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Abstrakt

Tématem bakalatské prace je Hodnoceni financni situace spole¢nosti a navrhy na jeji
zlepSeni. Analyzovanou spolecnosti je Teta drogerie a lékarny, s.r.o., jejiz finan¢ni
situace bude hodnocena za roky 2015-2019. Bakalaiska prace obsahuje teoretickou,

analytickou a navrhovou ¢ést.
Klicova slova

finanéni analyza, rentabilita, likvidita, zadluzenost

Abstract

The bachelor thesis is focused on the evaluation of the financial situation of a company
and proposals for its improvement. An analyzed company is Teta drogerie a 1ékarny, s.r.o.
a retailer specialized in drugstore and pharmacy business. Financial situation of this
company will be evaluated for the years 2015 - 2019. The bachelor thesis consists of three

chapters - theoretical, analytical and proposals for improvements.
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financial analysis, profitability, liquidity, debt
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Uvobp

Bakalaiska prace se zabyva zhodnocenim financni situace konkrétni spolecnosti a
moznymi navrhy na zlepsSeni jeji této situace. V jaké finanéni situaci se spolecnost
nachazi lze zjistit za pomoci finan¢ni analyzy, kterou je mozné kvalitné provést i jen s
pouzitim externich vstupnich dat. Zdrojem téchto dat jsou vyro¢ni zpravy, které bézné
obsahuji pro finan¢ni analyzu dulezitou rozvahu, vykaz zisku a ztraty a vykazu cash flow.
Uzitenou soucasti n¢kterych vyroénich zprav jsou i informace, které detailnéji popisuji
udalosti, které v daném roce nastaly nebo uvadi i dalsi hodnoty. Soucasti finan¢ni analyzy
by méla byt 1 analyza okoli, diky které lze zjistit, kdo je konkurenci spolecnosti, jak
vypada prostiedi, ve kterém spolecnost pusobi nebo jaké jsou silné ¢i slabé stranky

analyzované spolecnosti.

Prace je rozdélena na tii kapitoly. V prvni kapitole budou probrany teoretické zaklady

potiebné pro zpracovani druhé kapitoly.

V zacatku druhé kapitoly bude uvedena analyzovand spolecnost, jeji soucasny stav a jeji
historie. K samotnému vypoctu jednotlivych ukazatelt je pak nutné mit k dispozici t¢etni
vykazy analyzované spolecnosti, které jsou vetfejné dostupnymi dokumenty. Vysledky

vypocti budou zhodnoceny a srovndny s konkurenci nebo s doporu¢enymi hodnotami.

Treti kapitola je zaméfena na identifikovani problémi spoleCnosti na zakladée
vypoctenych hodnot v ramci finan¢ni analyzy ¢i na zédklad¢ zhodnoceni Gcetnich vykazi.
Po identifikaci probléma budou nasledovat ndvrhy na zlepSeni situace, které¢ by tyto

problémy mohly vyfesit.

Analyzovanou spoleénosti bude Teta drogerie a 1ékarny, s.r.o., ktera v Ceské republice
provozuje ptredev§im drogerie, ale i nékolik 1ékaren pod znackou Teta. Drogerie jsou
provozovany bud’ formou fransizingu nebo je spolecnost sama vlastni. TaktéZ vlastni
znaCku TOP drogerie, kterou provozuji pievazné franSizanti, kteti neméli zajem o novy

model prodejen.
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CIiLE PRACE

Cilem prace, prace bude naleznout navrhy feSeni na zlepSeni finan¢ni situace spolecnosti.

Tohoto cile bude dosazeno pomoci nasledujicich dil¢ich cilt.

Prvnim dil¢im cilem je vytvofeni teoretické Casti prace na zakladé poznatkd prevazné z
odborné literatury a internetu. Poznatky, v piipadé finan¢ni analyzy, je mySleno uvedeni
informaci o ukazatelich, uvedeni postupu jejich vypoctu tj. vzorca, pfipadné uvedeni
doporucenych hodnot, jestlize existuji. V piipadé analyzy okoli bude vysvétleno, kterou

oblasti okoli spole¢nosti se metoda zabyva.

V ramci druhého dil¢iho cile bude v analytické ¢asti nejdiive spolecnost predstavena.
Nasleduje analyza okoli, ktera je rozdélena na tfi Casti. Jednou z ¢asti je seznameni
s konkuren¢nim prostiedim spole¢nosti. Dal§imi je seznameni se specifiky prostiedi na
urovni celého statu, ve kterém spole¢nost pisobi a nakonec provedeni interni analyzy
spole€nosti. V Casti vénujici se finanéni analyze budou vypocitany jednotlivé ukazatele
dle postupti a poznatkii uvedenych v teoretické casti. K tispéSnému provedeni analyzy je
zapotiebi mit dostupné Gcéetni vykazy spolecnosti za roky 2015-2019. Tyto vykazy jsou
vefejné dostupné. TaktéZ je nutné mit vypocitané oborové prumeéry, Které se pouzivaji pro

srovnavani v rdmei pomérovych ukazateld.

Jako metody analyzovani okoli spole¢nosti jsou pouzity SLEPTE, Porterova analyza péti
sil a Interni analyza. Zdrojem informaci pro tyto metody byla reSerSe ¢lankii na internetu
a vyro¢nich zprav spole¢nosti. V metodach finanéni analyzy jsou uvedeny skupiny
ukazatelll, které se bézné pro ucely finan¢ni analyzy pouzivaji — absolutni ukazatele,
rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a nakonec soustavy ukazateld, které v nékterych
vypoctech pracuji s piedeslymi ukazateli. Pro jejich vypocet bylo nutné ziskat vstupni
hodnoty, které jsou soucasti ucetnich vykazi spole¢nosti. Bez téchto ucetnich vykazi by
nebylo mozné financni analyzu provést. Ke kazdému vypoctenému ukazateli v ramci
finan¢ni analyzy bude napsan komentar hodnotici meziro¢ni zmeény, rozdily mezi
analyzovanou spole¢nosti a konkurenci anebo srovnani s doporu¢enymi hodnotami.

Taktéz, bude-li to mozné, budou popsany pii¢iny zmeén, rozdila ¢i jinych nesrovnalosti.
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1 TEORETICKA CAST PRACE

Teoreticka ¢ast prace se bude zaobirat popisem ¢innosti souvisejici s finan¢ni analyzou,
ktery je Cerpan predevSim z odborné literatury piipadné jinych zdroji. SkuteCnosti
popsané v teoretické ¢asti prace budou nadale vyuzivany pro vytvoreni analytické ¢asti

prace.
1.1. Analyza okoli spolecnosti

Z4dna spole¢nost neni samostatnou jednotkou, které se netyka okolni déni a sama by
nepiezila bez okolniho svéta. Spolecnosti potiebuji ke svému provozu odbératele,

dodavatele, zakazniky, zaméstnance, investory atd. [67]
1.1.1. SLEPTE

SLEPTE je analyzou vnéjsiho prostiedi spolecnosti, jejimz tkolem je identifikovat
podstatné jevy, jez by mohly ovlivnit chod spole¢nosti. Vyuzita mize byt jako vstupni
udaj pro SWOT analyzu. [44]

Jednotlivé nasledujici faktory jsou sice rozdélené a popsané kazdy samostatné, avsak tyto

faktory na sebe v realném svéte navzajem pusobi. [67]
Spolec¢enské faktory

Tato oblast ovliviiuje nejen poptavku obyvatelstva po zbozi a sluzbach spole¢nosti, ale i

ochotu obyvatelstva pracovat, tzn. i nabidku. [36]
Legislativni faktory

Legislativni faktory jsou ovliviiovany statem, kterymi jsou kuptikladu zmény zakonda,

dani ¢i norem. Tyhle faktory do vysoké miry ovliviiuji spolecnost. [36]
Ekonomické faktory

Jedna se o predevsim makroekonomické vlivy narodni ¢i svétové ekonomiky. UspéSnost

spolecnosti je ovlivnéna tim, v jaké ¢asti hospodarského cyklu se pravé ekonomika
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nachazi. Spolecnost by méla svou pozornost zamétit naptiklad na stabilitu centralni

banky, miru inflace, nezaméstnanost nebo trokovou miru. [36]
Politické faktory

Nazory politikli jsou pro spolecnosti dilezité, jelikoz jsou to pravé oni, kdo ovliviuji

zakony apod. a tim padem i spole¢nost samotnou. [67]
Technologické faktory

Soucasna uroven technologické vyspélosti svéta ovliviiuje napiiklad rychlost ¢i kvalitu

vyroby, distribuce, Sluzeb atd. S vys$i technologickou vyspélosti piichazi vyssi

vvvvv

inovace si lze pfedstavit nové vynalezy, techniky ¢i znalosti, které¢ nasledné napomahaji

k revoluci v oblastech primyslu, fizeni ¢i produktivity. [67]
Ekologické faktory

Kazda zem¢ ma své ekologické cile, zvyky a zakony, o kterych by méla spole¢nost

pfedem vE&dét, aby se nedostala do stietu se statem nebo obyvateli. [36]
1.1.2. Porterova analyza péti sil

SLEPTE analyza se zaméfovala na vnéj$i prostiedi spolecnosti. Porterova analyza péti sil

je zamé&fena na oblast konkuren¢niho prosttedi spole¢nosti. [36]

Tento model vytvofeny Michael E. Porterem analyzuje subjekty a faktory, které ptsobi
na trh v odvétvi, ve kterém spole¢nost piisobi a odhaluje tak rizika, které spole¢nosti

potencialné hrozi. [3]
Odbératelé (zakaznici)

Zakaznici ovliviiuji poptavku po zbozi a urcuji tim jeho cenu. Tento vliv je o to vétsi, ¢im
mensi pocet zakaznikl dodavatel ma. Sila odbérateltl tedy mlze zaviset na faktorech, jako

je napf-.:

- pocet zdkaznikd v odvétvi,
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- velikost poptavaného mnozstvi,
- ndklady zékaznikl na pfechod k jinému dodavateli,
- konkurence z fad jinych dodavateld,

- predmét nakupu pro zakaznika neni dulezitym vstupem. [36]
Dodavatelé

Ovliviiuji mnoZzstvi vstupll, jez nabizi a cenu, za kterou je nabizi. Sila dodavatele zavisi
na tom, jak snadné je pro n&j zvysit cenu. Cim vice alternativnich dodavateli spole¢nost
ma, tim snazsi pro ni je sou¢asného dodavatele nahradit jinym, levnéjsim dodavatelem.

Silu dodavatele mizou ovliviiovat i jiné, naptiklad nasledujici, faktory:

- naklady na zménu dodavatele,
- schopnost odbératelli najit substituty v odvétvi,
- konkurence mezi odbérateli,

- velikost a pocet dodavateld. [20][3]
Substituty

Hrozbu pro vyrobky spole¢nosti tvoii takové vyrobky, které jsou vlastnostmi stejné ¢i
témet stejné a stale dokaze uspokojit potieby zakaznika. Substitut nemusi byt pro
zakaznika nutn¢ lakaveéjsi cenou, ale tieba 1 jinymi vlastnostmi. Prikladem mulze byt

laserova operace o¢i jako hrozba pro spole¢nost vyrabé&jici obroucky pro bryle. [36][20]
Soucasni konkurenti

Zalezi zde na poctu a trznim podilu konkurentl na trhu. Rivalita v podobé drastického
snizovani cen a silného marketingu je sice vyhodou pro zikazniky, avSak na mensi
spole¢nosti ma takovato ,,valka“ velice nepfiznivy dopad, jestlize se rozhodne pro stejnou
strategii. V odvétvi s mnoha alternativami neni pro kupujici ani dodavatele problémem
nahradit stavajici spolecnost jinou. Obzvlasté je tomu tak v pfipadé, jestlize maji
dostate¢né a piehledné informace o cenéch a jinych vyhodach, jez tyto spolecnosti nabizi.

Opacné je tomu samoziejme v piipadé nizkého poctu konkurentt. [20]
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Potencialni konkurenti

Hrozba vstupu nové konkurence s sebou nese zamér konkurenta uchazet se o podil na
trhu. Tim ohrozuje soucasné spolecnosti, kterym muiize ptebrat soucasné zakazniky.
Riziko toho, Ze takovyto scénaf nastane, je ovlivnéno tim, jaké existuji bariéry pro vstup
na trh. Pod takovou bariérou si 1ze ptedstavit naptiklad silu soucasnych velkych hract na
trhu, zna¢né vstupni naklady, diferenciaci vyrobkl nebo prekazky ze strany statu (napf.

povoleni kK provozovani ¢innosti v daném oboru). [36]
1.1.3. Interni analyza

Interni analyzou si spole¢nost klade za cil odhalit své silné a slabé stranky. Zda se byt

silné ¢i slabé stranky. [75]

Analyzovat lze zdroje, jez vstupuji do vyroby zbozi a sluzeb. Témito zdroji se rozumi
zaméstnanci, vud¢i schopnosti vedoucich pracovniki, finan¢ni zdroje, hmotny majetek,

ale i tieba know-how. [36]

K nalezeni silnych a slabych stranek by méla spolecnost zvazit analyzu nasledujicich

vnitinich oblasti:
Védeckotechnicky rozvoj

Védeckotechnicky rozvoj napomaha vytvaret nebo zdokonalovat soucasné vyrobky,
zlepSovat sluzby anebo zefektivnit proces vyroby. Diky témto faktoriim miZze spole¢nost
zvySovat svou konkuren¢ni vyhodu nad ostatnimi konkurenty. Cilem je dokazat

zékaznika uspokojit 1épe nez konkurence. [36]
Marketing a distribuce

V dnesni dobé je marketing klicovym faktorem ve spolecnosti. Spole¢nost musi umeét
zakaznika bud’ zaujmout ¢1 u néj pottebu po vyrobku i sluzb¢ vyvolat. Je taktéz dulezité
si se zakaznikem vytvorit vztah, kdy se zédkaznik bude k takové spole¢nosti (znacce)
vracet. Udrzet si zakaznika je hlavnim cilem marketingu, jelikoz jde o levnéjsi variantu

nez ziskavat nového. [36]
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Vyroba

Cilem je vyrabét vyrobky s co nejniz§imi naklady, kterymi spolecnost dokaze konkurovat
konkurenci. V takovém piipad¢ je dobré zjistovat, jestli je vyhodné svou vyrobu
automatizovat, jak velké maji byt tovarny, co si vyrobit a co zajistit pomoci dodavateli

atd. [75][36]
Pracovni sila

V ramci analyzy pracovni sily spole¢nost analyzuje, zda-li maji jeji zaméstnanci
dostate¢né znalosti pro praci, pfitazlivost svych pracovnich nabidek a taktéz analyzuje

spolupraci se $kolami ¢i podobnymi institucemi. [36]
Oddg¢leni, jez se ve spolecnosti témito faktory zabyva, se nazyva HR neboli fizeni
lidskych zdroja. [36]

Financni analyza

Jak si spolecnost stoji finan¢né je nejpiinosnéjSim ukazatelem v piipadé srovnavani
s konkurenci. Vysledky finan¢ni analyzy jsou dilezité pro nejbliz$i zainteresované

strany. [36]
1.2. Financni analyza

Ukazatele v této podkapitole budou rozdéleny na absolutni, rozdilové a pomérové. [51]

Absolutni vétSinou analyzuji bézné polozky tcetnich vykazi. Vysledky rozdilovych jsou
veétSinou rozdily nékterych polozek aktiv a pasiv. Nakonec nejpocetnéjsi a

nejpouzivanéjsi, pomérové ukazatele, byvaji podilem dvou polozek. [51]
1.2.1. Absolutni ukazatele

,,Pro financni analyzu se pouzivaji dvé zakladni techniky rozboru, a to tzv. procentni
rozbor a pomérova analyza. Zakladem obou technik jsou absolutni ukazatele, tj. stavové

i tokové veliciny, které tvori obsah ucetnich vykazi. . [69]
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Stavové veliCiny lze nalézt v rozvaze — hodnoty se vztahuji k uréitému casovému

okamziku. [1]

Tokové veli¢iny se nachazi ve vykazu zisku a ztraty a ve vykazu cash flow a vztahuji se

K ur¢itému ¢asovému obdobi. [1]
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnava jednotlivé polozky finan¢nich vykazti béhem nékolika
let. Obvykle se provadi pro data z rozvahy a vykazu zisku a ztraty, ale je ji mozné provést
1 pro piehled o penéznich tocich. Horizontdlni analyza sdéluje, jaké zmény probéhly
béhem let v kazdé jedné polozce téchto vykazl, a to bud v procentech anebo v
absolutnich hodnotach (lze samoziejmé pouzit ob& zarove). Rika tedy, jaky byl
kuptikladu meziroéni narust/ibytek v polozce DHM vyjadienou v procentech nebo v
absolutnich hodnotéach. JelikoZ sleduje zmény v fadcich vykazi, nazyva se horizontalni.
[47]

Zmeény lze vyjadrit dle nasledujicich rovnic:

Absolutni zména = Béiné ucetni obdobi — Minulé ucetni obdobi
Vzorec 1: Horizontalni analyza — Absolutni zména [33]
BéZné ucetni obdobi — Minulé Gcetni obdobi

Relativni zména = x 100
Minulé Gcetni obdobi

Vzorec 2: Horizontalni analyza — Relativni zména [33]
Vertikalni analyza

Vertikalni analyza si obvykle klade za ukol urcit procentualni podil nékteré polozky

rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty na celkové sumé polozek. [67]

., Pokud analyzujeme rozvahu, pak sumu poloZek tvori bilancni suma. Jednotlivé

rozvahové polozky se podileji na celkové bilancni sumé. . [67]

Bilan¢ni sumou nemusi byt nutné celkova aktiva ¢i pasiva, ale i jen jejich urcita cast. Je
ale pravidlem zacinat analyzu celkovou bilan¢ni sumou a az poté se vybiraji jednotlivé

podpolozky. [67]
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V nésledujicim vzorci je celkova suma polozek oznacena jako ,,Zaklad“ a jednotlivé
podpolozky, které se podileji na tvorbé této celkové sumy jsou oznaceny jako ,,Polozka
zakladu®. Vysledkem je procentualni podil, diky kterému je mozné zjistit, jakym dilem
se jednotlivé polozky podileji na celkové sumé.

