky.
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita ndm ukazuje, jak schopny je podnik pii placeni kratkodobych zavazki,
kdyby sva obé&zna aktiva kromé polozky zasob preménil na penézni prostiedky.
Po vypoctech zjistime, ze Alza se drzi béhem sledovanych let mezi hodnotami
0,44-0,53. Electro World zaznamenava rostouci tendenci ukazatele s hodnotou 0,23
v roce 2017 az 0,49 v roce 2019, kdy je rust zpisoben zejména ptiristkem obéznych
aktiv, konkrétné Casti zasob a penéznich prostiedkt. Doporuc¢ena hodnota se pohybuje
od 1 do 1,5, ani jeden z podnikii ji ve sledovanych letech nedosahuje.

Bézna likvidita

Bézna likvidita poéita na rozdil od pohotové i se zasobami. Rika nam, jak je podnik
schopen splacet kratkodobé dluhy pii pfeméné svych ob&znych aktiv na penézni
prostifedky. Doporucend hodnoty se pohybuji v rozmezi 1,2-2,5. Alza na tuto hodnotu
dosahuje jen vroce 2017, kdy je jeji hodnota 1,24, vroce 2018 pak klesa na 1,13
a nasledné mirné roste na 1,17 v roce 2019. Naproti tomu Electro World vykazuje stejné

jako u pohotové likvidity rostouci tendenci z 1,03 v roce 2017 az na 1,23 v roce 2019.

Spole¢nost tak mirné snizuje riziko neschopnosti splacet své kratkodobé zavazky.
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3.6.2 Analyza rentability

Analyza ukazateld rentability ukazuje zisk dosazeny podnikatelskou cinnosti s vysi
zdroji podniku, jichz bylo uzito k jeho dosazeni. Ve své podstaté nam fikaji, kolik K¢
zisku pfipadne na jednu K¢ jmenovatele. Nasledujici tabulka nam ukazuje Ctyii ukazatele
rentability, a to trzeb, celkovych aktiv, vlastniho kapitalu a investic. Hodnoty jsou

uvedeny v tis. K¢.

Jednotlivé roky 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
EBIT 989 703 1194 124 1320137 6181 32784 77215
Soucet trzeb 20953 943 24910 159 29 165 336 3190 405 3921 555 4 345 829
ROS 0,05 0,05 0,05 0,00 0,01 0,02
Celkova aktiva 5385901 6816 090 7723183 672 000 643 874 882108
ROA 0,18 0,18 0,17 0,01 0,05 0,09
EAT 808 498 968 582 1055016 6181 32784 77 215
VK 864 088 1024078 1110219 85104 117 888 195 103
ROE 0,94 0,95 0,95 0,07 0,28 0,40
ROI 1,15 117 1,19 0,07 0,28 0,40

Tabulka 13: Analyza rentability

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Vyvoj ukazatell rentability u Alzy
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Graf 2: Vyvoj ukazateli rentability u Alzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vyvoj ukazatell rentability u EW

0,45
0,4
0,35
0,3
0,25
0,2
0,15
0,1 0,07 0,07

0,05
0,05 0,01 . . 0,01 0,02
O ’ r
; - [ ]

2017 2018 2019

0,4 04

0,28 0,28

0,09

ROS mROA mROE mROI

Graf 3: Vyvoj ukazateli rentability u EW

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb (ROS)

ROS nam vypocitava celkovou marzi dulezitou pro efektivni hodnoceni podnikani.
ROS Alzy je konstantni, béhem sledovanych let zistavame stale na 5 %. Electro World
ma v prvnim sledovaném roce nulovou ndvratnost trzeb, kterd decentné roste o 1 % kazdy

rok.
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Chceme-li zjistit navratnost celkovych aktiv v podniku, pomize nam k tomu vzorec
ROA. U Alzy jsme na 18 % béhem prvnich dvou let, ve tietim uz jen 17 %. Naproti tomu

Electro World za¢ina na 1 % v roce 2017, a postupné $plha az na 9 % v roce 2019.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE je dilezitym tdajem pro investory a spole¢niky. Alza dosahuje velmi vysokych
¢isel, z hodnoty 0,94 v roce 2017 ukazatel postupné roste na 0,95 v roce 2019. U Electro
Worldu se ukazuje rychlejsi rostouci tendence, z velmi nizké hodnoty 0,07 se dostavame

az na hodnotu 0,40.
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Rentabilita investic (ROI)

ROI nam fika navratnost vlozen¢ho kapitdlu do podniku. U Alzy mlizeme pozorovat
rostouci trend ukazatele, z hodnoty 1,15 v roce 2017 se dostaneme azna 1,19 v roce 2019.

ROI Electro Worldu ma stejné hodnoty jako ROE.

3.6.3 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti nam fekne, v jakém rozsahu podnik vyuziva ke svému financovani
cizi zdroje, pokud vibec. Tabulka nize znazornuje hodnoty ukazatelti zadluzenosti,
konkrétn¢ celkové zadluzenosti, koeficientu samofinancovani, dobu splaceni dluht

a urokové kryti. Hodnoty pouzitych polozek jsou uvedeny v tis. K¢.

Analyza zadluZenosti

Jednotlivé roky 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
Cizi zdroje 4283073 5474514 6194 036 582 924 522 031 683 261
Celkova aktiva 5385901 6816 090 7723183 672 000 643 874 882 108
Celkova zadluZenost 0,80 0,80 0,80 0,87 0,81 0,77
Vlastni kapital 864 088 1024078 1110219 85104 117 888 195103
Koeficient samofinancovani 0,16 0,15 0,14 0,13 0,18 0,22
Rezervy 12 465 4500 28 500 6 091 15 146 24 419
(CZ- rezervy) 4270 608 5470014 6 165 536 576 833 506 885 658 842
Provozni cash flow 549 264 2105 088 830 797 269 264 13713 191 740
Doba splaceni dluhi 7,78 2,60 7,42 2,14 36,96 3,44
EBIT 989 703 1194124 1320137 6181 32784 77215
Nakladové troky 25 455 30 758 16 457 640 0 0
Urokové kryti 38,88 38,82 80,22 9,66 0 0