Polozka zakladu

Procentudalni podil = Zaklad x 100

Vzorec 3: Vertikalni analyza — Procentualni podil [67]
1.2.2. Rozdilové ukazatele

Za rozdilové ukazatele, nebo také ,,Cisté financni fondy*, se povazuji predevs§im takové
ukazatele, které piedstavuji rozdil mezi souctem uréitych polozek kratkodobych aktiv a

souctem urcitych polozek kratkodobych pasiv. [34]

Zaklada se zde na tom, ze spolecnosti ¢ast obéznych aktiv financuji dlouhodobymi cizimi
zdroji a zpravidla byva tato ¢ast takto financovanych obéznych aktiv neménna. Zdrojem
financovani druhé, vétsinou kolisajici, ¢asti obéznych aktiv jsou obvykle kratkodobé cizi

zdroje. [34]
Cisty pracovni kapital

Existuji dva rizné zptisoby, jak k vypoctu tohoto ukazatele ptistupovat — tzv. manazersky

a investorsky pfistup, avSak v této praci bude pfiblizen pouze ten manaZersky. [5]

Cilem manaZera je disponovat co nejvetSimi finanénimi prostfedky, aby bylo mozné
pokracovat v ¢innosti spolecnosti 1 v pfipadé, Ze bude nucena uhradit vSechny své

zavazky. Je rozdilem ob&znych aktiv a kratkodobych cizich zdroja. [11]

Vysledkem ¢istého pracovniho kapitalu je velikost obéZzného majetku, ktery je financovan
z dlouhodobych zdrojt. Jeho hodnota by méla vychazet kladn4 a rovnat by se méla zhruba
hodnoté zasob, které jsou ve spolec¢nosti vazany trvale. Vysoké hodnoty nejsou piiznivé,
nebot’ znamenaji ndklady ob&tované piilezitostem. Naopak ¢im vyssi je zdporna hodnota
tohoto ukazatele, tim vyssi je dluh spole¢nosti. Je tak vhodné tento ukazatel udrzovat na
optimalni Urovni, pii které je zajiSteno bezproblémové a nepfili§ zbyte¢né nakladné

fungovani spolecnosti. [11][38]
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Teoreticky by spole¢nost méla byt schopna s vétsi hodnotou Cistého pracovniho kapitalu
uhradit i vice svych zévazki. Tato schopnost je ale ovlivnéna skladbou obéznych aktiv a

jejich schopnosti se rychle pfeménit v penézni prostiedky. [34]
CPK = 0béina aktiva — Kratkodobé zavazky

Vzorec 4: Cisty pracovni kapital (manaZersky p¥istup) [5]
Cisté pohotové prostiredky

Vysledek udava schopnost spolecnosti splatit své praveé splatné zavazky, tj. zdvazky
splatné k aktualnimu datu a star$i nejlikvidnéj$imi prostiedky, tj. penize v hotovosti a
penize na bankovnich uctech. Nékdy se mezi likvidni prosttedky mohou zahrnout i
penézni ekvivalenty (sménky, kratkodobé dluhopisy apod.) za predpokladu fungujiciho
kapitalového trhu. [34]

CPP = Pohotové pen&ini prosttedky — Okamzité splatné zavazky

Vzorec 5: Cisté pohotové prostiedky [57]
1.2.3. Pomérové ukazatele

Princip pomérovych ukazatelli spociva vtom, Ze vzajemné poméiuji rizné polozky
ucetnich vykazi. Z pohledu matematiky neni slozité takovy ukazatel vytvofit, avsak
z pohledu ekonomiky je dulezité, aby takovy pomér daval ekonomicky smysl. Proto se
finan¢nich analyzach jednotlivych oblasti. Jsou jimi ukazatele rentability, likvidity,

zadluzenosti a aktivity. [12]

Tyto ukazatele je nutné porovnavat bud s jejich historickymi hodnotami, anebo
s nejblizs§i konkurenci ¢i oborem, ve kterém analyzovana spole¢nost ptisobi. Z teprve
takového srovnani lze vyvodit zavéry a fict, zda-1i ukazatel vi¢i minulému obdobi klesl,
byl neménny ¢i vzrostl, resp. jestli zde existuji vykyvy od oborového priméru ¢i priméru

nejblizsi konkurence. [12]

Pro kazdy zukazatelti Ize sice nalézt doporucené hodnoty, ke kterym by se méli

spolecnosti snazit co nejvice ptiblizovat, avSak takovyto pfistup neni zrovna nejstastné;si.
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Mezi obory panuji velké rozdily, a tak nelze jednoduSe uréit jednu univerzalni

doporuc¢enou hodnotu pro kazdy z ukazateld. [12]

Oborové praméry lze dohledat na strankach CSU nebo lze spoé¢itat hodnoty nékolika
nejpodobnéjsich spole¢nosti, z téchto hodnot vypocitat primér a nasledné¢ porovnat
s analyzovanou spole¢nosti. Maji-li byt vypoctené hodnoty vérohodné, musi byt pro
vSechny spoleCnosti vypocitany stejnym zpiisobem, tj. za pouziti stejnych vstupnich

hodnot. [5]
Ukazatele rentability

Ukazatele ziskovosti, navratnosti, vynosnosti nebo rentability — témito vSemi zpisoby se
tato skupina ukazatell da nazvat. Podoba vzorct je vétSinou takova, ze ve jmenovateli se
nachdzi néktera z polozek rozvahy nebo trzby a v Citateli nejcastéji nékterd

z nasledujicich kategorii zisku:

- EBIT — je ekvivalentem provozniho vysledku hospodaieni. Vyuziva se vétSinou
v takovych pripadech, kdy je tfeba mezi sebou porovnat spolecnosti, jelikoz
nebere v potaz rozdilné danové zavazky spole¢nosti a riznou vysi uroku.

- EAT - jiz zdanény zisk, ktery uz jen ,.Cekd™ na to, jestli bude rozdélen mezi

vlastniky nebo bude dale investovan do spole¢nosti. [69]

Tyto ukazatele bezpochyby zaujmou vlastniky i ptipadné investory. Jejich pfanim je,
aby meziroéné naristaly, coz je, dalo by se fict, v podstaté jejich jedinou
»doporuc¢enou hodnotou. V ¢asech ekonomické prosperity se o¢ekava rust, zatimco
v dobach krize je pokles o¢ekavatelny, avsak jen Vv ptijatelnych mezich (pokles by

nemél byt vétsi nez pokles ekonomiky). [51]
Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv vyobrazuje, jak uspésné dokaze spolecnost ze svych aktiv vytvaret zisk.
Tento ukazatel se da interpretovat 1 jako kolik korun zisku se vytvofii z jedné koruny aktiv

vlozenych do spole¢nosti. [12]

Vétsinou je jasné, ktera polozka vstupuje do jmenovatele — obvykle ji byvaji celkova

aktiva. Co ale neni vzdy tak jasné je polozka Citatele. VZdy totiz zalezi na tom, za jakym
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ucelem finan¢ni analyzu finan¢ni analytik provadi, avSak obvykle se do Citatele dosazuje

zisk typu EBIT. [12][55]

Vysledna hodnota ukazatele se srovnava s dalSimi spole¢nostmi z oboru ¢i s jinymi
investi¢nimi piilezitostmi. [67]
EBIT

koA = Celkova aktiva

Vzorec 6: Rentabilita aktiv [67]
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Zjistuje vynosnost vlozeného vlastniho kapitalu. Je dilezitym ukazatelem ptedevs§im pro
vlastniky spole¢nosti, nebot’ fika, kolik korun ¢istého zisku ptipada na korunu jejich

vlozeného vlastniho kapitalu. [51]

Pfi vypoctu do Citatele logicky patii zisk po zdanéni, a to proto, ze vlastniky zajima, jakou

odménu skute¢né obdrzi. [12]

Pohybuje-li se delsi dobu rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti pod hranici vynosnosti
statnich dluhopisi, nebude investice do spolecnosti pro potencialni investory lakava. Ti
rad¢ji vlozi své volné prostfedky do méné rizikovych statnich dluhopisit s vy$Sim
vynosem. Spole¢nost by se tak méla snazit o co nejvétsi rozdil mezi rentabilitou vlastniho
kapitalu a vynosnosti bezrizikovych dluhopist s tim, Ze rentabilita vlastniho kapitalu
musi byt, samoziejmé, vyssi. Tento rozdil je nazyvan jako rizikova prémie. [51]

EAT

ROE =
Vlastni kapital

Vzorec 7: Rentabilita vlastniho kapitalu

(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, 2013, s 98)
Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel tika, kolik korun zisku spole¢nost dosahuje na korunu trzeb a vyjadiuje

ziskovou marzi. [33]

Do Ccitatele tohoto ukazatele l1ze dosadit rizné kategorie zisku, dle potieby analyzy —

vysledek hospodateni pied zdanénim, vysledek hospodateni po zdanéni nebo EBIT. Do
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jmenovatele se zahrnuji trzby tvofici provozni vysledek hospodareni, avSak lze zahrnout
I trzby celkové, paklize se namisto provozniho vysledku hospodateni (EBIT) pouzije

vysledek hospodaieni po zdanéni. [33][51]

Vysledna hodnota ziskové marZze se nasledné¢ porovnava s podobnymi spole¢nostmi.
Jestlize je ziskova marze niz$i, nez je prumér oboru, pak to znamena, Ze ceny vyrobki ¢i
sluzeb jsou nizké a naklady vysoké. Lze sice zvySit marzi U vyrobk ¢i sluzeb a tim padem
dosahnout vyssi ceny, aviak zaleZi také na tom, jaké je konkurence v oboru. Cim vétsi

konkurence, tim mén¢ lze marzi zvySovat. [51]

_ EAT
"~ Triby

ROS

Vzorec 8: Rentabilita trZeb [33]

Ukazatele likvidity

Pro ukazatele likvidity plati, Ze v Citateli se nachazi polozky, kterymi je mozné platit a ve

jmenovateli polozky, které je nutné zaplatit. [34]

Likvidita je nezbytna pro spravné dlouhodobé fungovani spolecnosti, je vSak Vv pfimém
rozporu s rentabilitou, obzvlast je-li uroven likvidity pfili§ vysoka — finanéni prostiedky,
které jsou vazany v aktivech nepracuji a nejsou zhodnocovany, coz je nepfijemna situace
pro investory. Na druhou stranu je tfeba, aby spole¢nost byla likvidni, a proto musi byt
nékteré jeji finanéni prostfedky vazany v obéznych aktivech, zdsobach, pohledavkach, na

bankovnich G¢tech nebo v hotovosti. [69][51]

., Likvidita tedy predstavuje urcity kompromis (trade-off) mezi obétovanou rentabilitou

vlozenych zdroju a rizikem platebni neschopnosti. “ [12]

Z pohledu likvidity 1ze délit obézna aktiva na tii stupné likvidnosti (od nejlikvidnéjsich

po nejméné likvidni):

- kratkodoby finan¢ni majetek,
- kratkodobé pohledavky,
- zasoby. [69][51]
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U vyslednych hodnot neni az tak dilezité, aby se blizily doporuc¢enim, ale spise aby se
ukazatele v case pfili§ neménily, neboli aby byly v pribéhu let stabilni. Dlouhodobé
stabilni hodnoty jsou pro investory i véfitele dilezitym faktorem a maji velkou

vypovidaci hodnotu. [51]
Bézna likvidita

V citateli vzorce jsou veskera obézna aktiva a ve jmenovateli kratkodobé zavazky
spolecnosti. Bézna likvidita sd€luje, kolikrat by byla spolecnost schopna splatit vSechny
své kratkodobé zavazky, jestlize by dokdzala proménit vSechna sva ob&zna aktiva na

penézni prostiedky. [69]

Ukazatel ma vSak urcité nedokonalosti. Pfi vypoctu by se méla pirehodnotit struktura
zasob a ocenit je v zavislosti na tom, jak moc je realné je zpenézit neboli prodat. Zasoby
jez prodat nelze by do vypoctu vstupovat nemély. Dale by se mé¢l ukazatel poupravit o

nedobytné pohledavky a o pohledavky, které jsou jiz po dobé splatnosti. [33]

Obézna aktiva

Bézmna likvidita = Kratkodobé zavazky
Vzorec 9: Bézna likvidita [69]

Co se tyce doporucenych hodnot, 1ze najit rizné uvadéné hodnoty od riiznych autort.
Dle Riickové jsou doporucené hodnoty v rozmezi od 1,5 do 2,5, pticemz dle Kone¢ného
a BartoSe se hodnoty finanéné zdravych spole¢nosti, které jsou mimochodem i
bankovnimi standardy, pohybuji v rozmezi od 2,0 do 3,0. Dale se dle Kone¢ného daji za
pfijatelné povazovat i hodnoty mezi 1,0 a 2,0. Nakonec dle VVochozky by hodnota méla
byt v intervalu 1,6 az 2,5, ktery i uvadi doporu¢enou hodnotu pro obchodni spole¢nosti
(1,6) a pramyslové (2,2). Z téchto doporuceni vyplyva, ze by se za ptijatelné daly
povazovat hodnoty od 1,0 do 3,0. [51][34][69][6]

Dal$im zplisobem posouzeni situace analyzované spole¢nosti je srovnani s ostatnimi
spolecnostmi plisobicimi ve stejném odvétvi. Jestlize analyzovana spole¢nost ma nizsi
hodnoty oproti oborovému priméru, nemusi to ihned znamenat nespravné hospodateni
managementu, ale naptiklad ochotu spolecnosti vice riskovat a tim padem efektivnéji
vyuzivat své kratkodobé zdroje. Riskem je ovSem to, ze by spole¢nost nemusela

Vv piipadé nouze dostat svym zavazkim. [67][51]
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Za nepftijatelnou se povazuji hodnoty mensi nez 1, a to proto, ze v takovém piipadé
spole¢nost financuje dlouhodoba aktiva z kratkodobych zdroju a také nema dostatek
likvidnich prostfedki k zaplaceni dluhti. Nékdy se této strategii financovani oznacuje

jako tzv. agresivni strategie financovani. [34][12]
Pohotova likvidita

V ptipadé¢ Citatele likvidity I1. stupné jsou obézna aktiva ocisténa o jeji nejméné likvidni
slozku — zasoby. Stejné jako v ptfedchozim ptipad¢ by se mél Citatel ponizit i o nedobytné
pohledavky. Nékdy se od obéznych aktiv, kromé zéasob, odecitaji i dlouhodobé
pohledavky. [69][34]

e Obéina aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Vzorec 10: Pohotova likvidita
(Zdroj: Vochozka, 2011, s 27)

Nejcastéji se rizni autofi shoduji na hodnotach v intervalu 1,0 az 1,5. JestliZze nastane
situace, kdy ukazatel vyjde vétsi nebo roven hodnoté 1,0, pak se spole¢nost nemusi
uchylovat k prodavani svych zasob. Z pohledu bank jsou hodnoty mensi nez 1,0
neakceptovatelné. [51][33][34][6]

Okamzita likvidita

Je nejptesnéjSim z ukazatelt likvidity. V Citateli jsou penézni prostiedky, kterymi se
rozumi hotovost a penize na bankovnich G¢tech, pfipadné ale i kratkodobé cenné papiry
a seky. [69]

e Penézni prosttedky
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky

Vzorec 11: Okamzita likvidita [69]
Plati zde z americké literatury prejaté doporuc¢ené hodnoty od 0,9 do 1,1, avSak pro ¢eské
ucely se spise uvadi 0,2 az 0,5. Jestlize je hodnota okamzité likvidity rovna nebo vétsi
nez 1,0, znamena to, ze je spolecnost schopna okamzité zaplatit vSechny své kratkodobé

zavazky. Neni vSak nutné, aby hodnota okamzité likvidity byla 1,0. V momenté¢, kdy je

24



rozvaha sestavena, se v polozce ,.kratkodobé zavazky* nachazi vsechny zavazky, jejichz
splatnost je mensi nez jeden rok. Takové zavazky neni nutné oznacovat jako nutné

splatné. [51][12]
Ukazatele zadluZenosti

Spole¢nosti k financovani své ¢innosti kromé vlastnich zdroju vyuzivaji i zdroje cizi.
Podstatou ukazateli zadluZzenosti je tedy hledat jejich optimalni pomér. Financovani
aktivit spoleCnosti pouze z vlastnich zdrojii znamena snizeni rentability vlozeného
kapitalu, na druhou stranu nadmérné vyuzivani cizich zdrojii by znamenalo vyssi néklady
na jeho obstaravani. Cim vice totiz spole¢nost financuje své aktiva z cizich zdroji, roste
riziko jejich nesplaceni, coZ se odraZi na vysi uroki. Stejné tak i akcie jsou rizikovési pii
vétsim podilu cizich zdroji. Je tedy nutné najit ur€ity pomér mezi vlastnim a cizim

kapitalem, ktery zajisti co mozna nejvyssi vynosnost. [55][51][38]
Nelze piesné fict, jaké jsou idedlni hodnoty. Zéalezi na odvétvi, ve kterém se spolecnost
nachazi. [51]

Celkova zadluzenost

,, Ukazatel celkové zadluzenosti vyjadiuje, jaka cast podnikovych aktiv je financovana
cizimi zdroji. “. [12]
Lze ho nazvat 1 jako ukazatel véfitelského rizika, jelikoz plati, Ze S rostouci hodnotou

ukazatele roste i riziko véfiteli. [51]

Drzitelé kmenovych akcii dokazou piijmout i vyS$i hodnoty ukazatele, avsak za
predpokladu, Ze rentabilita vlastniho kapitalu bude vyssi nez cena ciziho kapitalu. Déle
také plati, Ze v pfipadé financné stabilnich spolec¢nosti miize mit vys$si zadluZenost za

nasledek dokonce i nartst celkové rentability prostiedkd vlozenych do spolecnosti. [51]

Doporucena hodnota stanovena neni. Hodnoty by mély byt porovnavany s hodnotami let

minulych. [38]

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = Celkova aktiva

Vzorec 12: Celkova zadluZenost [33]
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Mira zadluZenosti

Je pomérem ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu. Z hlediska bank se jedna o vyznamny
ukazatel, nebot’ se dle jeho hodnot banky rozhoduji, zda poskytnout tvér. Pfi takovém

vyhodnocovani situace je dilezitd analyza trendii ukazatele, a to, jestli se zvySuje Ci

snizZuje.
, 5 _ Cizi zdroje
Mira zadluzenosti = v —
Vlastni kapital
Vzorec 13: Mira zadluZenosti [33]
Urokové kryti

Ulohou ukazatele je zjistit, jestli je spolenost schopna, piipadné kolikrat je spole¢nost
schopna, splatit své uroky z vytvofeného zisku pied zaplacenim trokt a dani (EBIT). Pti
vyssich hodnotach ukazatele si spolecnost miize dovolit navySovat celkovou zadluzenost.
[38]

Je-li vysledna hodnota 1, znamena to, Ze je spolecnost schopna své nakladové uroky
splatit vSechny pouze z vytvofeného zisku pied odectenim ndkladovych tUrokil a
zdanénim. To ovSem znamena, Ze jiz nic nezbude na stat vV podob¢ dani a ani na vlastniky.
Proto by hodnota méla byt vyssi nez 1. Vétsina odborné literatury uvadi doporucenou
hodnotu 3. Neni-li spole¢nost ze zisku schopna splacet uroky, muize to znamenat
pocinajici upadek spole¢nosti. [38][33]

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =
Vzorec 14: Urokové kryti [33]
Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele informuji o tom, jestli spolecnost spravné hospodaii s jejimi aktivy, tedy
zda-li jich ma piebytek nebo nedostatek. Jednotlivé polozky aktiv, kterymi jsou nejéastéji

obézna aktiva, se obvykle pométuji s trzbami. [55]

Tyto ukazatele 1ze rozdélit na dvé ¢asti. Prvni skupina méfi, kolikrat se za sledované

obdobi (obvykle jeden rok) urcité aktivum pifeméni v trzby. Druhou skupinou jsou doby

26



obratu, které méti dobu, za kterou se sledované aktivum jedenkrat transformuje do
podoby trzeb. Cim vice obratek za sledované obdobi spole¢nost dosahuje, tim 1épe, ¢im

niz$i hodnoty doby obratu, tim taktéz 1épe. Kratsi doba obratu totiz zaroven znamena vice

obratek za sledované obdobi. [67][55]

Vysledné hodnoty ukazateld aktivity je vhodné porovnévat prostorové, tj. s nejbliz§imi

konkurenty. [38]
Obrat aktiv

Sleduje, kolikrat se za urc¢ité obdobi (obvykle za rok) ptetransformovala aktiva do podoby
trzeb. Hodnota, kterd je doporucovéana jako minimalni je 1, avSak zalezi na odvétvi
piisobeni spole¢nosti. Cim vyssi jsou hodnoty, tim za piisluiné obdobi spole¢nost

efektivnéji vyuzivala své zdroje financovani k vytvofeni trzeb. [38][12]

] Triby
Obrat aktiv =

Celkova aktiva

Vzorec 15: Obrat aktiv [33]
Doba obratu aktiv

Sleduje, kolik dnii trva pfeménit celkova aktiva na trzby. [67]

Celkova aktiva

Doba obratu celkovych aktiv = - X 360
Triby

Vzorec 16: Doba obratu celkovych aktiv [67]

Obrat zasob

Sleduje vazanost obéznych aktiv ve formé zasob. Zasoby jsou vytvafeny, aby spolecnost
pieklenula doby, kdy material zajistuje, je ve vyrobé nebo v obchodé. Tento ukazatel
tedy fika, kolikrat za konkrétni obdobi je polozka zasob prodana ¢i jinak vyuZita a tedy

ptipadné pfeménéna do podoby penéznich prostredkl nebo pohledavek. [67][51]

Hodnoty niz$i nez je pramér oboru mohou znadit ptebyteéné zasoby a nizky zisk, ovsem
nelze jasné stanovit idedlni hodnotu, jelikoz zalezi tfeba i na vyrobni kapacité. Spole¢nost

by méla cilit na jeho zvySeni a sledovat vyvoj v ¢ase. Pokud ukazatel klesa, mize to znacit
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[34][38]

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Vzorec 17: Obrat zasob [67]
Doba obratu zasob

Dobu, potiebnou k pfeméné finanénich prostiedki na zasob az do doby jejich
spotfebovani Ci prodeje a nasledné zase zpét na financni prostiedky, vyjadiuje hodnota

tohoto ukazatele ve dnech. [33]

cvwr

[33]

Zasob
Y % 360

Doba obratu zasob =
oba obratu zaso Triby

Vzorec 18: Doba obratu zasob [67]
Doba inkasa pohledavek

Pramérny pocet dnd, které spole¢nost ¢eka nez zinkasuje své pohledavky. Hodnoty
mohou byt srovnavany s oborovym prumérem nebo se splatnosti faktur. Do rovnice by
mély byt dosazovany pouze pohledavky z obchodnich vztahli, aby doSlo ke zmirnéni
zkresleni vyslednych hodnot. Ptili§ dlouhé doby splatnosti jsou pro mensi spole¢nosti
veétSim problémem neZz pro vétsi spolecnosti a v koneéném dusledku mohou vést az

k druhotné platebni neschopnosti. [51][38]

Ke spravnému zhodnoceni ukazatele je tfeba srovnavat s dobou splatnosti zavazki, nebot’
doba inkasa pohledavek by méla byt kratsi nez doba splatnosti zavazkii. Snizit pocet dnti
¢ekani na splaceni pohledavky lze naptiklad postoupenim pohledavky, pokud je to nutné.

[38]

) ) Pohledavky z obchodnich vztahi
Doba inkasa pohledavek = Triby X 360

Vzorec 19: Doba inkasa pohledavek [67]
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Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Stejné jako pti vypoctu doby inkasa pohledavek je vhodné do vztahu dosazovat zavazky
Z obchodnich vztahi, avSak 1 zdvazky vici zaméstnanctim, statu nebo socidlnimu a
zdravotnimu pojisténi. Jde o to, aby do vztahy byly zahrnuty zavazky, které spolecnost
pravidelné hradi. Ukazatel by mél byt porovnavan v souvislosti s hodnotami minulych

obdobi, konkurenci a v tvahu by mél byt bran i Zivotni cyklus spole¢nosti. [38][33]

L, . Kratkodobé zavazky
Doba splatnosti zavazkl = v X 360
Triby

Vzorec 20: Doba splatnosti kratkodobych zavazki [69]
1.2.4. Soustavy ukazatela

Absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele maji omezenou vypovidaci hodnotu a jejich
interpretace mize byt ovlivnéna finan¢nim analytikem, ktery se na zaklad¢ vyslednych

hodnot mtze rozhodnout rtzné. [69]

Na druhou stranu interpretovat vysledné hodnoty téchto komplexnéjsich metod neni tak
slozité, jelikoz se jejich vysledné hodnoty srovnavaji S jiz pfedem ustanovenymi
hodnotami. Jejich nevyhodou je nizsi davéryhodnost. Hodi se pro rychlé srovnani

velkého mnozstvi spole¢nosti na globalni urovni. [51]
Soustavy hierarchicky uspoiadanych ukazateli

Tyto soustavy hierarchicky uspofadanych ukazateli pracuji na zakladé matematické
provazanosti jednotlivych ukazateld. Nejznaméj$imi z této skupiny jsou pyramidové
rozklady, které stile podrobn&ji rozebiraji ukazatel na vrcholku pyramidy. Tento
pyramidovy rozklad je vzhledem K lepsi ptehlednosti zobrazovan graficky, pti¢emz pfi

rozkladu ukazatelt se da postupovat dvéma zptsoby:

- aditivni rozklad — ukazatele se mezi sebou scitaji/od¢itaji,

- multiplikativni rozklad — ukazatele se mezi sebou nasobi/déli. [51]
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Uéelové vybéry ukazateli

Tyto ukazatele se d€li na bankrotni a bonitni modely. Cilem obou téchto skupin je

ohodnotit finan¢ni situaci spole¢nosti na zaklad¢ jedné Ciselné hodnoty. [51]

Pfi interpretaci by m¢l financni analytik vzit v potaz, ze tyto soustavy zakladaji na
ekonomickych vyzkumech neshodujicich se s ¢eskym prostiedim. Existuji ovSem 1

soustavy vytvorené praveé pro ¢eské prostiedi. [51]

Ucelové vybéry ukazateltl lze dale poté délit na bankrotni a bonitni modely. Cilem
bankrotnich modeli je v€as varovat pred moznym budoucim krachem spole¢nosti. Stavi
na predpokladu, ze takovou spole¢nost lze vcas identifikovat na zdklad¢ nckolika
symptom, jez jsou typické pro bankrot. Casto se jednd o problémy spojené s b&znou
likviditou, s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu nebo s vysi ¢istého pracovniho
kapitalu. Vyhodnoceni bonitnich modell taktéz probiha na zdklad€ pfedem stanovenych

hodnot. [51]
Altmanovy indexy finan¢niho zdravi

Je jednim z nejznaméjSich a nejpouzivanéjSich bankrotnich modell. N&kdy se nazyva
tako jako ,,Z-skore®. Je souctem nékolika hodnot pomérovych ukazatelti, z nichz kazdy
ma urcitou vahu. V odborné literatufe lze nalézt alesponn Ctyfi modifikace tohoto

ukazatele. Témito modifikacemi jsou varianty pro:

- akciové spolec¢nosti S veiejné obchodovatelnymi akciemi,
- spolecnosti, které nejsou obchodovatelné na financ¢nich trzich,
- nevyrobni spolecnosti,

- Ceské spolecnosti. [51][67]

Pro tcely finan¢ni analyzy spolecnosti v ¢eském prostiedi pomoci Altmanovych indext
je vypovidaci hodnota ukazatel diskutabilni. Konkrétné€ se jedna o modifikace ukazatele
pro akciové spolecnosti s vefejné obchodovatelnymi akciemi a pro spolecnosti, které
nejsou obchodovatelné na finan¢nich trzich. Jako vhodné se jevi dvé posledni modifikace

ve vySe uvedeném seznamu — pro nevyrobni spole¢nosti a pro ¢eské spolecnosti [51][67]
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Modifikace pro nevyrobni spolec¢nosti je vhodna k pouziti pro ¢eské spole¢nosti. Nekteri
autofi ji nazyvaji i jako ukazatel pro rozvojové trhy — ukazatele jsou shodné, lisi se pouze
nazvy. U této modifikace se vychazi pfedevs§im ze zakladnich ucetnich vykazi. Hodnoty
nad 2,6 v¢etné znaci bonitni spole¢nost, hodnoty od 2,6 do 1,1 znamenaji tzv. Sedou zonu,
coz neznamena, ze spole¢nost neni nikterak uspésnd, avsak zaroven ani nelze fict, Ze by
meéla problémy. Nakonec zbyvajici hodnoty, tj. pod 1,1 véetné, znai bankrotni
spolecnost. [51][67]

EBIT Uéetni hodnota VK
7" =6,72 X . — + 1,05 X
Celkova aktiva

Uéetni hodnota zavazki
Nerozdéleny zisk Cisty pracvoni kapital
Celkova aktiva

+ 3,26 X

)

Celkova aktiva

Vzorec 21: Altmaniv model pro nevyrobni spole¢nosti/rozvojové trhy [51][67]
Model IN

Model IN je bankrotni model ur¢eny pro ¢eské spole¢nosti puisobici v ¢eském prostiedi.
Inkou Neumaierovou a Ivanem Neumaierem bylo na zakladé¢ vystupt analyz
nejvyznamnéjSich matematicko-statistickych modelll a zkuSenosti s velkym mnoZstvim
¢eskych spole¢nosti vytvofeno nékolik variant modelu IN. Konkrétné se jedna naptiklad

0 tyto modely:

- IN95 (véfitelsky index),

- IN99 (vlastnicky index),

- INO1 (komplexni index),

- INOS5 (modifikovany komplexni index). [67][51]

Index INO5

Tento index je aktualizaci indexu INO1, ktery je kombinaci indexti IN95 a IN99. Index
INOS5 je zaloZeny na analyzach priamyslovych spole¢nosti z roku 2004. [51]
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Celkova aktiva EBIT
INO5 =0,13 x — — + 0,04
Cizi zdroje

EBIT Vynos
4021 x —— 105

X
Nakladové Uroky

+ 3,97 X

Celkova aktiva Celkova aktiva

Obézna aktiva

9 x
+00 Kratkodobé zavazky

Vzorec 22: Index INO5 [33]
Hodnoty nad 1,6 znaci, ze spole¢nost hodnotu tvofi a hodnoty pod 0,9 znaci, ze hodnotu

spole¢nost netvofi. Hodnoty Vv intervalu mezi témito hodnotami oznacuji tzv. ,.Sedou

z6nu®. [33]

Manzelé Neumaierovi radi, aby byla maximalni mozna hodnota dil¢iho ukazatele
EBIT/Nakladové troky omezena hodnotou 9, a to proto, ze pokud jsou nakladové uroky
velmi nizké ¢i dokonce nulové, vyjde nesmysIné vysoka hodnota celého indexu INOS.

[51]

V posledni rovnici se ve jmenovateli uvadi soucet kratkodobych zavazku a kratkodobych
bankovnich uvért, avsak polozka ,,Kratkodobé bankovni tivéry* je od roku 2016 soucasti
polozky ,Kratkodobé zavazky®, a tak by nedavalo smysl je scitat. Proto jsou ve

jmenovateli pouze kratkodobé zévazky.
Kralicktav Quicktest

Na zakladé ¢tyt rovnic Kralickova Quicktestu se hodnoti bonita spole¢nosti. Rovnice R1
a R2 jsou hodnocenim finan¢ni stability a rovnice R2 a R3 jsou hodnocenim ziskovosti

spole¢nosti. [37]
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R2

_ Vlastni kapital

~ Celkova aktiva

_ (Cizi zdroje — Penéini prosttedky)

Provozni cash flow

R3 =

EBIT

Provozni cash flow

"~ Celkova aktiva

Triby

Vzorec 23: Cty¥i rovnice pro uréeni hodnot Kralickova Quicktestu [37]

Pocty bodi se poté prifazuji podle vypoétenych hodnot z rovnic R1 az R4 dle tabulky 1.

Tabulka 1: Bodovani vyslednych hodnot Kralickova Quicktestu [37]

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-01 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Poté, co jsou udéleny body za vysledné hodnoty, nasleduji tii dalsi kroky. Prvnim krokem

je hodnoceni finan¢ni stability. To znamena se¢teni bodti dosazenych za rovnice R1 a R2

a jejich vydéleni dvéma. Stejny postup bude aplikovan u hodnoceni ziskové stranky

spole¢nosti, tzn. u rovnic R3 a R4. Nakonec je hodnocena celkova situace a to tak, Ze se

seCtou body finan¢ni stability (R1 a R2) a ziskové situace (R3 a R4) a pod¢li se dvéma.

[51]

Hodnoty vys8i nez 3 znaci bonitni spolecnost, ,,Sedou zoénu* predstavuji spolecnosti

nachazejici se v intervalu 1 az 3 a hodnoty nizs§i nez 1 znamenaji $patné hospodateni

spole¢nosti. [51]
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této &asti bakalatské prace bude analyzovana spole¢nost Teta drogerie a 1ékarny CR,

S.r.o. (dale jen ,,Teta* nebo ,,Spolecnost*).
2.1. Predstaveni spoleCnosti

Teta je nejvétsi siti drogerii v Ceské republice. Pies 500 drogerii neslo v roce 2019
oznaceni Teta, pficemz byly ve formatu Duhova Teta. Dalsich 270 prodejen nese
oznaceni Top Drogerie. Prodejny jsou umistény jak ve velkych ¢i malych méstech, tak i
V obchodnich centrech a i vtzv. STOP shopech kolem silnic. Ke konci roku 2019

Spole¢nost provozovala i 9 1ékaren a e-shop. [73]

V prodejnach na zakaznika ceka pfijemna a vyskolena obsluha. Takto vySkolena obsluha
zvySuje na profesionalité a dobré image znacky. Zaroven to koresponduje s dlouhodobu

strategii Spole¢nosti, ¢imz je udrzet si rodinny charakter prostiedi prodejen. [73]

V prodejnach lze najit Siroky sortiment zbozi. Od zboZi kaZdodenni potieby po
znaCkovou kosmetiku, parfumerii, détsky sortiment, potravinové dopliiky, technicky

sortiment, papirenské produkty a lékarensky sortiment. [73]

Teta, jak jiz bylo napsano vySe, neni pouze drogérii, ale i siti 1ékaren i s vlastnim
zavedenym e-shopem sLéky.cz. Tento sviij 1ékarensky byznys mohla rozsifit dal diky

akvizici Apotek.cz, ¢imz své internetové trzby V této oblasti zvysila o 60 %. [63]
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2.1.1. Zakladni Gdaje

Tabulka 2: Zakladni idaje o spole¢nosti Teta drogerie a Iékarny CR, s.r.o. [73]"

Nazev spolecnosti: Teta drogerie a 1ékarny CR, s.r.o.

Sidlo spole¢nosti: Podébradska 1162, 250 92 Sestajovice
Datum zapisu: 19.1.2000

Spisova znacka: C 74545 vedena méstskym soudem v Praze

Identifikaéni Cislo: 26148579

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Zakladni kapital: 100 000 K¢

Pocet zaméstnancii: 2 415 (pramérny piepocteny stav za obdobi 1. 1. — 31. 12. 2019)

Predmét ¢innosti: - Nakup, skladovani a prodej zdravotnickych prostiedki, které
mohou byt prodavany prodejci zdravotnickych prostiedkd.
- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3

zivnostenského zakona

- Poskytovani zdravotnich sluzeb, druh — 1ékarenska péce.

Obriazek 1: Logo spole¢nosti Teta drogerie a 1ékarny CR, s.r.o. [16]
2.1.2. Historie spole¢nosti

V roce 1992 vznikla spolecnost p.k. Solvent, kterd byla zaloZena Sesti vysokoSkolskymi
studenty. Nejprve si vydélavali prodejem vlastnoru¢né slepovanych zrcatek, postupné se

sortiment rozrostl o hiebinky, natacky, gumicky do vlasl a jiné potieby podobného
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charakteru. Postupné se tak vytvaii nejvétsi distribucéni sit’ téchto potieb na ceském trhu.
[16]

S pfichodem nadnarodnich fetézci v letech 1996-1997 se p.k. Solvent obava o
budoucnost nezavislého drogistického trhu, jez je odbératelem této velkoobchodni sité.
Proto je vytvotren spolecny nadkupné-marketingovy projekt, ktery kromé& malych drogerii
hodla spolupracovat i s velkoobchody =z oblasti ,,tézké“ drogerie, barev, lakd a
papirnictvi, s ndzvem Teta. Projekt, aCkoliv nadale pokracoval, zcela tak uspésny nebyl,

nebot’ jeden z partnert piebral know-how, sortiment, ¢ast obchodniho tymu a zakaznikd.
[16]

I presto se p.k. Solvent stava viidcem velkoobchodniho trhu CR. Pii uplatiiovani principt
Tomase Bati je tak zachovan nezavisly drogisticky trh. V letech finanéni krize v Ceské
republice 1997-1999 ukonéuje svou ¢innost mnoho konkurenti, z nichz dva p.k. Solvent

prebira. Jiz v roce 2000 tak existuje 250 prodejen Teta. [16]

V roce 2000 bylo tieba zalozit novou maloobchodni sit’ prodejen S ndzvem Teta a oteviit
tak vlastni prodejny, nebot’ ne v kazdém regionu Ceské republiky se dafilo nalézt drogistu

se zajmem podnikat. [16]
V roce 2002 vznika vérnostni program pro zakazniky — Teta klub. [16]

Dale v roce 2004 dochazi k odkoupeni spole¢nosti Drogerie VO Novy Ji¢in, a.s., ¢imz
nejen p.k. Solvent ziskava dalsi velkoobchodni spole¢nost, ale i dalsich 80
maloobchodnich prodejen. Taktéz se v tomto roce Teta stava nejvetsi maloobchodni siti
drogerii, coz ji a jejim partnerim zajiStuje lepsi pozici V konkurovani nadnarodnim

fetézcim. [16]

Je odkoupen dalsi velkoobchodni konkurent — Mistr distribuce, s.r.o. Taktéz v letech

2005-2006 stavi Teta vlastni centralu a v Praze a Olomouci se stavi logisticka centra. [16]

V roce 2008 se maloobchodni sit’ Teta rozrista i na Slovensko, kde dnes provozuje pies

200 prodejen. [16]

Na 800 prodejen se Teta rozrista v roce 2012 poté, co koupila ¢eské pobocky némecké

sit¢ drogistického zbozi Schlecker. [16]
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Pocinaje rokem 2013 zacaly byt prodejny rebrandovany a remodelovany na tzv. Duhovou
Tetu. Soucasti této zmeény nebyl pouze novy vzhled, ale i vyznamné inovovany sortiment.

[73][16]

V roce 2016 Spolecnost ukoncila projekt fuze se zanikajicimi spole¢nostmi Definite
credit, s.r.o. a SALFA, a.s. Vysledkem toho je, Zze Spolecnost tak provozuje i sit’ Iékaren.