Tabulka 14: Analyza zadluZenosti

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Celkova zadluzenost

Prvnim ukazatelem bude celkova zadluzenost, kterd stavi do pomeéru cizi zdroje
ku celkovym aktiviim. Doporucend hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 0,3-0,6.
Téchto hodnot nedosahuje ani jeden zpodnikd. Alza béhem sledovaného obdobi
vykazuje ¢islo 0,8, Electro World se pohybuje v rozmezi 0,77-0,87. Neda se fict, ze by
jeden z podnikti vykazoval vyrazné lepsi vysledky, takto vysoké hodnoty navic mohou

mit negativni vliv na ziskdvani avert nebo na ptildkani novych investort.
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je doplitkem k ukazateli celkové zadluZenosti, ukazuje podil
financovani aktiv vlastnim kapitalem. Spole¢n¢ by mély v idealnim ptipadé davat soucet

jedna, ale diky ¢asovému rozliseni tak Gplné neni.
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Graf 4: Vyvoj celkové zadluZenosti vi¢i koeficientu samofinancovani

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z grafu mizeme ze zatimco u Alzy se zdroje financovani témét neméni, Electro World
Vv pribéhu let navySuje financovani svych aktivit z vlastniho kapitalu. Chybéjici casti

celku znazornuji ¢asové rozliseni, které pro piehlednost nebyly v grafu znazornény.
Doba splaceni dluhii

Ukazatel doby splaceni dluhii nam ftika, za jak dlouho je podnik schopen splatit své
zavazky. V optiméalnim pifipadé by mél mit klesajici trend. Diky sledovanému obdobi
tiech let nelze piesné urcit, zdali je trend klesajici nebo rostouci. U Alzy se pohybujeme
V hodnotach 7,78 let v roce 2017, v roce 2018 dochazi k vykyvu ukazatele na hodnotu
2,6 roki diky velkému naristu provozniho cash flow a v poslednim srovnavaném roce
2019 navrat zpét k hodnoté 7,42 let. Naproti tomu srovndvany EW ma obecné nizsi
hodnoty nez Alza, v roce 2017 dosahoval ukazatel jen 2,14 let, v roce 2018 pak vzrostl
na 36,96 let a to diky velmi nizkému provoznimu cash flow v daném roce. V poslednim

srovnavaném roce pak dosahoval hodnoty 3,44 let.

Analyza aktivity

Ukazatele aktivity zkoumaji efektivnost hospodatfeni s jednotlivymi druhy aktiv.

Zamgéiime se na vypocty obratu aktiv, doby obratu zasob, pohledavek a zavazki, které

nam ukazuje nasledujici tabulka.
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Analyza aktivity

Jednotlivé roky 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
Trzby 20953943 24910159 29165336 3190 405 3921 555 4345 829
Celkové aktiva 5385 901 6 816 090 7723183 672 000 643 874 882108
Obrat aktiv 3,89 3,65 3,78 4.75 6,09 4.93
Zasoby 3174 299 3 203 168 4 464 476 461 805 436 169 487024
Doba obratu zasob 54,54 47,59 55,11 52,11 40,04 40,34
Pohledivky 1404 718 1709 652 1873 258 89 200 91 158 109 890
Doba obratu pohledivek 2413 24,71 23,12 10,07 8,37 210
Dlouhodobé zivazky 308 370 0 0 18 18 18
Kratkodobé zivazky 3962 238 5470 014 6 165 536 576 815 506 867 658 824
Celkové zivazky 4270 608 5470 014 6 165 536 576 833 506 885 658 842
Doba obratu zivaz ki 73.37 79,05 76.10 65,09 46,53 54,58

Tabulka 15: Analyza aktivity

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Obrat aktiv

Obrat aktiv je pomé&r celkovych aktiv na trzby, fikd nam, kolikrat béhem jednoho roku
pokryji trzby podniku vSechna jeho aktiva. Za obecné doporucovanou dolni hranici
se povazuje hodnota 1, ¢im je ukazatel vyssi, tim Iépe. Alza se béhem sledovaného obdobi
pohybuje v hodnotach 3,65-3,89, Electro World dosahuje lepSich vysledki, které

se pohybuji v rozmezi 4,75-6,09.
Doba obratu zisob

Doba potiebna k tomu, aby penézni fondy ptesly ptes vyrobky a zbozi znovu do penézni
formy, byva oznacovana jako doba obratu zasob. Spole¢nost by méla cilit na co nejnizsi
hodnoty. Alza zvlada své zasoby otacet primérné béhem 47,59-55,11 dnt. Electro World
ma naproti tomu o néco malo lepsi vysledky, dosahuje hodnoty 52,11 dnti v roce 2017,
v nasledujicich letech se mu cislo podafilo snizit na 40,04 dnt v roce 2018 a 40,34 dnt

v roce 2019.
Doba obratu pohledavek

Interval, za ktery se pohledavky pfeméni na penézni prostfedky, byva oznacovan jako
doba obratu pohledavek. Podnik se obecné snazi o co nejnizsi hodnotu. Alza béhem
sledovaného obdobi vykazovala hodnot 23,12-24,71 dnt. Naproti tomu Electro World
zvladal svoje pohledavky inkasovat vice jak dvojnasobné rychleji, a nabyval hodnot

8,37-10,07 dnti, coz je vyrazné lepsi vysledek.
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Doba obratu zavazka

Doba obratu zavazki, ktera nam vyjadiuje primérny pocet dnti od vzniku zavazku
do doby jeho uhrady, by méla byt naproti dobé obratu pohledavek co nejvyssi.
Pii porovnavani vysledkt vidime, ze zde je zase efektivnéjsi Alza, kterd ma hodnotu

ukazatele 73,37-79,05 dni. Electro World pak vykazuje hodnoty 46,53-65,09 dni.

3.6.4 Analyza ukazateli cash flow

Pii analyze ukazateld cash flow budeme pométfovat cash flow z provozni Cinnosti
s ostatnimi slozkami z vykazu zisku a ztraty nebo rozvahy, abychom zjistili kam spé&je
finan¢ni situace firmy. Budeme pocitat obratovou rentabilitu a stupeni oddluzeni. Hodnoty

v tabulce jsou uvedeny v tis. K¢.