TaktéZ v tomto roce vznika nova sit’ drogérii — Top drogerie. [73][16]

Od roku 2018 Teta vlastni 100 % obchodniho podilu ve spole¢nosti Apotek, s.r.o. [73]
2.1.3. Organiza¢ni struktura

Nasledujici schéma zobrazuje soucasny stav fizeni spolecnosti. Takovéto usporadani
umoznuje sledovat hospodaieni a efektivitu jednotlivych oddéleni. Diky takovému
usporadani je také mozné jednotlivé obchodni jednotky sledovat a odménovat na zaklade

vysledku jinych slozek spolecnosti, jestlize ji jeji ¢innosti ekonomicky ovliviiuje. [73]

Regionalni

| manazer oblast1 [ | MO Prodeiny

Regionalni

| manazZer oblast II| | MO prodejny

Rizeni drogerii
TETA

Regionalni

|manazer oblast i | MO Prodejny

' | | Regiondlni
Veqenl Y manazer oblast IV
spolecnosti

— MO prodejny

— Lékamny

 Rizeni 1ékaren HH E-shop

—L¢karensky nakup

Obrizek 2: Organizaéni struktura Teta drogerie a lékarny CR, s.r.o. [73]"
Rizeni je zabezpedeno centralou spole¢nosti, ktera prodejnam poskytuje servis a zazemi.
KaZzdodenni chod prodejen je obstaravan regionalnimi manazery a vedoucimi prodejen,

ktefi za né nesou odpovédnost. [73]
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Jedinym spoleénikem Spolegnosti je spole¢nost Solvent CR, s.r.o., IC 25069497 se
sidlem Podébradska 1162, PSC 250 92 Sestajovice. [73]

2.2. Analyza okoli spole¢nosti

V ramci analyzy okoli spole¢nosti bude provedena jako prvni analyza vnéjSich vlivii na
Spolecnost, kdy se jednalo pievazné o soucasné vlivy pusobici v disledku COVID-19.
Porterova analyza péti sil bude popisovat blizsi okoli Spolec¢nosti a jak na n&j Spole¢nost
reaguje. Jako posledni bude provedena interni analyza, kterda ma za ukol odhalit silné a

slabé stranky Spolecnosti.
2.2.1. SLEPTE

Vétsina faktorli je vzdjemné provazanych a vzijemné na sebe piisobi, jak je videt
Z nasledujicich skutec¢nosti, které jsou v ramci SLEPTE analyzy popsany. Prevazné se
jednalo o faktory, které spojovala soucasna situace a opatieni piijata v disledku Sifeni

COVID-109.
Spolec¢enské faktory

Pandemie koronaviru zmeénila slozeni nakupt domacnosti i jejich chod. Spotiebitelé se
pfitom této situaci dokazali pfizptisobit. Rist trzeb po jarnim lockdownu sice byl na
normalni urovni 3 az 4 %, avsak zvysila se primérna utrata za jeden nakup o 12 %. To
znamena, ze se sice zvysil primérny objem jednoho nakupu, avSak lidé nenavstévuji
prodejny s takovou frekvenci. TaktéZz davaji pfednost prodejnam vétsim, ve kterych se
citi bezpecnéji diky vétSimu prostoru a moznosti nakoupit velké mnozstvi rizného

sortimentu najednou. [29]

TaktéZ v této dobé¢ posilila oblast e-commerce, kdy takto dnes nakupuje vice nez 90 %
obyvatelstva, pfi¢emz u Zen je tento nariist vyraznéj$i nez u muzi. Pravé Zeny jsou hlavni
cilovou skupinou Tety. Trzby rostly i v oblastech drogerie a kosmetiky, coz jsou oblasti,
kde vétsinou lidé az tolik online nakupy neuskutec¢iiuji. V soucasnosti, dle OMG
Research, nakupuje kosmetiku a drogerii 65 % dotazanych online a 28 % jich planuje

nakupovat 1 po zmirnéni/skonfeni pandemie. Budouci potencidl je hodné vidét
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Vv oblastech 1€kt a doplnki stravy, na které se zamétuji Teta I€karny a e-shopy Tety
sLéky.cz a Apothek.cz. [74]

Vedeni Spolecnosti dospélo k zavéru, ze COVID-19 neohrozi soucasné aktivity a
dlouhodobou existenci Spole¢nosti, i kdyz uznalo, Ze situace mize mit negativni vliv na
trzby, a tim padem i zisk. V souvislosti s COVID-19 vedeni sleduje chovani a preference
zakaznikd a dle toho chce upravovat nabidku. Agentura OMG Research zjistila, Ze
v souasné situaci zdkaznici preferuji vyrobky pochazejici z CR (49 % dotazanych
souhlasilo), omezili nakupy v kamennych prodejnach (48 % dotazanych souhlasilo),
snazi se nakupem podporovat malé podnikatele (55 % dotazanych souhlasilo) nebo

nakupuji vétsi objemy (43 % dotazanych souhlasilo). [73][74]
Legislativni faktory

Kazd4 spole¢nost musi sledovat déni ohledné zmén zdkonl.. Pozornost by zvlast

spolec¢nosti, jako je Teta, mély vénovat nasledujicim zadkonim:

- Novy obcansky zakonik (89/2012 Sh.)

- Zékon o danich z ptijmu (586/1992 Sb.)

- Zakonik prace (262/2006 Sb.)

- Zakon o obchodnich korporacich (90/2012 Sb.)
- Zakon o dani z ptidané hodnoty (235/2004 Sb.)
- Zékon o tcetnictvi (563/1991 Sb.).

V rdmci opatteni proti Sifeni koronaviru byla pfijata zmeéna zakona ¢. 187/2006 Sb., o
nemocenském pojisténi. V ramci této zmény vznikl zaméstnanci narok na oSetfovné na

dité v dusledku uzavieni $kol. [68]

1.1.2021 vstoupila v platnost pravni Gprava tykajici se vypoctu dovolené zaméstnancu.
Tato Uprava se tyka kazdého zaméstnavatele. Koncem roku 2021 by mél také nabyt
platnosti zakon o ochran¢ oznamovateld, kterym bude provedena smérnice EU o ochrané
0sob. Tato smérnice chrani osoby, jez oznami poruseni prava EU. Z toho vyplyva, ze

kazda spole¢nost bude muset urcit osobu, ktera se t€émito oznamenimi bude zabyvat. [32]
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Ekonomické faktory

Budouci situace muize byt pravé diky soucasné situaci nejista pro generaci Z, které se vliv
zhorseni kvality vyuky mize promitnout do zhorSenych kariérnich moznosti. Tyto mladé
generace vetSinou nemaji ani moc velké financni rezervy. Stejné tak hodné zasazenou
generaci muze byt generace Y. Tito lidé jsou pted vrcholem kariéry, pricemz zakladaji
rodiny a jsou pravé lidmi, ktefi jsou nejvice ohroZeni propousténim. Je to ale pravé
generace Z, ktera ma v oblibé znacky, mezi které patii naptiklad i dm drogerie, nejblizsi
konkurent Tety. Jelikoz se Teta snazi pravé cilit na zeny ve vékové kategorii 15+ a jedna

se tak o generaci Z, neni pochyb, ze se najdou i taci, ktefi maji v oblibé praveé Tetu. [21]

Neopomenutelnymi ekonomickymi faktory jsou zcela uréit¢ priméméa mzda,

nezaméstnanost a inflace:

Tabulka 3: Primérna mzda v CR v letech 2015-2020 [39]

Hodnoty v K¢ 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Primérna mzda 26 591 27764 29 638 32 051 34111 35611
- v sektoru G 24911 26 097 28 040 31777 31777 32 305

Primérna mzda v kazdém roce rostla jak v celé Ceské republice, tak i v sektoru G, ve
kterém Teta paisobi. Nejvétsi rozdily mezi pramérem CR a sektorem G byly v letech 2019
a 2020. NavySovani mzdovych nakladi se kazdoro¢né projevilo ve zvySujicich se

osobnich nakladech Spolecnosti.

Tabulka 4: Priimérna nezaméstnanost v CR v letech 2015-2020 [8]

Hodnoty v % 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Nezaméstnanost 6,6 5,6 4,3 3,2 2,8 3,5

Nezaméstnanost kazdoro¢né klesala az do roku 2020. Nizka nezaméstnanost spole¢nosti
ze sektoru G hodné ovliviiyje, nebot’ nedostatek pracovnich sil zvySuje jejich cenu.
Maloobchod je na lidskych zdrojich zavisly a snazi se tak tuto zavislost snizovat alespon
¢astecnou ,,automatizaci®, kdy naptiklad zavadi samoobsluzné pokladny, které zaroven
zvysuji pohodli zdkaznikl. ZvySujici cena pracovnich sil zvySuje osobni naklady, ¢ehoz

si Ize vSimnout na zvySujici se primérné mzdé.
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Tabulka 5: Mira inflace v CR v letech 2015-2020 [26]

Hodnoty v % 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Inflace 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2

Meziroén¢ inflace ptili§ nenarostla v letech 2015 a 2016, avsak poté se inflace v letech
2017-2019 udrzovala nad hranici 2,0 %, pticemz v roce 2020 ptekrocila hranici 3,0 %.
Ve spotiebitelském kosi jsou zahrnuty sluzby a zbozi, které obyvatelé¢ bézné nakupuji.
Jedna se tak napiiklad o potraviny, auta, drogerii, oble¢eni, vstupné, poplatky za
elektiinu, 1ékaiské zakroky atd. Inflace ma vliv na kupni silu obyvatelstva a tim padem i
na mzdy, které je tak nutné z tohoto diivodu zvysovat. NavySovani mezd je taktéz dulezité
z psychologického hlediska. V ptipadé Tety ma ale na navySovani osobnich naklada vliv

spiSe navySovani po¢tu zamé&stnancii nez inflace.
Politické faktory

V pribéhu roku 2020 byl nekolikrat, vlivem opatieni proti Sifeni koronaviru, zakazan
maloobchodni prodej a prodej sluzeb v provozovnach. Tato opatfeni se vSak nikdy
nedotkla prodeje potravin nebo tieba pravé drogerie a kosmetiky. Opatieni, ktera se
dotkla vsech sektori byla naptiklad omezeni oteviraci doby nebo omezeni poctu lidi

V jeden moment na prodejné.

Na jafe 2020 piijala Ceska narodni banka n&ktera opatieni na podporu ekonomiky. CNB
tak naptiklad bankdm umoznila odkladat splatky uvérd, jestlize by se klient dostal do
platebni neschopnosti, at’ uz z divodu nulové poptavky nebo z divodu druhotné platebni
neschopnosti. V kvétnu 2020 byly nastaveny i jiné sazby ménovépolitickych nastroji,

které se oproti tinoru 2020 zménily néasledovné:

- sniZeni dvoutydenni repo sazby o 2 p.b. na 0,25 %,
- snizeni diskontni sazby o 1,2 p.b. na 0,05 %,
- sniZeni lombardni sazby o 2,25 p.b. na 1 %. [9]

Vlada i zahgjila n€kolik programli na podporu podnikatell, kterych se dotkla piijata
opatieni v dusledku §ifeni koronaviru a podporuje taktéz i zaméstnanost. Tyto podpory
se vetsinou tykaji pouze spole¢nosti, jimz byla znemoznéna ¢innost, anebo pomoc jejich

zamé&stnancim. [37]
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Technologické faktory

Zékaznici neradi ¢ekaji ve frontach, a tak jsou ¢im dal rozsifenéjSimi pokladnami prave
ty samoobsluzné. Obzvlast v dne$ni koronavirové situaci, kdy by zdkaznici méli
dodrzovat patti¢né rozestupy jsou ¢im dal obliben€jSimi. Dal§i moznou alternativou jsou
skenery typu Scan&Go, které na ¢eském trhu zavedl hypermarket Globus jiz v roce 2013
a od roku 2016 1ze pouzivat krom nabizenych skenert i aplikaci Miij Globus v mobilnim
telefonu. Takovéto pouzivani mobilniho telefonu nabylo na popularit¢ obzvlast ted’,
v dob¢ prisné&jsich hygienickych opatieni. Obrat vytvoteny prostfednictvim aplikace se
mezirocné navysil o 400 %. Je nutno ale podotknout, Ze na samoobsluzné pokladny je
potieba patiicny prostor, ktery hypermarkety jako Globus urcité nepostradaji. Na druhou
stranu, nejblizsi konkurent Tety, drogerie Rossmann, zavedla v ¢ervenci 2020 na dvou

prazskych prodejnach pravé samoobsluzné pokladny. [31][15]

Ve svété se objevuji 1 jiné mozné metody odbavovani, které¢ urychluji tok zakazniki.
Napriklad digitalni cekaci systém, ktery testoval Britsky potravinaisky fetézec
Sainsbury’s. Zakaznik v takovém piipadé nemusel ani fyzicky ¢ekat ve fronté a mohl

¢ekat naptiklad v auté nebo kavarné, pficemz byl informovan, kdyz se dostal na fadu.

[31]

Dalsi moznou technologii budoucnosti v oblasti odbavovani jiz pied par lety predstavil a
testoval technologicky gigant Amazon ve svych prodejnaich Amazon Go. Aktivitu
zékaznikt v prodejné zaznamenavaji kamery, kterym poté piijde uctenka e-mailem.

Chyba! Nenalezen zdroj odkazii.

Spravna cenotvorba je dualezitym aspektem maloobchodu, k ¢emuz miize napomoct
spole¢nost Yieldigo, ktera nabizi vytvareni cen pomoci umélé inteligence. Vyhodou je
napiiklad, Ze software dokaze predikovat reakci zdkaznika na cenu na ur€itém misté

v uré¢itém case. [30]

Svét maloobchodu miZe rozvinout i pouZiti virtudlni reality, kdy by zdkaznici mohli
navitévovat virtualni prodejny. Slo by tak o uplné novy zptisob e-commerce. Uz ted’ si
zakaznici mohou vytvaret prohlizet, jak by vypadal jejich vysnény obyvaci pokoj nebo
koupelna. Jelikoz zafizeni pro virtualni realitu lidé bézné nevlastni, miize byt nabizena

vV kamennych prodejnach, kde mize mit Siroké vyuziti. Je to i1 jakysi zplsob, jak doprat
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kamennou prodejnu spole¢nostem, které maji pouze e-shop. Teta jiz ted’ nabizi podobné
moznosti vizualizace na svych prodejnach, které ovSem nejsou takto futuristické, jako je

virtualni realita. [40]
Ekologické faktory

Teta se snazi udrzovat okolni prostfedi svych prodejen Cisté a zbyte¢né€ ho nezatéZzovat.
Prioritami Spole¢nosti v oblasti Zivotniho prostiedi jsou ohleduplny pfistup k ptirodé,
uplatnovat zasady jez jsou v souladu se soucasnou enviromentalni politikou statu a jeho
legislativou, zvySovani ohleduplnosti a povédomi o ekologii u dodavateli a zamé&stnanci,
opétovné pouzivani oball, pfipadné¢ minimalizace vzniku odpadii (Vyrocni zpravy

Spole¢nosti, 2015-2019).

Zaméstnanci jsou kazdoro¢né Skoleni v oblasti manipulace s chemickymi ptipravky a
fizeni ochrany zivotniho prostfedi. Je tomu tak, nebot’ pravé zaméstnanci velice Casto
manipuluji s hotlavymi odpady, louhy, kyselinami a jinymi prostfedky ohrozujici Zivotni

prostiedi a zdravi. [73]

Spole¢nost ma smluvné zajistén zpétny odbér poskozeného zbozi i s jejich ekologickou

likvidaci. [73]
2.2.2. Porterova analyza péti sil

V ramci této analyzy budou nejdiive popsani zékaznici Tety a na které Teta cili a ¢im tyto
zakazniky lakéa do svych prodejen. Dale budou popsény vztahy s dodavateli, konkrétné
spole¢ny projekt Tety a agentury Nielsen, ktery se zaméfuje na sdileni dat o zakaznicich
Tety s dodavateli. Substituty budou chapany jako jen spiSe dalsi konkuren¢ni spole¢nosti.
V dal§im kroku budou popsani konkurenti, kterych je opravdu mnoho, co se SirSiho
okruhu konkurence tyc¢e. Nakonec je zde prostor pro potencialni konkurenty, kterymi
nejsou Cisté dalsi drogerie, ale spise spoleCnosti, v jejichz sortimentu se drogistické zbozi

nachazi.
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Odbératelé (zakaznici)

Zékaznici maji na vybér mnoho jinych alternativnich prodejct drogerie ¢i kosmetiky, at’

vvvvv

Kmen zékaznikii Tety se ale pieci jen trochu lisi od konkurence. V soucasné dob¢ jsou
zakaznici Tety vétSinou mladi a pochazi z vétSich mést, avsak stale si udrzuje i své starsi
zakazniky. Mladi zékaznici jsou budoucnosti Tety a na ty se pravé zamétuje tieba prave
tim, ze pro né vytvaii pfimo zaméteny obsah. Obsah je cilen zejména na Zeny ve vékové

kategorii 15+. [24]

Krom toho zékaznici mohou nakupovat i na e-shopu, kde je cekaji kupony a
personalizované akce. E-shop cili predevSim na zeny, které uskuteciiuji nakupy ve
velkém mnozstvi. O e-shopu si slibuje nové zakazniky v Praze, kde ma méné prodejen

nebo mezi mladymi. [62]

Teta chce ale zdkaznikiim prostfednictvim prodejen nabidnout jedineény zazitek, ktery
jim online prostiedi nedovoli. Teta naptiklad zdkaznikiim umozinuje vyzkousSet si na misté
riznou kosmetiku, dat si kdvu ¢i jim nakupovani zpiijemnuje hudbou, kterou pravé jeji

zakaznici poslouchaji. [24]
Dodavatelé

S dodavateli Teta spolupracuje v ramci projektu Loyalty s pomoci spolec¢nosti Nielsen,
kdy nabizi dodavatelim data o chovani svych zdkaznikd. Takovato spoluprace neni pro
dodavatele zdarma, ale dle Tety se tato investice vyplati. Divodem spoluprace
s agenturou Nielsen je ten, ze dokaze nabidnout zaruku ochrany dat, ktera je pro zapadni
dodavatele velmi dulezitym aspektem. Data jsou tedy zdavodu bezpeénosti

zpracovavana mimo Ceskou republiku. [28]

V ramci projektu je sledovana skladba nakupt zakaznikti pomoci jejich vérnostnich karet.
Sledovany jsou vyhradné tfi nasledujici zakaznické segmenty: Groven loajality, cenova
citlivost a mira reakce na promo akce. Jelikoz je 80 % prodej uskute¢néno pres vérnostni
karty, slibuje si Teta od svych dat vysokou ptesnost. Béznou praktikou je, Ze obchodnik
sleduje sva data a dodavatel zase ta sva. Pro dodavatele plyne vyhoda z toho, Ze dokaze

zjistit, které vyrobky si trh Zada a jak pfi zavadéni novych vyrobki zacilit na zékaznika.
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Pomuze jim i zjistit, které vyrobky se vyplati promovat v akénich letacich a které nikoliv.
[2]

Teta miize nabidnout i miliony e-mailovych adres. Dodavatel¢ tak mohou s drziteli
vérnostnich karet komunikovat naptimo prostfednictvim e-mailu na zaklad¢ sesbiranych
dat v ramci projektu Loyalty. Piiklady spole¢nosti, které si toto uvédomuji jsou napiiklad
Unilever, L’Oréal nebo Colgate. [2][24]

Teta neprovozuje pouze drogerie, ale i 1¢karny. Akvizici Apotek.cz se zlepsil provoz
online 1ékarny sLéky.cz diky lepSimu napojeni na dodavatele Pharmos, nebot’ Apotek.cz
ma sidlo pfimo u distributora v Brandysku, coz je pro Tetu extrémné efektivni. Byla tedy

uzaviena provozovna v Praze a sLéky.cz a Apotek.cz byli slouceni do Brandysku. [63]
Substituty

Jako substitut mizeme v tomto ptipadé chapat konkurencni spolecnosti. Jelikoz ma
zakaznik v tomto odvétvi z ¢eho vybirat, je hrozba substitutii velmi vysoka. Zakaznici
mohou drogerii nakoupit v ramci jejich navstévy supermarketu nebo pii objednavce
z né¢jakého z mnoha e-shopu. Teta se proto snazi vytvaret ve svych prodejnach jedine¢ny
zazitek, pro¢ se pravé do jejich prodejen vracet. Vyhodou drogérii je i to daleko Sirsi

spektrum sortimentu nez nabizeji supermarkety ¢i hypermarkety. [24]
Soucasni konkurenti

Konkurentii Tety je na ¢eském trhu opravdu mnoho. Do uZzsi konkurence lze zaradit
spolecnosti dm drogerie a Rossmann. Co se ty¢e poctu obchodu, je Teta stale mezi

drogeriemi jedni¢kou s po¢tem presahujicim 700 prodejen. [45]

Dm drogerie v roce 2020 dosahla obratu vétsiho nez 11 miliard K¢ a jednalo se tak o
nartst 8,5 % oproti roku predeslému, ke kterym napomohl obzvlast’ e-shop, kde se béhem
pandemie trzby zvedly o 88 %. Celkovy pocet prodejen dm drogerie je ptes 230.
Spolecnost stale planuje investovat do novych prodejen a modernizace téch soucasnych.

Mimo jiné spole¢nost nabizi i vérnostni klub pro své zakazniky. [50]

Druhy konkurent, Rossmann, ma celkem pies 140 prodejen s obraty v Ceské republice

pfes 4 miliardy K¢. Stejné jako dm drogerie, Rossmann planuje dal$i investice do
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expanze. Ma taktéz vlastni vérnostni klub, Rossmann Club a planuje se ptidat v roce 2021

mezi Tetu a dm drogerii jakozto dalsi hrac na poli drogistickych e-shopt. [61][50][50]

Teta, dm drogerie a Rossmann ale nebojuji pouze mezi sebou. Mezi Sir§i konkurenci 1ze
zatadit 1 supermarkety a hypermarkety, jako jsou napiiklad Lidl, Billa, Globus, Tesco

nebo Albert, ale 1 jiné fetézce majici ve svém sortimentu drogerii ¢i kosmetiku.

Nelze také opomenout internet a konkurenty na ném. Zde se nachazi konkurenti jako je
Notino.cz, Ageo.cz, Alza.cz, Kosik.cz, Mall.cz a i spole¢nosti jako Avon nebo Oriflame.
Dokonce i celosvétovy gigant Amazon muze byt povazovan za konkurenta. Teta si je
védoma této internctové konkurence, avsak jeji prioritou, stejné jako dalSich dvou
nejbliz§ich konkurentd, je modernizace prodejen a vnimani znacky zakazniky, nikoliv e-
shop. Dtuvodem Tety pro vstup do online svéta bylo piedevSsim udrzeni si

konkurenceschopnosti. [45]

Mluvéi Mall.cz vsak uvadi, Zze nemohou konkurovat velkym drogériim, a to proto, ze
drtivou vétSinu jejich sortimentu tvofi polozky neptesahujici ¢astku 100 K¢, které

z davodu logistickych nakladt ani nenabizi a nemohou tak konkurovat ani cenové. [45]

Novym trendem je i oblast ekologického drogistického zbozi. Tento sortiment jiz
zavedené drogerie, supermarkety a hypermarkety prodavaji, avSak v této kategorii se
velice dafi 1 prodejclim, ktefi se pfimo na tento druh sortimentu specializuji. Jsou to
spolecnosti jako Econea, Zemito ¢i Biooo. Tito prodejci disponuji nejen e-shopy, ale i

kamennymi prodejnami. [19]

Lékarny jsou také soucasti Tety a své aktivity v této oblasti hodla dale rozSifovat a
ziskavat vétsi podil na trhu, at’ uz v prostfednictvim kamennych prodejen nebo e-shopii.
V této oblasti jiz existuje konkurence Dr. Max, ktery ma ptes 420 pobocek, Benu s 211 a
vice pobockami, Devétsil a mnoho dalsich. Stejné jako v ptipadé drogérie jsou zde

spole¢nosti, které provozuji pouze 1ékarenské e-shopy. [64]
Potencialni konkurenti

Kromé stavajicich silnych konkurentl, ktefi jiz na trhu pisobi a svou plsobnost stale

v e
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trh je omezen pouze schopnostmi a silou daného konkurenta, nebot’ legislativni zabrany

témet neexistuji.

Jednim z nich je naptiklad fetézec Tedi, ktery na Cesky trh vstoupil v cervenci roku 2020
a jelikoz je jesté Cerstvym hracem na Ceském trhu, da se stile jeSté povazovat za
potencidlniho konkurenta. Konkurovat se bude pokouset pomoci kamennych prodejen.
Jeho e-shop je piistupny pouze pro némecky trh. Zatim ma v Ceské republice méné jak
10 prodejen a sloZeni sortimentu Tedi neni vyhradné zaméfeno na drogistické zbozi a
neni tak ani pfimym konkurentem jako dm drogerie ¢i Rossmann, ale jako potencialni

¢len §irsi konkurence vniman byt muze. [56]

Dalsim potencialnim konkurentem, ktery musel sviij vstup na ¢esky trh o chvili posunout,
je nizozemsky fetézec Action. Jedna se o diskont, ktery ma v sedmi zemich Evropy pftes
1 500 prodejen. Nabizi t¢émé&t shodny druh sortimentu jako Tedi, tim padem také nepatii

do nejuzsi skupiny konkurenti Tety. [56]

Mezi kamennymi prodejnami existuje i potencialni konkurent S trochu odlisSnym

naptiklad ve Svycarsku. [24]

Co se e-commerce tyce, dalsim potencialnim konkurentem, je ¢insky e-shop Alibaba,
kterého se uréité nejen Teta obava. Utéchou Teté miize byt, Ze Eesky trh by nemusel byt

pro tohoto konkurenta zpocatku az tak zajimavym. [24]
2.2.3. Interni analyza

V této Casti budou popsany riizné soucasti Spolecnosti, které mohou byt jak silnou stranku

tak slabou strankou Spole¢nosti.

V ramci védeckotechnického rozvoje bude popsan e-shop, novy koncept prodejen
drogerie a Iékaren. Tyto oblasti pfispivaji ke konkurenceschopnosti Spolec¢nosti. Co se
tyC¢e marketingu a distribuce, Teta se snazi si udrzovat zdkazniky pomoci jednoho
z nejvétsich vérnostnich programii v Ceské republice — Teta klubu. Dalsi oblast, vyroba,

se tyka privatnich znacek Tety a posledni pracovni sily.
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Védeckotechnicky rozvoj

Teta spustila koncem roku 2019 svij vlastni e-shop, od kterého si slibuje posileni
zasobovacich nakupti. Velké nakupy totiz byly nékdy slabinou Tety pravé i kvili umisténi
prodejen. David Vejtruba, marketingovy feditel Solvent, s.r.o., uvedl, ze dle vedeni
spole¢nosti bude pfijem z e-shopu piedstavovat v horizontu deseti let 25 nebo 30 procent
trzeb. [62]

V novych, rebrandovanych, prodejnach, které Teta oznacuje jako ,,Duhova Teta®, nabizi
Teta zakaznicim 1 kosmetické koutky, kde je mozné si riizné kosmetické produkty
vyzkousSet. Teta také nabizi vyzivové poradenstvi ¢i poradenstvi, co se liceni a ti€est tyce.
V ramci tohoto procesu Teta zmeénila poméry v nabizenych kategoriich a posilila

kategorie impulzni. [17][28]

Néktefi franSizanti do nového konceptu prodejen §li spolecné s Tetou, avSak nckteti
nebyli pro zménu tak nadSeni. Pro tyto franSizanty byla vytvofena sit’ s nazvem TOP
drogerie, ktera si zachovala nezménénou podobu. V novém konceptu prodejen tvoii 10
az 15 % franSizanti. V ptipadé TOP drogerii je to opakem, kdy 15 az 20 % ptedstavuji
vlastni prodejny Tety, zbytek fransizanti. [28]

Se stejnym konceptem jako drogerie byly budovany i I€kéarny. V 1€karnach jsou nabizeny
léky volné prodejné tak i ty na piedpis. Volné€ prodejné 1éky jsou prezentovany stejné
jako v sortiment v drogérii a je oznac¢ené cenovkami. I zde plati vyhody pro ¢leny Teta
Klubu. [64]

Marketing a distribuce

Jiz od roku 2002 existuje vérnostni program pro zakazniky — Teta Klub. Tento vérnostni
program je jednim z nejvétsich v Ceské republice. Teta se snazi svym zakaznikiim nabizet
rizné benefity, jestlize daji pfednost ndkupu pravé v jejich prodejnach. Takovymi
benefity mohou byt napiiklad slevy az 50 % nebo mozZnost ziskat vérnostni kupon se
slevou 10 % na cely nakup a jiné. Vérny zakaznik je ale prakticky neexistujici pojem,

obzvlast’ v tomto siln€ konkuren¢nim odvétvi a dobé. [16][27][24]

Drogistické zbozi je vice citlivé na promo akce, nebot’ vyrobci i prodejci maji o néco

Vys§8i marze nez je tomu napiiklad u potravin. I piesto Teta zakaznikim takové akce

48



nabizi. Vyse slevy je zavisla na kategorii zbozi. Pohybuji se vétSinou od 25 do 50 %.
Cena priblizn¢ poloviny zbozi se pohybuje Vv zavislosti na aktualnim akénim letaku,

zbytek promo¢niho zbozi byva dlouhodobé udrzovan na trovnich nizkych cen. [28]
Vyroba

Teta samotna sice nic nevyrabi, ale ma své ma vlastni privatni znacky. Privatni znacky
Citaji pres 600 vyrobkl. Néekteré vyrobky nejsou tak vynosné kvili cenové valce mezi

jednotlivymi znackovymi vyrobci. Témi jsou napiiklad praci prostiedky. [24]

Tyto znacky se pySni oznacenim ,,Dlouhodobé vyhodné*. Témito znackami jsou: Ameté,
Ellie, Floré, 4Awardi, Hellios Herb, Dentamax, Q-Clean, Q-Power, Q-Soft ¢i Happy
Mimi. [27]

Privatnim znackadm se sice dafi ¢im dal vice a v roce 2020 rostly 2,5 krat rychleji nez
znaCkové vyrobky, avSak rust privatnich znacek neni tak vyrazny v oblasti drogerie, jako
tteba u mléénych vyrobkd. Kazdopadné neni mozné fici, ze by popularita tohoto

segmentu nerostla. [46]
Pracovni sila

Teta investuje do vzdélavacich programi pro své pracovniky, kterych v Ceské republice
zaméstnava pres 1 900. V ramci programi se napiiklad snazi zvySovat jejich povédomi o

Zivotnim prostiedi. [73]

Teta si uvédomuje nutnost dobrého personalu, ktery bude schopen zakaznikiim asistovat
pfi jejich nakupech, at’ uz se jednd o technickou podporu nebo pomoc ¢isté lidskou.
V soucasnosti nakupuji generaci tfi, avSak s prodluzujici se délkou zivota budou
nakupovat generace Ctyfi a kazda bude vyzadovat individudlni ptistup asistence. Vedeni
Tety se domniva, Ze zamé&stnanci maji znacku radi, a tak se jim podafilo v roce 2016 sniZit

fluktuaci zaméstnanci. [24]

Na druhou stranu, dle internetového portalu uréenému k recenzi zaméstnavatelt
VimVic.cz, nejsou recenze na Tetu az tak kladné. Zaméstnanci si zde Casto stéZuji
napiiklad na to, ze planogramy nedavaji smysl, na styl chovani nadfizenych

k zaméstnanciim, pfiliSné presCasy a tieba | psychicky natlak ¢i ohodnoceni
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neodpovidajici takové zatézi. Je nutno podotknout, Ze na tomto internetovém portalu je

Teta skute¢né hodnocena (nejen) oproti svym konkurentim velmi $patné. [60]

Pfidat na divéryhodnosti t€émto negativnim recenzim zaméstnancti by mohla zprava
z roku 2013, ve které se zaméstnanci boufili, jelikoz na n€ byl vyvijen natlak ze strany
nadfizenych. Zaméstnancim mélo byt vyhrozovano a méli byt nuceni podepsat sménky
za manka vznikla kradezemi. Dle pravnika Kise spolecnost dokonce porusila zakon, kdyz
nafidila inventuru v noci o vikendu, kdy nékteti zaméstnanci pracovali i 24 hodin.
Spolec¢nost tato tvrzeni popiela a zaroven uvedla, ze v nékterych ptipadech i kradly samy

zamgstnanci. [25]
2.2.4. Shrnuti analyzy okoli

Teta spustila koncem roku 2019 svij e-shop a je tak druhym kamennym
maloobchodnikem s drogistickym zbozim, ktery tak uskute¢nil. Tento krok se ukazal jako
spravny, nebot’ v soucasnosti nakupuje kosmetiku a drogerii 65 % dotazanych v ramci
pruzkumu OMG Research online a taktéz vzhledem k souc¢asné pandemii koronaviru.
Pandemie, mimochodem, dle vedeni Spole¢nosti spole¢nost neohrozi, i kdyz uznalo, ze

mize mit negativni vliv na trzby a zisk.

Inflace i primérna mzda v sektoru G od roku 2015 kazdoro¢né stoupaly, kdy vyraznéjsi

naristy nastavaly od roku 2017. Nezaméstnanost kazdoro¢né od roku 2015 klesala az do

roku 2019, kdy v roce 2020 stoupla.

Zakaznici Tety jsou pfedevs§im Zeny, pficemz se snaZi cilit predevSim na Zeny ve v€kové
kategorii 15+. Konkurenci Tety nejsou pouze dvé ostatni fetézce drogerii pusobici na
¢eském trhu, jimiz jsou dm drogerie a Rossmann, ale také supermarkety a hypermarkety.
V oblasti e-commerce se nachazi taktéz dalsi konkurence. Teta se tak snazi konkurovat

tteba 1 tim, Ze ve svych prodejnach nabizi jedinecny zaZitek pro své zadkazniky.

Teta spolupracuje s agenturou Nielsen, které poskytuje data o chovani svych zakaznik,
ktera jsou poté nabizeny dodavatelim. Teta s agenturou spolupracuje, nebot’ je zarukou
ochrany dat, coz je pro dodavatele velmi dulezity faktor na zvazeni neZz zapoc¢ne jejich

skute¢na spoluprace.
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Prodejny Tety byly rebrandovdny a jsou oznacovéany jako ,,.Duhova Teta“. V téchto
prodejnich jsou nabizeny kosmetické koutky, vyzivové poradenstvi ¢i poradenstvi
tykajici se liceni a ucest. Taktéz se v téchto prodejnach zmeénil nabizeny sortiment.
Prodejny fransizantu, ktefi o novy remodeling prodejen neméli zajem, byly piejemnovany

na TOP drogerie.
2.3. Finan¢ni analyza

Vstupni data finanéni analyzy spole¢nosti Teta drogerie a lékarny CR, s.r.o. pochazeji
z vyro¢nich zprav této spole¢nosti z let 2015-2019. Pro vypocet jsou pouzivany hodnoty
bézného ucetniho obdobi kazdého roku, nikoliv hodnoty minulého Ucetniho obdobi.

Vstupni data pro vypocet oborovych priméri byla ziskana pomoci databaze Orbis.

Ukazatele za rok 2016 jsou ovlivnény slouc¢enim se spole€nostmi SALFA, a.s. a Definite
credit, s.r.o. Ukazatele za rok 2015 piedstavuji ¢innost Spoleénosti pted sloucenim.
Z tohoto pohledu udaje nespliuji podminku srovnatelnosti, ale pro objektivni posouzeni

vyvoje Spole¢nosti je dilezité je uvést. [73]

Tato skutecnost je tak divodem, pro¢ se netto hodnoty rozvahy za rok 2015 neshoduji

s hodnotami minulého U¢etniho obdobi roku 2016.

Béhem tucetniho obdobi 2019 doslo ke zméné v Getni metod¢ ovlivilyjici 1 minula
obdobi. Zména metody se tyka vypoctu odlozené dané a tvorby rezerv na uzavirani
prodejen na konci nijemni smlouvy. Zmény predchoziho ucetniho obdobi byly
prouctovany proti jinému vysledku hospodateni. Vliv této zmény vyznamné snizil vlastni
kapital Spolecnosti. Tento zasah neovlivnil vysi zakladu dané¢ pfedchozich obdobi, nebylo
tedy podavano dodate¢né danoveé ptiznani. Nékteré ukazatele za cetni obdobi 2019 tak

mohou byt zkresleny timto vlivem. [73]
2.3.1. Absolutni ukazatele

V ramci analyzy absolutnich ukazatelt budou analyzovany rozvaha a vykaz zisku a ztraty

jak horizontalné, tak i vertikalné za roky 2015-2019.
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Horizontalni analyza

Pomoci horizontalni analyzy se sleduji mezirocni zmény v polozkach aktiv, pasiv a

vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 6: Horizontalni analyza aktiv v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v tis. K¢

2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019

(Hodnoty v %)
+339 735 +78 091 -197 659 -209 604
AKTIVA CELKEM (+15,30) (+3.1) (-7.,50) (-8,60)
A +3 831 -97 796 -123 875 -98 483
Dlouhodoby majetek (+0,60) (-14,9) (-22,30) (-22,80)
, , +8 -4 +50 -43
Dlouhodoby nehmotny majetek ) (-50) (+1250,00) (-79,60)
, L +3 823 -97 792 -123 925 -98 440
Dlouhodoby hmotny majetek (+0,60) (-14.9) (-22,30) (-22,70)
+1 156 -46 781 -68 458 -42 440
Pozemky a stavby (+0,30) (-12,5) (-21,00) (-16,50)
+6 236 -50 757 -66 112 -42 664
HMV a SMV (+2,30) (-18,2) (-29,10) (-26,50)
Oceinovaci rozdil k nabytému -3183 -1 989 0 0
majetku (-88,90) (-100) () )
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
Y ! () () () ()
Ob&rna aktiva +291 936 +121 504 -12 650 +35 873
e (+20,80) (+72) (-0.70) (+2,00)
Zasob +182 768 +147 628 -30 556 +25 010
y (+15,00) (+10,6) (-2,00) (+1,70)
Pohledivk +113 638 -41 981 +10 008 30 443
y (+53,33) (-15,6) (+4,40) (+12,80)
R . +74 954 +10 141 +27 488 -7 891
Dlouhodobé pohledavky (+168,50) (+8,5) (+21,20) (-5,00)
. . . +38 684 -52 122 -17 480 +38 334
Kratkodobé pohledavky (+29,50) (-34,60) (-17,80) (+47,40)
Kratkodoby finan¢ni majetek (_(; (g (_(; (-(;
Penésni prostiedk -4 470 +15 857 +7 898 -19 580
P Y (-13,00) (+53,00) (+17,30) (-36,50)
Casové rozliceni +43 968 +54 383 -61 134 -146 994
(+27,00) (+26,30) (-23,40) (-73,40)

V roce 2016 se meziro¢né oproti roku 2015 vyrazné zvysila celkova aktiva 0 15,30 %.
Piirtistek dlouhodobého majetku byl zptsoben technickym zhodnocenim prodejen a
jejich vybaveni, av§ak rast byl minimalni (0,60 %). Nejvice se na rustu podilela obézna
aktiva, kterd vzrostla o 20,80 %. Na ob&Znych aktivech se podilely zdsoby a pohledavky
pfiblizné stejnou mérou, tj. zvySeni zasob o 182 768 tis. K& a zvySeni pohledavek o
113 638 tis. K¢, avSak v relativnim vyjadieni se pohledavky navySily mnohonasobné

vicekrat nez zasoby, tj. 0 53,33 %. Z pohledavek se navysily obzvlast ty dlouhodobé,
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se zanikajicimi spole¢nostmi, a tedy pievzetim jejich pohledavek, SALFA, a.s. a Definite
Credit, s.r.o. Penézni prostiedky se snizily o 13,00 %, kdy poklesly z 34 395 tis. K¢ na
29 925 tis. K¢ (pokles 0 4 470 tis. K¢&). Realné se ale penézni prostiedky snizily az o 29,90
%, nebot’ zacatkem roku 2016 doslo k jiz zminéné fuzi a penézni prostredky tak poklesly
z 40 444 tis. K¢ na 29 925 tis. K¢. Spolecnost SALFA, a.s. ,,piispéla“ ¢astkou 5 671 tis.
K¢ a spole¢nost Definite Credit, s.r.o. ¢astkou 378 tis. K¢. Jak jiz bylo popsano v kapitole
2.3, tyto nesrovnalosti v dusledku fuze se vtomto roce vyskytuji u kazdé hodnoty
ucetnich vykazili a bylo by zdlouhavé na kazdou jednotlivou nesrovnalost upozoriiovat a
rozebirat ji, a proto na n¢ nebude dale bran ohled a vypocty budou pocitat s hodnotami
bézného ucetniho obdobi roku 2015, jak jiz bylo uvedeno v kapitole 2.3. Tato skute¢nost
s penéznimi prostiedky byla popsana jen jako ukazkovy piiklad k lepsimu pochopeni

zmén a nesrovnalosti u¢etnich vykazii mezi roky 2015 a 2016.

Za rok 2017 se zmirnil rust celkovych aktiv oproti roku piedchozimu, ktery byl
zaptic¢inény poklesem dlouhodobého majetku, konkrétné dlouhodobého hmotného
Vv absolutnim vyjadieni byl pokles dlouhodobého majetku vice nez dvojnasobny. Pokles
byl vyrazny zejména u kratkodobych pohledavek, ktery ¢inil 15,60 %. Tento pokles mohl
byt pfi¢inou navySeni penéznich prostfedkd o 53,00 % (15 857 tis. K¢&). Meziro¢ni rlst

zasob se taktéz zmirnil z pivodnich 15,00 % na 10,60 %.