Analyza ukazateli CF
Jednotlivé roky 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
CF z provozni ¢innosti 549 264 2105 088 830 797 269 264 13713 191 740
Obrat 21 256 618 25258 018 29 644 393 3238317 3961 626 4386 970
Obratova rentabilita 0,03 0,08 0,03 0,08 0,00 0,04
Cizi zdroje 4283073 5474514 6 194 036 582 924 522 031 683 261
Stupeii oddluZeni 0,13 0,38 0,13 0,46 0,03 0,28

Tabulka 16: Analyza ukazateli cash flow

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Obratova rentabilita

Vyse obratové rentability ndm prezentuje schopnost vytvaret dalsi finan¢ni prostredky
pro upeviovani pozice podniku. Z udaji v tabulce vidime, ze Alze se nejlépe dafilo
v roce 2018, kdy se dostala na hodnotu 0,08, jinak se pohybovala na hodnoté 0,03. Electro
Worldu se dafilo nejlépe vytvaret dalsi prostiedky v roce 2017 s hodnotou 0,08, o rok

pozdéji se dokonce dostal na nulovou hodnotu, v roce 2019 si pak polepsil na 0,04.
Stupen oddluZeni

Stupeit oddluZeni je pomérovym vzorcem nastifiujicim ndm schopnost podniku
vyrovnavat zavazky vlastni provozni ¢innosti. Za optimalni hodnotu byva povazovanych
20-30 %. Alza se této hodnoty dotyka jen v roce 2018 s 38 %, v ostatnich porovnavanych
letech je na cCisle 13 %. Naproti tomu Electro World dosahuje v prvnim roce az 46 %,

V druhém se propadé az na 3 %, a v poslednim potom 28 %.
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3.7 Analyza soustav ukazatelu

V analyze soustav ukazatelll se zamétime na dva bankrotni modely, Altmanntv index
a INO5. Tyto modely ndm napovidaji informace o celkovém finanénim zdravi firmy a

indikuji nam piipadné riziko bankrotu.
3.7.1 Altmannuv index

Altmanniv index je jeden z nejpouzivanéjsich bankrotnich modelt. Pfi jeho vypoctu
budeme pouzivat variantu vzorce pro podniky neobchodované na burze. Pii vysledku
niz$im jak 1,2 podniktim hrozi bankrot, pti hodnot¢ vyssi nez 2,9 jsou podniky brany jako

finan¢n¢ zdravé, hodnoty mezi nejsou jednoznacné rozhodnutelné.

ALTMANNUOV INDEX

2017 A 2018 A 2019 A 2017 EW 2018 EW 2019 EW
Pracovni kapital 963406 722349 1021748 18632 63428 152816
Aktiva 5385901 6816090 7723183 672000 643874 882108
X1 0,18 0,11 0,13 0,03 0,10 0,17
Nerozdélené zisky 53283 53283 53283 0 0 0
X2 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00
EBIT 989703 1194124 1320137 6181 32784 77215
X3 0,18 0,18 0,17 0,01 0,05 0,09
VK 864088 1024078 1110219 85104 117888 195103
(o4 4283073 5474514 6194036 582924 522031 683261
X4 0,20 0,19 0,18 0,15 0,23 0,29
Trzby 20953943 24910159 29165336 3190405 3921555 4345829
X5 3,89 3,65 3,78 4,75 6,09 4,93

ALTMANNUOV INDEX 4,68 4,35 4,48 4,85 6,40 5,43

Tabulka 17: Analyza Altmannovym indexem

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vyvoj Altmannova indexu
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Graf 5: Vyvoj Altmannova indexu

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pti analyze Altmannovym indexem jsme zjistili velmi pozitivni vysledky u obou podniki.
U Alzy index kolisa, z 4,68 se ptes 4,35 dostdvame na 4,48 v poslednim sledovaném roce
2019, nejlepsi hodnoty tedy dosahovala v roce 2017. U Electro Worldu vysledna hodnota
indexu taky nema jednoznacny trend, v pocate¢nim roce sledovani jsme na hodnoté 4,85,
poté hodnota skocila na 6,40, a v poslednim roce klesla na 5,43. Electro World si naopak

nejlépe vedl v roce 2018.

3.7.2 Index INO5

Soustavou ukazateli nazvanych Index INOS zjistime obecnou hodnotu, zda podnik tvoti
hodnotu nebo ji naopak ni¢i. Pti vysledku nad 1,6 podnik tvoii hodnotu, pfi mensim nez
0,9 ji naopak ni¢i. Vysledek mezi horni a dolni hranici je povaZovan za Sedou zonu, kdy
nejde jednoznacné interpretovat vysledek indexu. Hodnoty v tabulce jsou uvedeny

v tis. K¢.
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INO5
2017 A 2018 A 2019A 2017EW  2018EW 2019 EW

Aktiva 5385901 6816090 7723183 672000 643874 882108
(074 4283073 5474514 6194036 582924 522031 683261
A 1,26 1,25 1,25 1,15 1,23 1,29
EBIT 989703 1194124 1320137 6181 32784 77215
Nakladové uroky 25 455 30 758 16 457 640 0 0
B 38,88 38,82 80,22 9,66 0,00 0,00
EBIT 989703 1194124 1320137 6181 32784 77215
Aktiva 5385901 6816090 7723183 672000 643874 882108
C 0,18 0,18 0,17 0,01 0,05 0,09
Trzby 20953943 24910159 29165336 3190405 3921555 4345829
Aktiva 5385901 6816090 7723183 672000 643874 882108
D 3,89 3,65 3,78 4,75 6,09 4,93
OA 4925 644 6 192 363 7 187 284 595 447 570 295 811 640
Kratkodobé zavazk 3962238 5470014 6165536 576815 506867 658824
E 1,24 1,13 1,17 1,03 1,13 1,23

Tabulka 18: Analyza indexem IN05

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Graf 6: Vyvoj Indexu IN05

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Hodnoty Alzy vychazi velmi dobie, Alza kazdoro¢né o celé jednotky piekracuje horni
hranici $edé zony a tvoii tak hodnotu. Electro World je na tom také dobte, nicmén¢ horni
hranici piekracuje jen o par setin, v roce 2017 vychazel index 1,66, o rok pozdé&ji se zlepsil

na 1,74. V roce 2019 pak klesnul zase o néco malo na 1,66.
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3.8 Souhrnné hodnoceni vysledkii finan¢ni analyzy
V nésledujicich odstaveich budou shrnuty vysledky finan¢ni analyzy.
Analyza stavovych ukazateli

Horizontalni analyza rozvahy Alzy nam ukéazala kazdoro¢né rostouci bilan¢ni sumu,
z hodnoty 5 385 901 tis. K¢& v roce 2017 jsme se dostali na 7 723 183 tis. K¢ v roce 2019.
Na stran¢ aktiv ndm vétSina polozek vykazuje rostouci trend. V ramci dlouhodobého
majetku zaznamenava nejveétsi rist béhem sledovanych let dlouhodoby hmotny majetek,
ktery vzrostl o 59,66 % a za nim je dlouhodoby nehmotny majetek se 44,36 %.
Co se obéznych aktiv tyce, rust zasob je objemem nejvétsi slozkou v celé horizontalni
analyze aktiv. Z 3 174 299 tis. K¢ v roce 2017 rostou a na 4 646 476 tis. K¢ v roce 2019.
Velkou zménu také zaznamenavaji kratkodobé pohledavky rostouci z 1 395 864 tis. K¢
na 1852945 tis. K& Oproti tomu dlouhodobé pohledavky rostou jen o hodnotu
11 459 tis. K¢. Primérné penézni prostfedky Alzy jsou béhem sledovanych letech
na 795 240 tis. K¢. U pasiv pozorujeme 28,44% rust vlastniho kapitalu, kde drtivou
vétsinu zmény tdhne VH bézného tcetniho obdobi. U cizich zdroju stoji za zminku
splaceni vSech dlouhodobych zévazkli vroce 2018 a rostouci trend kratkodobych

zavazku, z 3 962 238 tis. K& na 6 165 536 tis. K¢.

Oproti tomu Electro World zaznamenal propad bilan¢ni sumy z 672 000 tis. K¢
na 643 874 tis. K¢ v roce 2018, ale v roce 2019 roste na 882 108 tis. K¢. Electro World
na rozdil od Alzy snizuje kaZzdoro¢né sviij dlouhodoby hmotny majetek diky svoji
obchodni strategii pfesunout se vice do digitalniho prostfedi. V rdmci obéZnych aktiv
dochazi vroce 2018 k menSimu propadu, ktery je naopak vyrovnan v poslednim
sledovaném roce 2019 42,32% nartistem. Tato zména se projevila zejména rustem
penéznich prostiedki, které za celé sledované obdobi rapidné vzrostly o 383,16 %,
doplnénd ristem zdsob. Za zminku stoji také rostouci tendence u kratkodobych
pohledavek, které za sledované roky vzrostly o 39,7 %. Na strané pasiv vidime rust
vlastniho kapitalu zpiisobeny ristem vysledku hospodaieni bézného ucetniho obdobi,
ktery od pocatku zaznamenal 1149,23% narGst zptisobeny rustem trzeb a taky faktem,
ze rok 2017 a roky ptedeslé nebyly pro Electro World Gpln¢ ziskové a firma se nejdiive
musela dostat z prodé€lecného stavu. U cizich zdroju vidime 14,22% rust kratkodobych

zavazkl za celé obdobi tvoticich vétSinu financovani firmy.
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Pii provedeni vertikalni analyzy rozvahy vidime u Alzy na stran¢ aktiv jednozna¢nou
pfevahu obéznych aktiv, které tvotfi primérné 91,79 % vSech aktiv béhem sledovanych
let, dlouhodoby majetek jen 4,37 %. Drtivou vétSinu vSech aktiv tvofi zasoby
s pramérnou hodnotou 55,02 % a kratkodobé pohledavky s hodnotou 24,91 %. Na strané
pasiv vidime klesajici trend u financovani vlastnim kapitalem s primérnou hodnotou
15,15 % s nejvétsi slozkou vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi, u cizich

zdrojti jsme na prumérné hodnoté 80,01 % s drtivou vétSinou v kratkodobych zavazcich.

U konkuren¢niho Electro Worldu vidime klesajici tendenci dlouhodobého majetku,
zajimavosti oproti Alze je vétsi dlouhodoby nehmotny majetek oproti hmotnému. Obézna
aktiva tvoii stejné jako u Alzy vétSinu aktiv, primérné 89,73 % stejné tak s drtivou
vétsinou obsazenou v zasobach. Electro World na rozdil od Alzy nema zastoupeni pouze
Vv kratkodobych pohledavkach s primérnou hodnotou 8,12 %, ale ma i dlouhodobé
pohledavky s primérnym zastoupenim 5,17 % vSech aktiv. Na pasivni stran¢ vidime
rostouci trend zastoupeni vlastniho kapitalu z 12,66 % na 22,12 %, oproti cizim zdrojim
maji klesajici trend, z 86,74 % v roce 2017 na 77,46 % v roce 2019 s drtivou vétSinou

Vv kratkodobych zavazcich.
Analyza tokovych veli¢in

Horizontalni analyzou vykazu zisku a ztraty Alzy zjistujeme kazdoroc¢ni rast trzeb,
celkové trzby rostou za sledované obdobi o 39,19 %, Electro World potom dosahuje
podobnych hodnot se svymi 36,22 %. Provozni vysledek hospodateni u obou podnikti
kazdoroc¢né roste, to samé nejde fict o finanénim vysledku hospodateni, ktery u Alzy
v roce 2018 klesa, v nasledujicim se ho ale dafi malinko zlepsit. U Electro Worldu ma
hospodateni, ktery u Alzy celkové vzroste o 30,49 %, u Electro Worldu potom
0 618,83 %, tenhle rist je tieba ale diky malym hodnotam brat v kontextu se zbytkem

vykazu zisku a ztraty.
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Analyza rozdilovych ukazatelu

Pfi analyze rozdilovych ukazatelt zjistujeme, zda spole¢nost disponuje volnym
kapitdlem pro kryti neplanovanych udalosti. Alza zaznamenava propad u cCistého
pracovniho kapitalu poc¢itaného manazerskym piistupem v roce 2018, ale v poslednim
sledovaném roce 2019 stoupne dokonce nad pocate¢ni hodnotu v roce 2017, i tak jsou
ale hodnoty ve vsech letech pozitivni, tudiz podnik je schopen hradit své kratkodobé
zavazky. To samé plati i u investorského ptistupu, kde se ale Alza béhem sledovanych let
propadla 0 18,85 %, coZ neni dobré znameni pro piipadné investory. Cisté pohotové
prostiedky i Cisty penézné-pohledavkovy fond vykazuji taktéz klesajici tendenci, béhem
sledovanych let jsou vSechny hodnoty zaporné, coz ndm znaci nedostate¢nou schopnost
podniku hradit své kratkodobé zavazky ze svych penéznich prostiedkt, potazmo
z ob&znych aktiv vyjimaje zasob. Cisty pracovni kapital u Electro Worldu sice dosahuje
nizkych pozitivnich hodnot oproti Alze a bilan¢ni sumé, ale vykazuje rostouci tendenci,
jak v manazerském pfistupu, tak v investorském. Electro World se na rozdil od Alzy dafi
snizovat ztratu v oblasti ¢istych pohotovych prosttedkit navySovanim penéznich