V roce 2018 zacala celkova aktiva klesat o 7,50 %. Pivodcem tohoto poklesu byl
dlouhodoby hmotny majetek, ktery klesl o 22,30 % a byl to tak druhy rok v fadé¢, kdy
klesla tato polozka rozvahy. Obé&zna aktiva klesla mirné, pouze o 0,7 %, coz bylo
zatimco kratkodobé pohledavky klesly 0 17,80 %. Z tohoto diivodu mohly opé&t nartst
penézni prostiedky o 17,30 %. PoloZzka ¢asového rozliSeni aktiv poprvé meziroéné klesla,
a to 0 23,40 %. Naklady pristich obdobi piedstavuji pfedevsim najemné, pojistné a
naklady na remodeling prodejen. Piijmy pfistich obdobi ptedstavuji p¥ijmy za dodavatele
(vCetné ristového bonusu), fransizingové bonusy za rok 2018 a preuctovani provoznich

sluzeb odbératelum.
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V roce 2019 doslo ke zménam ucetnich metod, jak je popsané v kapitole 2.3 a hodnoty
tedy nejsou srovnatelné s béznymi hodnotami roku 2018. Ackoliv se ve vyro¢ni zpravé
za rok 2019 nachazi ve sloupci ,,minulé ucetni obdobi prfepoctené hodnoty, které jsou
srovnatelné, nebudou pouzity, nebot’ by pak zase nebyly srovnatelné s rokem 2017.
Celkova aktiva tak klesla nejvyraznéji za v§echny roky, a to o 8,60 %. Pficinou bylo opét
snizeni dlouhodobého hmotného majetku, kterd oproti roku minulému klesla o 22,70 %.
Naopak obézna aktiva oproti minulému roku vzrostla o 2,00 %. Z ob&Znych aktiv
nejvyrazngji vzrostly pohledavky, predevsim ty kratkodobé. Penézni prostiedky vyrazné
klesly na hodnoty roku 2015 pted fazi na 34 100 tis. K¢, coz byl pokles o 19 580 tis. K&
(36,50 %).

Tabulka 7: Horizontalni analyza pasiv v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v tis. K¢

(Hodnoty v %) 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
+339 735 +78 091 -197 659 -209 604
Pl CELIE (+15,30) (+3,10) (-7,50) (-8,60)
Viastni Kapital +1 905 +3 387 +5 767 -140 179
(+1,30) (+1,60) (+3,70) (-87,80)
. . . 0 0 0 0
Zakladni kapital 0) 0) 0) 0)
Azio a kapitalové fondy (_(; (g (_O) -1 O?_(;
. 0 0 0 0
Fondy ze zisku (0) (0) 0) 0)
VH minulych let +22 263 -2 003 +2 385 -81 867
(+17,00) (-1,30) (+1,60) (-53,20)
Nerozdéleny zisk min. +30 739 -2 003 +2 385 +5 767
let/neuhrazen ztrata min. let (+25,00) (-1,30) (+1,60) (+3,70)
Jiny vysledek hospodareni minulych -8 476 0 0 -87 634
let (-100,00) () () ()
IV . -20 358 +4 390 +3 382 -47 312
VH bézného ucetniho obdobi (-110,90) (+219,00) (+141,80) (-820,40)
Cizi zdroje +329 426 +62 825 -180 317 -63 082
(+14,93) (+2,60) (-7,40) (-2,80)
Rezervy +100 0 0 +111 424
() (0) (0) | (+111424,00)
Zivazky +329 326 +62 825 -180 317 -174 506
(+14,92) (+2,60) (-7,40) (-7,70)
Dlouhodobé zavazky +101 961 -206 353 -70 677 -1076
(+44,79) (-74,10) (-97,80) (-66,80)
Krétkodobé zévazky +227 365 +269 178 -109 640 -173 430
(+11,49) (+12,90) (-4,60) (-7,70)
Casové rozliseni +8 404 +12 879 -23 109 -6 343
(+30,30) (+35,60) (-47,10) (-24,50)

Stejné jako v piipadé celkovych aktiv se musela stejnou mérou navysit i celkova pasiva.

Vlastni kapital se ptilis nezvysil. Fondy ze zisku Spolecnost udrzuje kazdorocné neménné
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na urovni 10 % zakladniho kapitalu, ktery ¢ini 100 tis. K¢. Zakladni kapital je taktéz
Vv pribéhu let neménny. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi se snizil az 0
110,90 % a za rok 2016 tak Spolecnost evidovala ztratu ve vysi 2 005 tis. K¢. Tato ztrata
byla navrzena K pievedeni do polozky ,,Nerozdéleny zisk minulych let nebo neuhrazena
ztrata minulych let” roku 2017. Vysledek hospodateni minulych let se mezi roky 2015 a
2016 zvysil o 22 263 tis. K¢, jelikoz sem byl pieveden zisk za rok 2015 ve vysi 18 353
tis. K¢. Celkova castka tak byla 153 467 tis. K¢, avSak po pficteni 18 353 tis. K¢
k ptivodni ¢astce je vysledek 149 557 tis. K¢&. Rozdil tak ¢ini 3 910 tis. K¢. Odtivodnénim
této nesrovnalosti mlize opét byt jiz zminéna fuze. Jiny vysledek hospodateni ve vysi
8 476 tis. K¢ byl pravdépodobné cely preveden také do vysledku hospodaieni minulych
let roku 2016, nebot’ o jeho pouziti musi byt také rozhodnuto stejné jako v piipadé
nerozd€leného zisku minulych let nebo neuhrazené ztraty. Cizi zdroje se zvysily o 14,93
%, z ¢ehoz nejvic toto navySeni ovlivnily kratkodobé zévazky o 11,49 %. NavysSeni
kratkodobych zavazki bylo spojeno s navySenim kratkodobych bankovnich tvéra a
S vysokym navySenim ¢erpani kontokorentniho uvéru 0 291 677 tis. K&. Zvysily se taktéz
rezervy o 100 tis. K&, které byly vytvorfeny z diivodu otevienych soudnich sporii. Casové
rozliSeni se zvysilo o 30,30 %, které predstavuje jest¢ nevyfakturované naklady

souvisejici s provozem prodejen a najemné za leden piistiho roku.

Mezi roky 2016 a 2017 se vlastni kapital opét pfilis nezménil, zvysil se pouze 0 1,60 %.
Vysledek hospodateni bézného ticetniho obdobi se zvysil 0 4 390 tis. K¢, coz je navySeni
0 219,00 % oproti roku minulému. Teta tak zaznamenala zisk ve vysi 2 385 tis. K¢, ktery
byl néasledné preveden do nerozdéleného zisku minulého obdobi roku 2018. Vysledek
hospodareni minulého ucetniho obdobi mezirocné klesl o 2 003 tis. K¢, a to diky ztraté
z minulého ucetniho obdobi ve vysi 2 005 tis. K¢&. Celkova ¢astka této polozky tak za rok
2017 ¢inila 151 464 tis. K¢, piicemz matematicky vychazi ¢astka 151 462 tis. K¢ a lisi se
tak 0 2 tis. K& Vykaz zmén vlastniho kapitalu za rok 2017 uvadi ¢astku vysledku
hospodateni minulych let taktéz 151 464 tis. K¢. Jedna se ale o minimalni odchylku, a tak
ji nebude vénovana zvlast' velka pozornost. ZvySeni cizich zdroji bylo tvofeno pouze
zavazky, které se navysily o 2,60 %. Dlouhodobé zavazky vyrazné meziroéné klesly o
74,10 %, coz v absolutnim vyjadieni znamena sniZeni o 206 353 tis. K¢&. Na sniZeni se
podilelo nejvétsi merou snizeni zavazkl k ovladajici osobé z 278 367 tis. K¢ na 71 937

tis. K¢. Naopak kratkodobé zavazky stouply o néco vyssi mérou v absolutnim vyjadieni,
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a to 0 269 178 tis. K¢, coz je v relativnim vyjadieni oproti minulému roku navyseni o

12,90 %. Casové rozliseni stouplo 35,60 %.

Vlastni kapital v roce 2018 stoupl o 5767 tis. K¢ (3,70 %), coz zapficinilo zvySeni
vysledku hospodatfeni bézného ucetniho obdobi 0 3 382 tis. K¢. Zisk za rok 2018 Cinil
taktéz 5 767 tis. K¢&. Tento vysledek hospodaieni byl opét pieveden do ,,Nerozdéleného
zisku minulych let* ptistiho roku. Vysledek hospodafeni minulych let za rok 2018 se
zvysil o 2 385 tis. K& (1,60 %), ktery sem byl pfeveden v roce 2017. Cizi zdroje resp.
zavazky se celkoveé poprvé od roku 2016 meziro¢né snizily. Snizeni bylo 7,40 %, av§ak
velice zasahlo dlouhodobé zéavazky, které se snizily dokonce az o 97,80 %. Z
dlouhodobych zavazkt tak zbylo pouhych 1 610 tis. K& Divodem bylo opétovné snizeni
zavazkl k ovladajici osobé, které se snizilo na 0 K¢&. Kratkodobé zavazky se taktéz
snizily, avSak jen o 4,60 %, coz ovsem znamenalo 109 640 tis. K¢. Velkou mérou k tomu
napomohlo snizeni zavazkd z obchodnich vztahti o 81 115 tis. K¢ (5,10 %) a snizeni
zavazkd k Gvérovym institucim o 74 981 tis. K¢ (12,3 %), kdy toto sniZeni nejvice
ovlivnilo splaceni Gvéru spolenosti Moneta, a.s. ve vysi 65 000 tis. K&. Casové rozliseni

se taktéz poprvé snizilo, a to 0 47,10 %.

Rok 2019 je ovlivnén zménou tcetnich metod, a tak je nesrovnatelny s béznym ucetnim
obdobim roku 2018 (je vSak srovnatelny s minulym ucetnim obdobim roku 2019). Vlastni
kapital tak klesl velice vyrazné z pivodné mezirocné stabiln¢ udrzujicich se hodnot az o
87,80 %, coz byl absolutni pokles o 140 179 tis. K¢. Zakladni kapital ani fondy ze zisku
nebyly ménény. Poprvé se zménila hodnota azia a kapitalovych fondd, konkrétné se
jednalo o ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd. Hodnota byla zaporna a €inila
tak -11 000 tis. K& K 31.12. se totiz jednotlivé slozky finanéniho majetku piecenuji
nasledovné: ,, Majetkové ucasti predstavujici ucast v oviddané osobé se ocenuji
ekvivalenci, precenéni se uctuje do vlastniho kapitalu jako ocenovaci rozdily z precenéni
majetku a zavazki. Ekvivalenci se rozumi porizovaci cena ucasti upravend na hodnotu
odpovidajici mire ucasti spolecnosti na vlastnim kapitalu. . [73] V dasledku zmén
ucetnich metod byla evidovana ztrata za rok 2019 ve vysi -41 545 tis. K¢., coz byl pokles
oproti minulému roku o 47 312 tis. K¢ (820,40 %). Rezervy se od uc¢etniho obdobi 2019
zvySily 0 111 424 tis. K¢ z ptivodnich 100 tis. K&, nebot’ se Spolecnost rozhodla vytvaret
rezervy na naklady spojené s likvidaci technického zhodnoceni a uzavieni prodejen

Vv piipad¢ ukoncovanych ndjemnich smluv. JelikoZ se dle Spole€nosti jednd o zménu
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metody, zohlednila tuto tvorbu rezerv ptes jiny vysledek hospodateni, ktery se tak snizil
o/na 87 634 tis. K¢. To snizilo vysledek hospodafeni minulych let 0 820,40 %. Zavazky
nebyly ovlivnény zménou ucetnich metod a snizily se o podobné hodnoty, jako v roce
2018, tj. 0 174 506 tis. K¢ (7,70 %), z toho dlouhodobé zavazky se snizily o 1 076 tis. K¢&
(66,80 %) a kratkodobé zavazky o 173 430 tis. K¢ (7,70 %) — z téch sice stouply zadvazky
k avérovym institucim o 30,70 %, ale také klesly zavazky z obchodnich vztaht o 24,00
%. Relativné sice vice stouply zavazky kGvérovym institucim, avSak zéavazky
Z obchodnich vztaht klesly oproti zavazkiim k Gvérovym institucim o téméf 200 000 tis.
K¢, coz znamenalo celkovy pokles kratkodobych zavazkil. Casové rozliseni jiz druhy rok
za sebou klesalo — tento rok o 24,50 %. Casové rozliseni taktéz nebylo ovlivnéno zménou

ucetnich metod.
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Tabulka 8: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v tis. K¢

(Hodnoty v %) 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Trzby z prodeje vlastnich +9 458 +7 815 +8 844 +51 167
vyrobkii a sluzeb (+38,05) (+22,77) (+20,99) (+100,38)
Tr2by za prodej zboXi +965 206 +569 744 +325 826 +46 254
(+26,71) (+12,44) (+6,33) (+0,84)
Vykonova spotieba +808 838 +464 419 +237 979 +86 830
(+25,33) (+11,60) (+5,33) (+1,85)
Naklady vynalozené na +708 651 +362 064 +189 875 +52 483
prodané zbozi (+28,59) (+11,36) (+5,35) (+1,40)
Spotfeba materidlu a energie +16 903 +14 032 3192 +10390
P g (+18,36) (+12,88) (+2,60) (+8,23)
Sluzby +83 284 +88 323 +44 912 +23 957
(+13,36) (+12,50) (+5,65) (+2,85)
Zména stavu zasob vlastni 0 0 0 0
Cinnosti () () () ()
. 0 0 0 -636
Aktivace ) ) ) A
Osobni naklady +196 167 +142 980 +67 126 +39 886
(+49,27) (+24,06) (+9,1) (+4,96)
Mzdové naklady +137 473 +105 269 +49 585 +31 178
(+49,59) (+25,38) (+9,54) (+5,47)
Naklady na soc., zdrav. a +58 694 +37 711 +17 541 +8 708
ostatni naklady (+48,54) (+20,99) (+8,07) (+3,71)
Upravy hodnot v provozni +43 937 +17 859 +3 779 -45 426
oblasti (+29,20) (+9,19) (+1,78) (-21,03)
Ostatni provozni vynosy +35 580 +32 725 -21 602 -34 591
(+17,10) (+13,43) (-7,82) (-13,58)
Ostatni provozni naklady ~14 091 -16 801 2909 +23 831
(-19,83) (-29,50) (-7,25) (+63,99)
Provozni vysledek -24 607 +1 827 +7 093 -41 655
hospodaieni (-74,54) (+21,73) (+69,31) (-240,41)
Vynosové uroky a podobné +512 +706 +164 -485
vynosy (+609,52) (+118,46) (+12,60) (-33,08)
Nakladové uroky a podobné +1 135 -121 +2 720 +5 661
naklady (+21,76) (-1,91) (+43,66) (+63,25)
Ostatni finanéni vynosy 197 91 "192 +1376
(+23,59) (-8,82) (-84,17) (+923,49)
. ‘o +142 +689 -260 +1 585
Ostatni finan¢ni naklady (+7.33) (33,14) (-9,39) (+63,20)
Financni vysledek -568 +47 -3 088 -6 355
hospodai‘eni (-9,11) (+0,69) (-45,71) (-64,56)
Vysledek hospodaieni pred -25 175 +1 874 +4 005 -48 010
zdanénim (-94,01) (+116,76) (+115,12) (-641,50)
Dai z pHijmi -4817 -2516 +623 -698
(-57,16) (-69,70) (+56,95) (-40,65)
Vysledek hospodareni po -20 358 +4 390 +3 382 -47 312
zdanéni (-110,92) (+218,95) (+141,80) (-820,39)
Vysledek hospodareni za -20 358 +4 390 +3 382 -47 312
ucetni obdobi (-110,92) (+218,95) (+141,80) (-820,39)
Cisty obrat za ti€etni obdobi +1 010 953 +610 899 +312 440 +63 721
(+26,28) (+12,57) (+5,71) (+1,10)
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Trzby za prodej zboZi jsou rozhodné vyraznéjsi slozkou trzeb nez trzby z prodeje vyrobkt
a sluzeb, coz je dané predmétem podnikani Spole¢nosti. I kdyz relativné trzby z prodeje
vyrobkt a sluzeb mezi roky 2015 a 2016 relativné stouply vyraznéji, v absolutnim
vyjadieni byly mnohondsobné nizsi. Trzby za prodej zbozi vzrostly 0 965 206 tis. K¢,
zatimco trzby z prodeje vyrobku a sluzeb vzrostly o 9 458 tis. K& Vykonova spotieba
taktéz vyrazné vzrostla 0 25,33 %, coz je nartist 0 808 838 tis. K¢&. K meziro¢nimu naristu
trzeb ptispély remodelované drogistické prodejny, kdy byl v jejich ptipadé narast 21,00
%. Lékarny si udrzely obrat minulého roku a Iékarensky e-shop zaznamenal rist trzeb o
12,80 %. Nejvétsi slozkou vykonové spotieby jsou naklady vynalozené na prodané zbozi,
které se tak zvysily o 708 651 tis. K¢ (28,59 %). Osobni naklady taktéz tvori vyraznou
¢ast nakladi. Mezirocné se zvySily az o 49,27 %, z ¢ehoZ samoziejm& nejvice tvori
mzdové naklady. Divodem vysSiho zvySeni byl netradicn€ vys$§i mezirocni narast
zaméstnancl. Bézné meziro¢né ptibude mezi 100 az 200 zaméstnanci. Mezi roky 2015 a
2016 to bylo témét 500. Upravy hodnot v provozni oblasti se zvysily 0 29,20 %. Nejvice
zde byly zastoupeny odpisy. Ostatni provozni vynosy vzrostly o 17,10 %, naopak ostatni
provozni naklady klesly o 19,83 %. Provozni vysledek hospodareni se meziro¢né snizil
az 0 74,54 % na 8 407 tis. K¢&. Negativni vliv na naklady mél projekt fuze s rostoucimi
osobnimi naklady. Vynosové uroky netvoii ptili§ vyznamnou ¢ast vynost. Vzrostly sice
0 609,52 %, avSak v absolutnim vyjadieni to bylo pouhych 512 tis. K¢&. Nékladové troky
se zvysily 0 21,76 %. Ostatni finan¢ni vynosy vzrostly o 23,59 %, ostatni finan¢ni naklady
0 7,33 %. Ani jedna z téchto polozek neni pfili§ vyznamnym vynosem ¢i nakladem.
Finanéni vysledek hospodateni byva kazdoro¢né zaporny. V roce 2016 klesl o 568 tis. K¢
na hodnotu -6 234 tis. K¢. Vysledek hospodateni pted zdanénim byl v roce 2016 1 605
tis. K¢ a velice vyrazné tak klesl oproti roku pfedchozimu o 25 175 tis. K¢, coz bylo
snizeni 0 94,01 %. Dan z pfijmu se snizila o 57,60 %. Dlvodem byl nizs§i vysledek
hospodateni pied zdanénim a taktéz vyrazny odecet danové ztraty od zakladu dan¢, kdy
vysledna splatna dain z ptijmu tak nakonec ¢inila 0 K¢. Vysledek hospodateni po zdanéni
byl ale i tak ztratovy ve vysi -2 005 tis. K¢, nebot’ zde byla jesté zapocitdna odlozena dan
z ptijmu ve vysi 3 610 tis. K¢. Vysledek hospodateni po zdanéni oproti roku 2015 tak
klesl 0 110,92 %, coz bylo snizeni o 20 358 tis. K& Na hodnoty vysledku hospodaieni
roku 2015 se Spole¢nost ve sledovanych obdobich jiz nedostala. Cisty obrat se zvysil o

1 010 953 tis. K& (26,28 %).
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V roce 2017 meziro¢né se rist trzeb za prodej zbozi zmirnil a byl tak ,,jen” 0 569 744 tis.
K¢ vyssi oproti roku minulému. V relativnim vyjadfeni to znamenalo nérast o 12,44 %.
Stejné tak se ale v podobném poméru zvedla vykonova spotieba o 11,60 %, cozZ bylo
464 419 tis. K¢. Spotieba materidlu a energie se jiz druhy rok za sebou zvysila v fadech
desitek miliont o 14 032 tis. K¢ (12,88 %). Spotieba materialu a energie v$ak nejsou
nejvetsi slozkou vykonové spotieby — tou jsou ndklady vynalozené na prodané zbozi,
které se zvysily o 11,36 %. V roce 2016 byl meziro¢ni narast zbozi vyssi nez v roce 2017
a stejn¢ tak 1 naklady na jeho pofizeni. Tyto polozky jsou tedy spravné, jak je
pfedpokladem, vzajemné ovliviiovany. Osobni ndklady se opét vyrazné zvedly, témér
podobnou mérou (v absolutnim vyjadfeni) jako minuly rok — tyto naklady se zvysily o
142 980 tis. K¢ (24,06 %). Rist Gprav hodnot v provozni oblasti se snizil na 9,19 %.
Ostatni provozni vynosy a naklady rostly/klesaly podobné jako v roce minulém, tj. o
32 725 tis. K¢, resp. o0 -16 801 tis. K¢. Provozni vysledek hospodateni se zvysil o 21,73
% neboli 0 1 827 tis. K¢. Finan¢ni vysledek hospodateni se mirné zvysil o 47 tis. K¢, ale
stale se drzel v zapornych hodnotach. Vysledek hospodateni pfed zdanénim se zvysil o
116,76 %. Spolecnost po ro¢ni pauze vykazala i zisk po zdanéni, kdy narostl oproti roku
predchozimu o 4 390 tis. K¢. a c¢inil tak 2 385 tis. K& Duvodem byl vyssi zisk pred
zdanénim nez v roce minulém, a zaroven niz$i daiiova povinnost, ktera se snizila o 69,70
%. Cisty obrat jiz nerostl takovym tempem, jako v roce 2016, ale piesto se zvysil o

pomérné velkou Cast, a to o 12,57 %.