prostiedkli na Gctech, to samé plati i u ¢istého penézné-pohledavkového fondu.
Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatele likvidity nam interpretuji schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky,
schopnost pfeménit uréitou slozku v penézni prostiedky. U okamzité likvidity, ani jeden
Z podnikd nedosahuje doporucenych hodnot, dokonce se pohybuji pod hodnotou dolni
meze, coz ale nutn¢ nemusi znamenat problémy pro podnik v disledku ¢im dal Castéji
vyuZzivanych forem kratkodobych zdrojii financovani, jakou jsou naptiklad cash pooling
nebo kontokorent. Primérna hodnota u Alzy je 0,15, u Electro Worldu 0,16 a to zejména
diky kratkodobosti vétSiny zavazkid. U pohotové likvidity, vidime stejné jako
u predes§lého ukazatele nedostate¢né hodnoty u obou podnikii, Alza je na priméru 0,47,
Electro World na 0,33. Bézna likvidita je na primérnych hodnotach 1,18 u Alzy a 1,13
u Electro Worldu, oba podniky tedy dlouhodobé nedosahuji ani doporuc¢enych hodnot.

Zadny z podnikii neni z pohledu finanéni analyzy adekvatng likvidni.
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Pii analyze rentability dostavame hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti. ROS
dosahuje Alza vyrazné lepsich hodnot nez srovnavany konkurenéni podnik, konkrétné
0,05 béhem vsech let, naproti tomu Electro World zacina na hodnoté 0 v roce 2017,
ale postupnym zlep$enim se dostava az na 0,02 v roce 2019. ROA Alzy dosahuje velmi
pozitivnich hodnot, primérné 0,18, oproti Electro Worldu, ktery ma hodnotu jen 0,05.
ROE s pramérnou hodnotou 0,95 u Alzy je daleko vys$si nez 0,25 u Electro Worldu.
Na druhou stranu Electro World vykazuje rostouci tendenci ukazatele diky rostoucimu
vysledku hospodateni. ROl Alzy je béhem sledovanych let primérné 1,17 s vykazujici
ristovou tendenci, Electro World zde dosahuje stejné hodnoty jako u ukazatele ROE.

Analyzou ukazatelt zadluZenosti jsme zjistili, ze oba podniky spoléhaji hlavné na cizi
zdroje ve financovani svych podnikatelskych aktivit, primérna celkova zadluZenost
Alzy je 0,8, Electro Worldu o néco malo vyssi s hodnotou 0,82. Dopliujicim ukazatelem
je potom koeficient samofinancovani znacici nam financovani vlastnim kapitalem.
U Alzy jsme primérné na hodnoté 0,15, u Electro Worldu 0,18. V pribéhu sledovanych
let ale vidime u Electro Worldu klesajici trend celkové zadluzenosti a naopak rostouci
u koeficientu samofinancovani, coz nam tika ze firma se ¢im dal vice snazi svoji aktivitu
financovat vlastnimi zdroji. Doba splaceni dluhi se u Alzy pohybuje mezi 7 a 8 roky
s vykyvem v roce 2018 kdy ukazatel diky velmi vysokému provoznimu cash flow udava
hodnotu 2,6 let na splaceni svych dluht.. Oproti tomu Electro World ma dobu splaceni
dluhu 2,14 let v roce 2017, potom vysko¢i na 36,96 let v roce 2018 naopak diky nizkému
provoznimu cash flow, v roce 2019 se ukazatel potom zpét snizi na 3,44 let. Obecné

se da ftict, ze Electro World by své dluhy splatil za niz§i dobu nez Alza.

Ukazatele aktivity zkoumaji efektivnost hospodafeni s jednotlivymi druhy aktiv.
V obratu aktiv vykazuje Alza primérné nizsi hodnoty, a to 3,77, oproti Electro Worldu
s hodnotou 5,26, coz je zpusobeno vysSimi trzbami Electro Worldu oproti jejich
celkovym aktiviim. I v dobé obratu zasob si Alza vede o néco hiife nez Electro World,
52,41 dni oproti 44,16 dni, coz je zplisobené velkym mnozstvim zasob v porovnani
s celkovymi trzbami. Alza si vede hiife i v dobé obratu pohledavek se svoji primérnou
hodnotu 23,99 dni oproti 9,18 dni u Electro Worldu. To samé plati i pro dobu obratu
zavazki, kde ¢im vyS$$i hodnota, tim pro podnik 1épe, Alza praimérné dosahuje hodnoty

76,17 dni, Electro World jen 55,4 dni.
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U ukazateli cash flow jsem pocital obratovou rentabilitu, ktera nam ukazuje schopnost
vytvaret dalsi financni prostiedky pro upeviiovani pozice podniku. Primérna hodnota
0,046 vychazi 1épe pro Alzu oproti Electro Worldu s hodnotou 0,04, pro Alzu vychazel
nejlépe rok 2018 s hodnotou 0,08, pro EW rok 2017 se stejnou hodnotu. U stupné
oddluZeni Alza dosahuje doporuc¢ené hodnoty jen v roce 2018, Electro World jen v letech
2017 a 2019.

Analyza soustav ukazateli

Bankrotni model Altmanniiv index nam vychazi pro oba podniky kladné. Alza dosahuje
prumérné hodnoty 4,5, Electro World potom 5,56. Dle téchto hodnot Ize konstatovat, ze
podniky jsou finan¢né velmi zdravé. Index INO5 nam potom fika, zdali jsou podniky
tvoii hodnotu nebo ji naopak ni¢i. Alza ma primérnou pozitivni hodnotu ukazatele 3,87,
ktera je daleko nad Sedou zoénou s rozmezim 0,9-1,6. Electro World je na tom o poznani
hiife se svoji primérnou hodnotou 1,67, ktera je tésn¢ nad hranici Sedé zony, i tak ale

muzeme konstatovat, ze podnik hodnotu spiSe vytvaii, nez nici.
SWOT analyza

Na zavér jsem z informaci ziskanych finan¢ni analyzou udélal jednoduchou SWOT

analyzu Alzy.

Jako silnou stranku vidim jeji dominantni postaveni na trhu s elektronikou a obecné
na poli ¢eské e-commerce. Diky silnému marketingu zeleného maskota ,,Alzaka‘* a velmi
rozmanitému sortimentu zboZi se ji stale dafi drzet velkou pozornost spottebitelil. Za dalsi
silnou stranku povazuji vysledky ukazatell rentability, ale i ukazatel jako je doba obratu

zavazkl, kterou ma vyrazné lepsi nezZ konkuren¢ni podnik.

Mezi slabé stranky potom fadim nizkou likviditu podniku v porovnani s doporuc¢enymi

hodnotami a vysokou zadluzenost.
Prilezitost pro podnik vidim Vv jeji vySe zmiflované aktudlni pozici na trhu ceské
e-commerce S moznosti rozsifovat sviij sortiment zbozi, jez ji umozni vyuzit drahocennou

pozornost ve sviij prospéch.

Hrozbou vnimam velmi lukrativni a rychle rozvijejici se trh s velkym mnozstvim novych
vyrobku, ktery kazdym rokem ptinese spoustu konkurentt, kteti by radi zaujali misto

Alzy.
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4 Vlastni navrhy FeSeni

V této zaverecné kapitole predstavim vlastni navrhy pro mozné zlepseni finan¢ni situace
spoleCnosti  Alza. Z vysledkti provedené finanéni analyzy mizeme konstatovat,

ze finan¢ni situace firmy uz je sama o sob¢ velmi dobra.

4.1  ZvySeni likvidity podniku

Jednou ze slabych stranek Alzy je pravé jeji nizka likvidita. To je z velké ¢asti zptisobeno
tim, Ze spolecnost ma ve své rozvaze prevahu kratkodobych zévazkt, v poslednich dvou
sledovanych letech ma dokonce jenom kratkodobé zavazky. Nizké zastoupeni
pohotovych platnych prosttedkil, jako jsou penézni prostiedky a kratkodoby finanéni
majetek snizuji okamzitou likviditu. Velké mnozstvi aktiv vazanych v zasobach, jez jsou
potieba pro chod firmy, ktera ptisobi zejména v digitalnim prostiedi a prodava skrz sviij
e-shop, pak snizuje likviditu pohotovou. BéZna likvidita se blizi doporu¢enym hodnotam,
ale diky vySe zminovanému zastoupeni zavazk v kratkodobé podobé pak ani
ta nespliiuje doporucené hodnoty. Jednou z moznosti, ktera by fesila vSechny tii stupné
likvidity, by bylo snizeni okamzité splatnych zavazkli u Gvérovych instituci, které
umoziuji preménu kratkodobych zavazkii na zavazky dlouhodobé. Dalsi moznosti, jak
situaci fesit, by mohlo byt zvySeni trzeb, které by se promitlo do zisku. V zavislosti
na zvySeni zisku by pak firma disponovala vétSim mnoZstvim penéznich prostredkd,

které by zlepsily likviditu podniku.

Nasledujici tabulka ukazuje modelovou situaci, jak by se zména projevila na historickych
¢islech v analyzovanych letech 2017-2019, pokud bychom sniZili kratkodobé zavazky
0 50 % a nahradili je naopak dlouhodobymi, a pokud by firma prodala 40 % svych zasob

a ponechala si je ve formé penéznich prostiedkt. Hodnoty jsou v tis. K¢.
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Jednotlivé roky

KFM

Penézni prostiedky

(KFM+PP)

Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita

(KFM + PP) PO UPRAVE
Kratkodobé zivazky PO UPRAVE
Okamzita likvidita PO UPRAVE
OA

Zasoby

(OA - zasoby)

Pohotova likvidita

Zasoby po Upravé

(OA - zasoby) PO UPRAVE
Pohotova likvidita PO UPRAVE
BéZna likvidita

BéZn4 likvidita PO UPRAVE

Navrhy pro zlepSeni likvidity podniky

2017

0

346 627
346 627
3962 238
0,09

485 278
1981119
0,24
4925 644
3174299
1751 345
0,44
1904 579
3021 065
3,92

1,24

2,49

2018

(Zdroj: vlastni zpracovani)

0

1189 543
1189 543
5470014
0,22
1665 360
2735007
0,61
6192 363
3293168
2899 195
0,53
1975901
4216 462
1,19

1,13

2,26

Tabulka 19: Navrhy pro zlepseni likvidity podniku

2019

0

849 550
849 550
6 165 536
0,14
1189 370
3082 768
0,39
7187 284
4 464 476
2722 808
0,44
2678 686
4508 598
2,25

1,17

2,33

Z tabulky muzeme vidét zménu okamzité likvidity, ktera sice stale nedosahuje

doporucenych hodnot, ale dostala se alespoil nad kritickou mez 0,2. Pohotova likvidita

nam prudce vzrostla prostfednictvim snizeni zasob a dostala se na primérnou hodnotu

1,51. Bézna likvidita nam poté vzrostla na dvojnasobnou hodnotu vlivem polovi¢nich

kratkodobych zavazkd.

Zménit takhle razantng strukturu podniku neni narazové mozné, vzhledem k tomu ze Alza

funguje primarné jako e-shop a potiebuje disponovat velkym mnoZzstvim zasob. Nicméné

myslim si, Ze postupné snizovani zasob a rozloZzeni zdvazkl mezi kratkodobé 1

dlouhodobé, by mohlo byt klicem ke zlepSeni vSech stupnti likvidity podniku.
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4.2  Prodej pirebyte¢ného dlouhodobého hmotného majetku

Moznosti, jak ziskat dal§i penézni prostiedky, které by mohly byt v podniku vyuzity
pro jeho ¢innost, by mohl byt prodej ¢asti dlouhodobého hmotného majetku jako jsou
pozemky, budovy a jiné. Divodem tohoto zbaveni se Casti dlouhodobého hmotného
majetku je drtiva vétSina prodejti uskute¢néna v digitalnim prostiedi a jejich nasledna
logistika k zakaznikiim za vyuziti externich firem specializujicich se na dopravu zbozi
jako jsou Zasilkovna, Ceska Posta, PPL ParcelShop, Liftago a jiné. Nésledujici tabulka

nam modeluje vyvoj dlouhodobého hmotného majetku Vv ¢ase, hodnoty jsou napsany

v tis. K¢&.
Vyvoj DHM v Case 2017 2018 2019
Alza 156 904 183 956 250 514
EW 21526 15 300 8 390