Rast trzeb za prodej zboZi se v roce 2018 zmirnil na 6,33 % oproti roku 2017. Narust tak
¢inil 325 826 tis. K&. Rust vykonové spotieby taktéz zmirnil na 5,33 %. V tomto roce se
pfiliS nezvysily nadklady na spotfebu materialu a energie — narast byl pouze 3 192 tis. K&
(2,6 %). Taktéz se snizilo tempo rustu osobnich nakladu, které narostly pouze o 67 126
tis. K& (9,10 %). Upravy hodnot v provozni oblasti taktéZ nevzrostly tak vyrazné jako
Vv letech minulych — vzrostly o 1,78 %. Ostatni provozni vynosy poprvé za sledovana
obdobi klesly o 7,82 %. Ostatni provozni vynosy nejsou zanedbatelnou polozkou vynost,
co se této Spole€nosti tyce. VEtSinu ostatnich provoznich vynosh tvoii jiné provozni
vynosy. Ostatni provozni naklady déle klesaly, avSak pouze o 7,25 %, coz je vyrazné
zlepSeni oproti predeslym obdobim. Provozni vysledek hospodafeni se nakonec
mezirocné zvysil o 7 093 tis. K¢ (69,31 %). Zvysily se taktéz vyraznéji ndkladové troky

043,66 %. Meziro¢né totiz vyrazné vzrostla polozka ,,Ostatni nakladové iroky a podobné
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naklady*, na druhou stranu nakladové troky k ovladané nebo ovladajici osob¢ se snizily,
avsak ne tak vyrazné, aby se celkova Castka nenavysila. Finan¢ni vysledek hospodateni
se snizil o 3 088 tis. K¢ (45,71 %), coz byl zatim nejvyrazné&jsi pokles. Na druhou stranu,
vysledek hospodateni pied zdanénim se zvysil o 4 005 tis. K¢, coz byl opét vice nez
stoprocentni nartst druhy rok za sebou (115,12 %) a zvysil se tak na ¢astku 7 484 tis. K¢.
Dan z pfijmu se taktéz zvysila, a to 0 56,95 %, coz bylo 623 tis. K&. VySe dané se tak
drzela velice blizko své hodnoté z roku 2017, zatimco zisk pied zdanénim se vyrazné
zvysil. Je tedy jasné, ze vysledek hospodaieni po zdanéni byl taktéz kladny — Cinil 5 767
tis. K¢ a zvysil se tak meziro¢né o 3 382 tis. K¢ (141,80 %). Rist istého obratu opét

zmirnil a byl téméf polovicni oproti ristu roku 2017 — vzrostl pouze 0 5,71 %.

Rok 2019 je rokem, kdy doslo ke zmén¢ ti€etnich metod. Nékteré polozky byly ovlivnény,
nékteré nikoliv. Trzby za prodej zbozi se meziro¢n¢ zvysily minimalné, a to pouze o 0,84
%. Vyjimkou je velky narist trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb, ktery stoupl o
100,38 %, tedy o 51 167 tis. K& Vykonova spotieba taktéz stoupla, ale drzela se opét
blizko trzbam za prodej zboZzi — vykonovéa spotieba tak stoupla o 1,85 %. V polozce
»Aktivace™ se poprvé zménila hodnota, kdyz se snizila o 636 tis. K& Osobni naklady
taktéZ jako kazdy predesly rok stouply, aviak rist se zmirnil na 4,96 %. Upravy hodnot
V provozni oblasti poprvé za sledovana obdobi klesly o 45 426 tis. K¢ (21,03 %). Ostatni
provozni vynosy klesly 0 13,58 %. Ostatni provozni naklady poprvé za sledovana obdobi
stouply 0 23 831 tis. K¢ (63,99 %). Divodem bylo vytvorfeni rezerv v provozni oblasti ve
vysi 20 510 tis. K& v ramci zmén Gcetnich metod. Rezervy byly v upraveném minulém
ucetnim obdobi roku 2019 91 014 tis. K¢. Po pficteni 20 510 tis. K¢ se tak rezervy dostaly
na celkovou hodnotu 111 524 tis. K¢&. Rok 2018 (minulé téetni obdobi) byl v rozvaze
roku 2019 upraven z divodu srovnatelnosti s tdaji roku 2019 (bézné ucetni obdobi).
Provozni vysledek se snizil 0 41 655 tis. K¢ (240,41 %), pti¢emZ velky podil na tom mély
prave rezervy v provozni oblasti, ale také témé&f stejna Groven trzeb za prodej zbozi jako
v roce 2018. Provozni vysledek hospodateni tak byl -24 328 tis. K¢ Vynosové uroky
klesly 0 33,08 %. Nakladové troky stouply az o 63,25 % a byly tak v roce 2019 nejvyssi
za vSechna sledovana obdobi. Ostatni finan¢ni vynosy vyrazné stouply o 1 376 tis. K¢
(923,49 %). Po roce taktéz stouply ostatni finan¢ni naklady, a to o 1 585 tis. K¢ (63,2 %).
Finan¢ni vysledek hospodareni klesl na svou nejnizsi hodnotu, a to na -16 198 tis. K¢,

coz byl pokles o0 64,56 %. Pochopitelné tak byl i vysledek hospodateni pied zdanénim
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zaporny, kdy oproti kladnému roku 2018, klesl o 48 010 tis. K¢ (641,5 %). Tento pokles
jeste 0 1 019 tis. K¢, kdy byla oproti roku 2018 o 698 tis. K¢ nizsi, na -41 545 tis. K¢, coz
byl vysledek hospodateni po zdanéni za rok 2019. Tato ztrata byla navrzena k pfevedeni

do ,,Nerozdélené ztraty minulych let. Cisty obrat taktéz stagnoval a zvysil se o pouhych
1,10 %.
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Vertikalni analyza

Vertikalni analyza rozebira polozky aktiv nebo pasiv a zjist'uje, jak se jednotlivé polozky

téchto vykazi podileji na celkové sumé aktiv nebo pasiv.

Tabulka 9: Vertikalni analyza aktiv v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v % 2015 2016 2017 2018 2019

AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 29,31 25,57 21,11 17,74 14,99
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 29,31 25,57 21,11 17,74 14,99
Pozemky a stavby 16,74 14,57 12,36 10,56 9,65
HMV a SMV 12,25 10,87 8,62 6,61 5,32
Ocenovaci rozdil k nab. majetku 0,23 0,08 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 63,35 66,35 68,99 74,06 82,63
Zasoby 54,76 54,63 58,61 62,11 69,06
Pohledavky 7,04 10,55 8,64 9,75 12,03
Dlouhodobé pohledavky 2,00 4,67 4,91 6,44 6,69
Kratkodobé pohledavky 5,04 5,88 3,73 3,31 5,34
Kratkodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Penézni prostiedky 1,55 1,17 1,74 2,20 1,53
Casové rozliseni 7,34 8,08 9,91 8,20 2,38

KaZdoro¢né lze pozorovat snizovani podilu dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech. Je patrné, Ze snizovani postupuje kazdy rok piiblizné¢ podobnym tempem, kdy
se snizuje Vpramérmneé o 3,58 % rocn€. Nejvetsi a v podstaté jedinou slozkou
dlouhodobého majetku je dlouhodoby hmotny majetek. Ackoliv se v dlouhodobém
nehmotném majetku nachéazi ocenitelnd prava, nejsou natolik vysoka, aby se zobrazila ve
vertikalni analyze. Polozka ,,Pozemky a stavby* a ,,HMV a SMV* se kazdoro¢né snizuji,
avSak polozka ,,Pozemky* se kazdorotné zvySuje, coZ ovSem neni zobrazeno v této
vertikdlni analyze. Naopak obé&zna aktiva se kazdorocné€ zvysuji, kdy byl podil obéznych
aktiv na celkovych aktivech nejvétsi v letech 2018 a 2019. Na velikost tohoto podilu
nem¢la ani tak vliv obézna aktiva, ale spis velké snizovani podilu dlouhodobého majetku.
Na podil ve vysi 82,63 % Vv roce 2019 mélo taktéz vliv Casové rozliSeni, které mélo podil
pouhé 2,38 %, coz je oproti minulym obdobim vyrazné snizeni. V roce 2018 taktéz
pomohlo snizeni casového rozliSeni oproti roku 2017, nebot’ v roce 2018 obé&zna aktiva

mirn¢ klesla (zlstala na téméf stejné trovni), a tak za zvySeni podilu v roce 2018 vdéci
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niz§imu podilu dlouhodobého majetku a ¢asového rozliSeni. Zasoby se v kazdém roce
podilely na tvorbé obéznych nejvetsi mérou a kazdorocné se tento podil navysoval.
Navysoval se kazdorocné taktéz podil pohleddvek na obéznych aktivech. Podil
kratkodobé finan¢niho majetku byl nulovy kazdy rok, nebot Spolecnost zadny
kratkodoby finanéni majetek nevlastni. Podil penéznich prostiedkd byl nejvyssi v roce
2018, kdy byl zaroven i absolutné nejvyssi. Podil penéznich prostiedkti v roce 2019
skon¢il na, které zacal v roce 2015. Absolutné se hodnoty roku 2019 oproti roku 2015
ligily pouze o -295 tis. K&. Casové rozliseni si kazdoroéné drzelo piiblizné stejny podil
na celkovych aktivech, av§ak v roce 2019 zaznamenaly vyrazny pokles, nebot’ se vyrazné
snizily pfijmy pftistich obdobi.

Tabulka 10: Vertikalni analyza pasiv v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v % 2015 2016 2017 2018 2019

PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 6,75 5,92 5,84 6,55 0,88
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AZio a kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,49
Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VH minulych let 5,91 6,00 5,74 6,31 3,23
Nerozdé¢l./neuhraz. VH min. let 5,53 6,00 5,74 6,31 7,16
Jiny VH minulych let 0,38 0,00 0,00 0,00 -3,93
VH bézného ucetniho obdobi 0,83 -0,08 0,09 0,24 -1,86
Cizi zdroje 92,00 92,67 92,30 92,39 98,25
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 5,00
Zavazky 92,00 92,66 92,30 92,39 93,25
Dlouhodobé zavazky 7,95 10,89 2,74 0,07 0,02
Kratkodobé zavazky 84,05 81,78 89,56 92,32 93,22
Casové rozliSeni 1,25 1,41 1,86 1,06 0,88

Podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech byl v pribéhu let stabilni, az na rok 2019,
kdy v disledku zmény Gcetnich metod byl vlastni kapital spole¢nosti vyrazné snizen a
podil se tak snizil az na 0,88 %. Zakladni kapital byl kazdy rok stejny, a to 100 tis. K¢.
V tabulce se podil zékladniho kapitadlu nezobrazil, nebot’ je oproti jinym hodnotam piilis
nizky. Podil kapitalovych fondt byl pouze v roce 2019 a byl zaporny. Fondy ze zisku
jsou taktéz ptili§ nizké na to, aby se zobrazily ve vertikalni analyze. Jejich hodnota je 10
tis. K& v kazdém roce. Vysledek hospodafeni minulych let tvofil kazdy rok témér

veskerou ¢ast vlastniho kapitalu. Stabilni podil se snizil pouze v roce 2019 disledkem
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zaporného jiného vysledku hospodareni. Ten byl pouzit k prouctovani zmén ptedchoziho
ucetniho obdobi. Polozka ,,Jiny vysledek hospodateni minulych let” obsahoval 8 476 tis.
K¢, které byly nasledné prevedeny do polozky ,,Nerozdéleny zisk minulych let nebo
neuhrazena ztrata minulych let”. Vysledek hospodafeni bézn¢ho ucetniho obdobi mél nejvetsi
podil na vlastnim kapitalu v roce 2015 (0,83 %). Dalsi roky byl tento podil velmi nizky, dvakrat
dokonce zaporny. Cizi zdroje jsou pfevazujici polozkou pasiv. Jejich podil byl ¢tyii roky stabilni,
kdy narostl v roce 2019 diky vyraznému sniZeni vlastniho kapitalu. Rezervy byly v roce 2015 0
K¢, v roce 2016 narostly na 100 tis. K¢. Tyto hodnoty se ve vertikalni analyze nezobrazily. V roce
2019 zacala Spolecnost tvofit rezervy na ukoncovani prodejen na konci ndjemniho vztahu a na
ro¢ni odmény zaméstnanct a podil se tak zvysil na 5,00 %. Podil zavazkt byl t¢éméf neménny.
Meénily se podslozky zavazki, tzn. dlouhodobé a kratkodobé zadvazky. Dlouhodobé zavazky mély
nejvetsi podil v roce 2016 (10,89 %), nebot’ v tomto roce doslo k fuzi. V roce 2017 byl podil
vyrazné niz$i, pticemz v dalSich letech se snizoval a byl velice nizky. V roce 2018 pouze 0,07 %,
ovladajici osob€. Snizeni podilu kratkodobych zavazkt v roce 2016 byl zptsoben vyraznéjsim
rustem dlouhodobych zavazki. V roce 2017 se podil kratkodobych zavazkt opét zvysil, a to na

Mrwe

zménou dlouhodobych zavazki, nebot’ kratkodobé zavazky taktéz absolutné klesaly. Casové

rozliSeni pasiv se drzelo v letech 2015-2018 nad 1,00 %. V roce 2019 kleslo na 0,88 %.

2.3.2. Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele vétSinou zobrazuji rozdil mezi nékterou z polozek kratkodobych

aktiv a kratkodobych pasiv.

Tabulka 11: Rozdilové ukazatele v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v tis. K& 2015 2016 2017 2018 2019
CPK -489 424 -394 925 -542 599 -445 609 -236 306
CPP -246 258 -3118 | -1420913 55545 30430

Cisty pracovni kapital

V Zadném roce nedosahuje Teta kladnych hodnot. Nebyla by tak schopna v Zzadném roce
ani pii prodani veskerého obézného majetku zaplatit vSechny své kratkodobé zavazky.
Dutvodem, pro¢ stale Teta dale existuje i pies tento fakt, muze byt to, ze vétSinu

kratkodobych zavazki (Casto i nadpolovi¢ni vétSinu) tvofi zavazky v ramci skupiny, ve
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které Teta pasobi. Tyto spiiznéné spolecnosti mohou byt vici Teté benevolentnéjsi, co se

vymahani svych pohledavek tyce.

Naptiklad v roce 2016 jsou kratkodobé zavazky 2 093 040 tis. KE a obéznéd aktiva
1698 115 tis. K&, coz nakonec dava hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu -394 925 tis.
K¢. Zaroven ale z téchto 2 093 040 tis. K¢ tvofi 1 273 793 tis. K¢ kratkodobé zavazky
vuci spiiznénym osobam. Pokud by se tyto zdvazky nezapocitaly, kratkodobé zavazky by
Cinily pouze 819 247 tis. K¢, coz by znamenalo, Ze ¢isty pracovni kapital by byl kladné
Cislo, a to 878 868 tis. K¢&. Totéz plati i v dalsich letech, kdy jsou kratkodobé zavazky
vici spriznénym osobam 1 530 020 tis. K¢ v roce 2017, 1 473 963 tis. K¢ v roce 2018 a
1111 702 tis. K& v roce 2019. Ve vSech letech by tak vySel kladny ¢isty pracovni kapital,

jelikoZ by obé&zné aktiva zbylé kratkodobé zavazky prevySovala.
Cisté pohotové prostiredky

Jako okamyzité splatné zavazky byly pouZity pro ucely vypoétu kratkodobé zavazky, které
jsou po splatnosti do 180 dnti a nad 180 dnti (v piipadé roku 2015 po splatnosti do 30 dni
a nad 30 dnd).

V letech 2015-2017 dosahuje Teta zapornych hodnot, coz znamenalo, Ze by vSemi

penéznimi prostiedky nedokézala zaplatit prave splatné zavazky.

Dtvodem enormniho nartistu v roce 2017 byl velky narist kratkodobych zavazki, které
Teta nestihala splacet vcas. Je nutné podotknout, Ze stejné jako v piipadé cistého
pracovniho kapitalu, vétSinu téchto kratkodobych zavazki tvoti zdvazky viici spiiznénym

stranam.

V letech 2018 a 2019 se hodnoty ¢istych pohotovych prostiedkd vyrazné zlepsily. Teta
tak dle ukazatele zacala splacet své zavazky vcas, nebot’ vyrazné klesly.

2.3.3. Pomérové ukazatele

Pti analyze pomérovymi ukazateli se nejCastéji pouzivaji znamé skupiny pomért, jimiz
jsou ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity (Cizinska, 2018).

V ramci pomérové analyzy budou pro srovnani brany v potaz historické hodnoty samotné

spolecnosti a zpramérované hodnoty nejblizsich konkurentt, kterymi jsou dm drogerie

66



markt, s.r.o. a Rossmann, spol. s r.0. Hodnota oborového priméru dané¢ho ukazatele je
uvedena v tabulce v fadku pod timto ukazatelem. V nékterych ptipadech bude hodnota

srovnavana s doporu¢enou hodnotou.

Ukazatele rentability

V ramci analyzy rentability bude zjistovano, jaka je rentabilita aktiv (ROA), rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE) a rentabilita trzeb (ROS).