Tabulka 20: Vyvoj dlouhodobého hmotného majetku v ¢ase

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pokud porovname vyvoj dlouhodobého hmotného majetku ve sledovanych letech, vidime
ze konkuren¢ni Electro World uz se téhle strategie drzi a svij dlouhodoby hmotny
majetek béhem sledovanych let snizil o 61,02 % a ziskané penézni prostiedky vyuzil
V podnikani. V pfipadé¢ Alzy by dalsi vyvoj dlouhodobého hmotného majetku
v nasledujicich tfech letech (za ptedpokladu, ze by kazdy rok snizila svlij dlouhodoby
hmotny majetek alespoil 0 5 % oproti roku predeslému), mohl vypadat takto:

Vyvoj DHM v ¢ase 2019 2020 2021 2022
Alza 250514 237 988 226 089 214784

Tabulka 21: Mozny vyvej dlouhodobého hmotného majetku

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Alza vyuziva ke svému fungovani velké mnoZstvi prostorti zejména pro skladovaci tcely
a samotné prodejny. BohuZel se mi nepovedlo nalézt presnou strukturu dlouhodobého
hmotného majetku. PenéZni prostiedky z prodaného dlouhodobého hmotného majetku by

se mohly vyuzit nasledovné pro piipadny prondjem skladovacich a prodejnich prostori.
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4.3 RozSirovani sortimentu zbozi

Alza uz davno neni jen prodejcem elektroniky, ale jeji sortiment zbozi je rok od roku vétsi
a vznikaji stale nové podznacky, jako je napiiklad Alza Beauty, Alza MAXI Drogerie
nebo Alza Media, které se specializuji na ur¢ity segment trhu. Alza vyuziva svého jména,
které v kombinaci s dominantnim postavenim na trhu ¢eské e-commerce a velmi silnym
marketingem, ji usnadfiuje vstup do novych segmentt trhu. Pro nové podznacky
je snadné vstoupit na trh plisobenim jména mateiské znacky a navstévnosti webovych

stranek Alzy.
4.3.1 Rozsirovani vlastniho sortimentu zboZi

Jednim z mych navrhti nového sortimentu zbozi, do kterého by se Alza mohla pustit, je
zdrava vyziva. Zdrava vyziva jako jsou BIO potraviny, potraviny bez lepku, fitness
potraviny s nizkym obsahem cukrl, popfipadé¢ tukd, ale i napiiklad 1é¢ivé byliny

V podobé ¢aju, jsou v dnesni dobé velkym trendem.

4.3.2 Prodej ciziho zboZi na vlastnim eshopu

Alza se rozhodla vyuzit silného marketingového tymu, svého vlivu a jména, a na svych
strankach prodava i cizi zboZi za provizi. Cely projekt se jmenuje Alza Marketplace a

mensi eshopy, ale i jednotlivci zde miiZou nabizet svoje zboZi za provizi zahrnujici:

e zakladni marketingovou podporu
e spravu sortimentu na webu a v aplikaci
e ndklady na dopravné u zbozi

e zakaznicky servis.

Nasledujici tabulka uvadi vysi provize u vybranych kategorii zbozi nebo poukazii.

66



Kategorie Provize

Obleceni a méda 25%
Hodinky a Sperky 20%
Auto/moto 15%
Domaéci potieby 20%
Alkohol 15%
Kava a kdvové kapsle 20%
Audio/video technika 15%
Adrenalinové poukazy 25%

Tabulka 22: Vyse provizi na Alza Marketplace
(Zdroj: 9)

Pro porovnani jsem jesté ptilozil porovndni u konkurenéniho marketplace portalu Mall
Partner spolecnosti Mall.cz, kde se kromé& provizi plati jeSté pausalni poplatek ve vysi
290 K¢, poptipadé 990 K¢ pokud partnersky obchodnik chce mit pln€ automatizované

zadavani zbozi do systému pomoci systémt XML, API integrace nebo e-shop pluginu.

Kategorie Provize
Obleceni a moda 20%
Hodinky a Sperky 25%
Auto/moto 15%
Domaéci potieby 20%
Potraviny a napoje 15%
Audio/video technika 20%
Zazitkové poukazy 8%

Tabulka 23: VySe provizi na Mall Partner
(Zdroj: 10)
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Pii porovnani vidime, ze Alza si bere mensi provize u kategorii hodinek a Sperkt a
audio/video techniky. Naproti tomu Mall.tv ma vyhodné&jsi podminky pro kategorie
obleceni a mody a riznych zazitkovych poukazi. U Mall.tv je ale pomérnou nevyhodou
pausalni poplatek placeny kazdy mésic, ktery si myslim, Ze ale pro vétsi partnery nebude
hrat vyznamnéj$i roli. Vyrovnanim V nékterych kategoriich konkurenci, piipadné
dokonce snizenim by dle mého nazoru Alza dosahla daleko vice proviznich partnert, kteti
by vyuzily jejich sluzeb, a tudiz i zvySenim samotného piijmu z proviznich prodeju.
Bohuzel se mi spojenim s Alzou nepodafilo zjistit vice informaci o Alza Marketplace a

ptipadnych cislech, ktera by Sla dale rozpracovat.
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ZAVER

Cilem moji bakalatské prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti Alza.cz a.s.
prostfednictvim finanéni analyzy, vysledky porovnat s konkurencnim podnikem Electro

World s.r.0. a vytvofit navrhy na zlepSeni.

Prace byla rozd€lena do tii ¢asti. V prvni Casti jsem se zabyval teorii. Vymezil jsem
potiebné teoretické pojmy pouzité v praci a blize specifikoval jednotlivé ¢asti a ukazatele

finan¢ni analyzy vcetné jejich doporucenych hodnot.

V analytické Casti jsem predstavil srovnavané podniky, Alzu.cz a.s. a Electro World s.r.o.
Samotnou finan¢ni analyzu jsem zacinal analyzou stavovych a tokovych veli€in,
nasledovala analyza rozdilovych ukazateld, a potom jsem proved! co do poctu ukazatelt
nejvetsi Cast, a to analyzu pomérovymi ukazateli. Analytickou ¢ast jsem ukoncil
bankrotnimi indexy Altmanniv index a Index INO5. Zavérem jsem udé€lal souhrnné
hodnoceni finan¢ni situace firmy, kterd by se z vyslednych dat finan¢ni analyzy dala

povazovat za velmi dobrou.

V posledni ¢asti bakalarské prace jsem se veénoval vlastnim navrhim feSeni, které
by mohly spole¢nosti pomoci dosdhnout lepsich vysledkd. Prvnim ndpadem bylo zlepSeni
likvidity podniku pomoci odprodeje ¢asti zasob a rozlozeni zadvazkl mezi kratkodobé
a dlouhodobé. Druhym navrhem byl prodej ptebyte¢ného dlouhodobého hmotného
majetku pro zvyseni penéznich prostfedkd, které by spolecnost mohla dale vyuzit
pro svoji podnikatelskou ¢innost. Poslednim navrhem bylo rozsifeni sortimentu zbozi,

konkrétné o segment zdravé vyzivy a snizenim provizi na Alza Marketplace.
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Priloha 1: Rozvaha

Rozvaha - hodnoty v tis. K¢

Aktiva 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
AKTIVA CELKEM 5 385 901,00 6 816 090,00 7 723 183,00 672 000,00 643 874,00 882 108,00
Dlouhodoby majetek 233 994,00 274 237,00 367 062,00 65 516,00 59 880,00 57 938,00
DHM 156 904,00 183 956,00 250 514,00 21 526,00 15 300,00 8 390,00
DNM 75 141,00 81 914,00 108 474,00 43 990,00 44 580,00 49 548,00
DFM 1949,00 8367,00 8 074,00 0,00 0,00 0,00
Ob&Zn4 aktiva 4925 644,00 6 192 363,00 7 187 284,00 595 447,00 570 295,00 811 640,00
Zasoby 3174 299,00 3293 168,00 4 464 476,00 461 805,00 436 169,00 487 024,00
Dlouhodobé pohledavky 8 854,00 18 389,00 20 313,00 36 912,00 37 691,00 36 842,00
Kratkodobé pohledavky 1395 864,00 1691 263,00 1852 945,00 52 288,00 53 467,00 73 048,00
KFM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Penézni prostiedky 346 627,00 1189 543,00 849 550,00 44 442,00 42 968,00 214 726,00
Casové rozliseni 226 263,00 349 490,00 168 837,00 11 037,00 13 699,00 12 530,00

Pasiva 2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
PASIVA CELKEM 5 385 901,00 6 816 090,00 7 723 183,00 672 000,00 643 874,00 882 108,00
Vlastni kapitsl 864 088,00 1024 078,00 1110 219,00 85 104,00 117 888,00 195 103,00
Zékladni kapitél 2 000,00 2 000,00 2 000,00 60 000,00 60 000,00 60 000,00
Kapitalové fondy -93,00 -187,00 -480,00 111 184,00 111 184,00 111 184,00
Fondy ze zisku 400,00 400,00 400,00
VH minulych let 53 283,00 53 283,00 53 283,00 -92 261,00 -86 080,00 -53 296,00
VH b&zného t&etniho obdobi 808 498,00 968 582,00 1055 016,00 6 181,00 32 784,00 77 215,00
Cizi zdroje 4283 073,00 5 474 514,00 6 194 036,00 582 924,00 522 031,00 683 261,00
Rezervy 12 465,00 4500,00 28 500,00 6 091,00 15 146,00 24 419,00
Dlouhodobé zévazky 308 370,00 0,00 0,00 18,00 18,00 18,00
Kratkodobé zavazky 3962 238,00 5 470 014,00 6 165 536,00 576 815,00 506 867,00 658 824,00
Casové rozliseni 238 740,00 317 498,00 418 928,00 3972,00 3 955,00 3 744,00

Ptiloha 2: Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat - hodnoty v tis. K¢

2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
Trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb 1105 744,00 1391 819,00 1 601 048,00 158 727,00 207 685,00 256 170,00
Trzby za prodej zboz 19 848 199,00 23 518 340,00 27 564 288,00 3031 678,00 3 713 870,00 4 089 659,00
Vykonnova spotieba 19 208 463,00 22823 513,00 26913 031,00 2919 335,00 3 557 388,00 3 890 664,00
Zména stavu zasob vlastni éinnosti 0,00 0,00 0,00
Osobni naklady 572 526,00 746 855,00 901 629,00 268 777,00 306 994,00 353 190,00
Mzdove naklady 429 040,00 555 905,00 665 066,00 197 603,00 225 307,00 260 168,00
Upravy hodnot v provozni oblasti 132 039,00 179 822,00 153 190,00 22 396,00 21 720,00 23 456,00
Provozni vysledek hospodareni 1 058 503,00 1311 469,00 1414 132,00 14 219,00 42 596,00 90 833,00
Finanéni vysledek hospodaieni -68 800,00 -117 345,00 -93 995,00 -8 038,00 -9 812,00 -13 618,00
Vysledek hospoda‘r’eni pi”ed zdanénim 989 703,00 1 194 124,00 1320 137,00 6 181,00 32 784,00 77 215,00
Dati z piijmit 181 205,00 225 542,00 265 121,00
Vysledek hospodareni za ucetni obodobi 808 498,00 968 582,00 1055 016,00 6 181,00 32 784,00 77 215,00
Cisty obrat za ugetni obdobi 21 256 618,00 25 258 018,00 29 644 393,00 3238317,00 3961 626,00 4 386 970,00

Ptiloha 3: Vykaz o penéznich tocich

Vykaz o penéznich tocich - hodnoty v tis. K¢

2017 ALZA 2018 ALZA 2019 ALZA 2017 EW 2018 EW 2019 EW
Stav PP a PE na zadatku UO 303 085,00 346 627,00 1189 543,00 206 094,00 44 442,00 42 968,00
Cisty penéii tok z provozni &innosti pfed 1 081 894,00 1301 431,00 1 420 236,00 23 790,00 61 784,00 109 607,00
zdanénim a zménami v lastniho kapitalu
Sd’sarr’l’éﬁ:m‘ tok 2 provoznf ginnasti pred 742 825,00 2 340 935,00 1071 927,00 269 904,00 11 951,00 191 621,00
Cisty penéini tok z provozni éinnosti 549 264,00 2 105 088,00 830 797,00 269 264,00 13 713,00 191 740,00
Cisty penéini tok z investiéni dinnosti -104 695,00 -145 210,00 -201 915,00 -18 626,00 -15 187,00 -197 982,00
Cisty penéini tok z finanéni éinnosti -401 027,00 -1 116 962,00 ~968 875,00 -102,00 0,00 0,00
Cisté zvygeni/sniZeni pen&nich prostiedia 43 542,00 842 916,00 -339 993,00 250 536,00 -1 474,00 171 758,00
Stav PP a PE na konci U0 346 627,00 1189 543,00 849 550,00 44 442,00 42 968,00 214 726,00
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