Pouze v pripadé rentability aktiv bude dosazovan do Citatele zisk typu EBIT. U rentability
vlastniho kapitalu, ktery zajima predevsim vlastniky spolecnosti, bude dosazovéan zisk
typu EAT, nebot teprve az ze zdanéného zisku jim plyne pifipadnd odména. Stejné tak

bude EAT dosazen do ¢itatele i v piipad¢ rentability trzeb. [12][55][51]

Tabulka 12: Ukazatele rentability v letech 2015-2019 [73]°[7]"

Hodnoty v % 2015 2016 2017 2018 2019

ROA 1,487 0,328 0,388 0,710 -1,091
Oborovy prumér 13,688 12,101 9,865 11,954 12,816
ROE 12,263 -1,323 1,549 3,611 -212,539
Oborovy prumér 17,604 15,503 10,619 15,090 14,421
ROS 0,504 -0,043 0,046 0,104 -0,739
Oborovy prumér 3,639 3,405 2,076 2,942 2,984
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Rentabilita aktiv (ROA)
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Rentabilita aktiv v zadném roce nedosahovala ani zdaleka hodnot oborového priaméru.
V roce 2015 byla nejvyssi, tj. 1,487, kdy poté dalsi rok klesla az na 0,328. To bylo
zpusobeno vyraznym poklesem EBIT z 33 014 tis. K& na 8 407 tis. K¢. V roce 2018 se
hodnota zvysila na 0,710, coz je témét dvakrat tolik oproti predeslym dvéma obdobim.

Jelikoz se EBIT v roce 2018 také zvedl témet dvakrat, oproti obdobim piedeslym, je tato

Rentabilita aktiv (ROA)
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Graf 1: Rentabilita aktiv v letech 2015-2019 [73]'[7]"

vysledna hodnota matematicky odiivodnéna.

Za ucetni obdobi 2019 ve Spole¢nosti nastala jiz zminéna zména tcetnich metod, kdy

EBIT byl -24 328 tis. K¢, a proto je hodnota ROA v tomto roce zaporna.

Celkova aktiva byla ve vSech letech na stabilni urovni, kdy se jejich hodnota pfili§

nevychylovala od let jinych, proto na ukazatel ROA m¢l vliv predevsim EBIT.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
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V roce 2015 se Teta nejvice blizi své konkurenci, avSak dalsi roky se opét vzdaluje.
Zaporna hodnota -1,323 v roce 2016 je zplsobena ztratou (EAT) ve vysi -2 005 tis. K¢.
Nasledné se dalsi dva roky rentabilita zvySovala, av§ak vlivem nizsich ziskd po zdanéni
pii stale stejném vlastnim kapitalu nebyl tento rlst tak vyrazny, aby se pfiblizil
oborovému priméru. Velky propad nastal v roce 2019, ktery byl zplisoben jizZ zminénou

skutecnosti, ze prob&hla zména ti€etnich metod. Ztrata byla v tomto roce velmi vysoka, a
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Graf 2: Rentabilita vlastniho kapitalu v letech 2015-2019 [73]'[7]"

zaroven se vyrazné€ sniZil vlastni kapital.
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Rentabilita trzeb (ROS)
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Graf 3: Rentabilita trzeb v letech 2015-2019 [73]"[7]"
Taktéz tento ukazatel rentability nedosahuje hodnot oboru. Trzby kazdym rokem rostly,
avSak zisk byl niz8i. Nejvyssi hodnoty Teta dosahuje v roce 2015, kdy byl zisk nejvyssi.
V letech 2016 a 2019 jsou hodnoty zaporné z duivodu ztraty. V roce 2019 je divodem

vysoké ztraty, a tudiz 1 vysoké zaporné hodnoty, zména ucetnich metod.
Ukazatele likvidity

V této Casti jsou zpracovany ukazatele likvidity, které ukazuji, jestli a jak dobie je
spole¢nost schopna dostdit svym zavazkiim. Hodnoty budou porovnavany jak

s konkurenci, tak i s doporuc¢enymi hodnotami, které uvadi odborna literatura.

Tabulka 13: Ukazatele likvidity v letech 2015-2019 [73]°[7]"

2015 2016 2017 2018 2019
BéZna likvidita 0,742 0,811 0,770 0,802 0,886
Oborovy primér 1,604 1,770 1,646 1,752 1,964
Pohotova likvidita 0,101 0,143 0,116 0,129 0,145
Oborovy prumér 0,528 0,669 0,581 0,630 0,815
Okamzita likvidita 0,018 0,014 0,019 0,024 0,016
Oborovy primér 0,068 0,087 0,135 0,135 0,157
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Bézna likvidita (Likvidita I1II. stupné)

Za doporucenou hodnotu tohoto ukazatele l1ze povazovat hodnoty od 1,0 do 3,0. Teta se

nejspiSe drzi agresivni strategie financovani, kdy se drzi pod hranici 1,0. Tyto hodnoty se
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Graf 4: B&zna likvidita v letech 2015-2019 [73][7]"

dle odborné literatury povazuji za neptijatelné.

Co se tyce konkurence, jeji hodnoty jsou na dobré urovni a Teta se své konkurenci
nepfiblizila v Zadném roce. Toto mlZe znamenat, Ze je Teta napiiklad vice ochotna

riskovat.

Pozitivem je, Ze se hodnoty béZné likvidity Tety v pribchu let vyrazné meziro¢né nemeéni

a jsou tedy stabilni.
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Pohotova likvidita (Likvidita II. stupné)
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Odborna literatura doporucuje hodnoty 1,0 az 1,5, pti¢emz také fika, ze hodnoty pod 1,0
jsou pro banky neakceptovatelné. Téchto doporu¢enych hodnot nedosahuje ani
konkurence, ktera se ov§em v roce 2019 vyrazné zlepsila. Teta doporuc¢enych hodnot také

nedosahuje, avSak neblizi se ani oborovému prumeéru.

Piestoze by tedy Teta neméla dosahnout na zadny bankovni uvér, kratkodobé uvéry jsou
ji 1 tak poskytovany (dlouhodobé tvéry Teta nemad). Poskytovateli Givérti jsou hlavné
CSOB, a.s., Komer¢ni banka, a.s. a Moneta, a.s. Navzdory tomu, co tvrdi odborna
literatura, jsou stale Teté poskytovany uvéry. Divodem mize byt, Ze nadpolovicni
vétSinu kratkodobych zavazki Tety v kazdém roce tvoii kratkodobé zdvazky vici
sptiznénym stranam, které nemusi byt pro banky az tak riskantni, nebot’ se mize jednat

0 transakce mezi Tetou a jeji matetskou spole¢nosti.
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Graf 5: Pohotov4 likvidita v letech 2015-2019 [73]'[7]"

Stejné jako v minulém piipad¢ je ukazatel mezirocné stabilni.
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Okamzita likvidita (Likvidita L. stupné)
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Graf 6: Okamyita likvidita v letech 2015-2019 [73]'[7]"
V ramci Ceské republiky jsou doporuéené hodnoty 0,2 az 0,5, kterych opét nedosahuje
Teta ani konkurence. Stejné tak se Teta zase ke konkurenci neblizi. Pfestoze jsou hodnoty
takto dlouhodobé¢ nizké, Teta dokaze platit své zavazky. Pravdépodobné jsou kratkodobé
zavazky zkresleny kratkodobymi zavazky ke spiiznénym strandm. Na druhou stranu, tyto
zavazky tvoii pouze piiblizné 60 % z celkovych kratkodobych zavazka a Teta by i tak

nedosahovala doporuc¢enych hodnot a ani by se nepfiblizovala oborovému priméru.

Velkou polozkou kratkodobych zavazku jsou | zavazky k Gvérovym institucim. Ackoliv
by mé&lo byt tézké tyto zdvazky pro Tetu splacet, pfesto se ji to daii i s troky, které v roce
2019 c¢inily 14 604 tis. K¢, coz byla téméf polovina vSech penéznich prostfedkl

Spolecnosti v tom roce.
Ukazatele zadluZenosti

Ugelem téchto ukazateld je hledat vhodny pomér mezi vlastnimi zdroji a cizimi zdroji.
PriliSné vyuZivani vlastnich zdroji sniZuje rentabilitu vlastniho kapitalu, zatimco
nadmérné vyuzivani cizich zdroju zvysuje riziko jejich nesplaceni a také rostou naklady,

které spolecnost plati v souvislosti s pijcenymi cizimi zdroji.
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Tabulka 14: Ukazatele zadluZenosti v letech 2015-2019 [73]°[7]"

2015 2016 2017 2018 2019
Celkova zadluZenost 0,920 0,927 0,923 0,924 0,982
Oborovy primér 0,447 0,424 0,456 0,427 0,363
Mira zadluZenosti 13,646 15,648 15,813 14,113 112,099
Oborovy primér 0,807 0,737 0,837 0,745 0,571
Urokové kryti 6,329 1,324 1,643 1,936 -1,665
Celkova zadluZenost
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Graf 7: Celkova zadluZenost v letech 2015-2019 [73]°[7]"

Hodnoty Tety jsou hor$i nez oborovy prumér, nebot’ vyssi hodnoty znamenaji vy$si miru

kryti aktiv cizimi zdroji. Vys8i hodnoty tohoto ukazatele znamenaji pro vétitele vyssi

riziko. Ukazatel je v Case spiSe stabilni a pfili§ se neméni.

Nejvétsi slozkou cizich zdrojii jsou Vkazdém roce zavazky, konkrétn€ kratkodobé

zavazky z obchodnich vztahii a zasoby na stran¢ druhé. Dalo by se tedy fici, ze Teta ve

velké mife vyuziva dodavatelskych uvért.
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Mira zadluZenosti
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Graf 8: Mira zadluZenosti v letech 2015-2019 [73]'[7]"
Oproti oborovému priméru jsou hodnoty Tety velice vysoké ve vSech letech. Zatimco
konkurence drZi vlastni kapital na vyssi Grovni nez cizi zdroje, u Tety je to Gplné naopak.
Velmi vysoka hodnota v roce 2019 byla zapti¢inéna Skoro desetindsobnym snizenim
vlastniho kapitalu. Snizeni byla zptisobeno jiz zminénou zménou ucetnich metod, diky

které byl vyrazné snizen vlastni kapital Spole¢nosti.
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Urokové kryti
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Graf 9: Urokové kryti v letech 2015-2019 [73]'[7]"
Hodnoty urokového kryti budou porovnavany s doporucenymi hodnotami z odborné
literatury, proto v grafu chybi hodnoty oborového priméru. Obecné doporuc¢ena hodnota
odbornou literaturou je 3, coz Spole¢nost splituje pouze v roce 2015 — hodnota byla 6,329.
Dokazala by tak v tomto roce z provozniho vysledku hospodateni zaplatit vSechny své
uroky vice nez Sestkrat a zbyl by i dostatek prostiedkti z provozniho zisku i na zaplaceni
dani. V dalSim roce se hodnota sniZila na 1,324. Stéle tak z provozniho zisku dokézala
zaplatit své nékladové uroky, avsak vysledek hospodatfeni po zdanéni byl v tomto roce
zaporny. Dale se dva roky hodnota ukazatele meziro¢né zvysovala piiblizné o 0,3 bodu,
kdy byl pfi¢inou vétsi rust provozniho vysledku hospodateni nez nakladovych troki.
Zlom nastal vroce 2019, kdy byla hodnota zaporna. Divodem muze byt vyrazngjsi
navySeni nakladovych troki, ale predevsim hlavnim divodem zaporné hodnoty je
provozni ztrata, kterd byla nejpravdépodobnéji zplisobena opét jiz zminénou zmeénou

Vv ucetnich metodach Spolecnosti.
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity v podstaté sleduji jednu, kolikrat se za ur¢ité obdobi sledovana polozka

pfemeéni v trzby.
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Tabulka 15: Ukazatele aktivity v letech 2015-2019 [73]°[7]"

2015 2016 2017 2018 2019
Obrat aktiv 1,639 1,802 1,968 2,264 2,521
Oborovy primér 2,677 2,622 2,784 2,940 3,077
Doba obratu celkovych aktiv 219,642 | 199,748 | 182,937 | 158,978 | 142,803
Oborovy primér 134,486 | 137,313 | 129,301 | 122,462 | 116,995
Obrat zasob 2,993 3,299 3,358 3,646 3,650
Oborovy primér 5,573 5,628 5,757 6,138 7,371
Doba obratu zasob (dny) 120,274 109,125 107,221 98,736 98,626
Oborovy primér 64,601 63,961 62,534 58,652 48,841
Doba inkasa pohledavek (dny) 4,539 2,309 2,248 1,321 1,337
Oborovy prumér 3,751 3,945 1,976 2,327 0,713
Doba splatnosti zavazku (dny) 187,567 | 163,344 | 163,838 | 146,770 | 133,123
Oborovy priamér 60,073 58,087 58,755 52,270 42,506
Obrat aktiv
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Graf 10: Obrat aktiv v letech 2015-2019 [73]'[7]"

@=—Oborovy primér

Hodnota, kterd je doporucovana je minimaln€ 1. T¢é dosahuje jak konkurence tak

Teta. Teta se kazdoro¢n¢ zlepSuje a piiblizuje se tak oborovému prameéru, ktery

neroste takovym tempem jako hodnoty Tety. Velky riist byl zaznamendm v roce

2018, kdy hodnota vzrostla na 2,264 a v roce 2019, kdy vzrostla na 2,521. Tento

wrwe
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2018 a 2019 snizovala celkova hodnota aktiv Spolec¢nosti. Tento pokles celkovych
aktiv byl v letech 2018 a 2019 ptiblizn¢ 200 000 tis. K¢ za kazdy rok.

Doba obratu aktiv
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Zde je taktéz, stejné jako v pfedchozim ukazateli, vidét trend piiblizovani se konkurenci,
avSak zjiného uhlu pohledu. Zatimco konkurence se drzi stabilné jiz pét let kolem
stejnych hodnot, Teta ji dohani, kdy mezi lety 2015 a 2019 snizila dobu obratu aktiv 0 77
dni. Stale sice neni ani na hodnotach oborového pruméru roku 2015, avsak bude-li Teta i
konkurence pokracovat stejnym tempem, je pravdépodobné, Ze se na Groven oborového
priméru Teta dostane béhem dvou let. To vSe za piedpokladu, budou-li se kazdoro¢né

hodnoty Tety snizovat o primérnych 19,25 dni a hodnoty konkurence o praimérnych 4,25

dny.
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Graf 11: Doba obratu aktiv v letech 2015-2019 [73]"[7]
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Obrat zasob
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Graf 12: Obrat zasob v letech 2015-2019 [73]"[7]"
Obrat zasob se kazdorocné zvysuje, coZ je dobrou znamkou hospodareni, 1 kdyZ se opét
Vv zadném roce neblizi oborovému pruméru, ktery je kazdoro¢né stale skoro dvakrat vyssi.
Oborovy primér se do roku 2018 zvySoval pfiblizné stejnym tempem jako hodnoty Tety,

Vv roce 2019 se oborovy primér zvedl vyraznéji.
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Doba obratu zasob
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Graf 13: Doba obratu zasob v letech 2015-2019 [73]°[7]"

Zde lze jesté vyraznéji vidét rozdil mezi hodnotami konkurence a Tety. Teta se ale

zlepsuje, kdy ze 120,274 dni v roce 2015 sniZila dobu obratu zasob postupné az na 98,626

dni v roce 2019. Na této hodnot¢ stagnuje od roku 2018.
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Doba inkasa pohledavek
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Graf 14: Doba inkasa pohledavek v letech 2015-2019 [73][7]"
Doby inkasa pohledavek jsou velmi nizké a pfijatelné jak pro konkurenci tak 1 pro Tetu.
Kazdoro¢né se hodnoty zlepsuji. Nejvyssi hodnotu Teta 4,539 dny zaznamenala Teta
v roce 2015, naopak nejnizsi 1,321 den v roce 2018. Divodem nizkych hodnot je obor
podnikani a tedy struktura odbérateld, které tvoii bézni zakaznici maloobchodu. Lidem
bézné neni v maloobchodé umoznéno nakupovat na fakturu a jsou tak nuceni platit ihned.

Jedinym vyraznym divodem zdrZeni jsou tak naptiklad banky zpracovavajici platby ¢i

oy e
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Doba splatnosti kratkodobych zavazku

Doba splatnosti kratkodobych zavazk
200 187,567

163,344 163,838

146,770
133,123

70 60,073 58,087 58,755
60 ® Y ®

52,270

42,506

2015 2016 2017 2018 2019
Roky

=@ Tcta drogerie a lékarny CR, s.r.o. @=—Oborovy primér

Graf 15: Doba splatnosti kratkodobych zavazki v letech 2015-2019 [73]°[7]"
Doba splatnosti zavazki je oproti konkurenci mnohem vyssi. Nejnizsi byla v roce 2019,
kdy byla na trovni 133,123 dni. Nejvyssi hodnota, 187,567 dni, byla v roce 2015. Co se
tyCe porovnani s minulosti, Teta se kazdym rokem zlepSuje a dobu splatnosti snizuje,

avsak je pfili§ vzdalena oborovému pruméru.

Je tak mozné, Ze Teta pravdépodobné maximalné¢ mozné vyuziva dodavatelskych uvért,

coZ bylo jiZ naznaceno v ramci ukazatele celkové zadluZenosti
2.3.4. Soustavy ukazateli

Cilem této ¢asti bude vypocitat ukazatele z kategorie soustav ukazateld a dle vysledkta
porovnanych s doporu¢enymi hodnotami vyhodnotit situaci ve Spole¢nosti. Dva prvni

modely jsou modely bankrotnimi. Posledni, Kralickiiv Quicktest, je modelem bonitnim.
Altmaniiv model pro nevyrobni spole¢nosti/rozvojové trhy

Bude pouzit Altmantiv model pro nevyrobni spolecnosti/rozvojové trhy, jelikoz je tato

varianta modelu vhodna pro ceské prostredi.
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Tabulka 16: Altmantv model v letech 2015-2019 [73]"

Viha 2015 2016 2017 2018 2019
EBIT/A 6,72 0,100 0,022 0,026 0,048 | -0,073
Vlastni kapital/Zavazky 1,05 0,077 0,067 0,066 0,074 0,010
Nerozdéleny zisk/A 3,26 0,180 0,195 0,187 0,206 0,233
CPK/A 6,56 -1,446 | -1012| -1350| -1,198| -0,695
z" = -1,089| -0,728| -1,070| -0,870| -0,525

V kazdém roce je hodnota Altmanova modelu zaporna, coz jsou vSe hodnoty nizsi nez
1,1. Dle doporucenych hodnot se tak jedna o bankrotni spole¢nost. Nejvice tyto hodnoty
snizuje posedni ukazatel CPK/A. Spoleénost je tak bankrotni po celé sledované obdobi a
je tedy zazrakem, ze stale existuje. Vysvétlenim by opét mohlo byt, stejné jako v kapitole
2.3.2, velky podil zavazkl vici spiiznénym osobam na kratkodobych zavazcich. Tyto
spolecnosti totiz mohou byt benevolentnéjsi v ramci vybirani svych pohledavek nebo zde
mohou hrat roli jiné faktory interniho charakteru, ktery neni zjistitelny z vefejné

dostupnych dokumentd.

Pokud by se do CPK nezapotitavaly zavazky viéi spiiznénym osobam, hodnota Z*“ by

jiz nebyla v oblasti bankrotu, ba naopak v oblasti bonitni, a to v kazdém roce.
Index INO5

Indexy IN jsou ptimo stavéné pro ceské prostiedi, kdy konkrétné Index INOS5, pochazejici

z roku 2005, je aktualizaci indexu INO1.

Tabulka 17: Index INO5 v letech 2015-2019 [73]"

Viha 2015 2016 2017 2018 2019
AICZ 0,13 0,141 0,140 0,141 0,141 0,132
EBIT/Uroky 0,04 0,253 0,053 0,066 0,077 -0,067
EBIT/A 3,97 0,059 0,013 0,015 0,028 -0,043
Vynosy/A 0,21 0,364 0,399 0,435 0,498 0,550
OA/KZ 0,09 0,068 0,073 0,069 0,072 0,080
INO5 - 0,885 0,678 0,727 0,816 0,653

Stejné jako v piipadé Altmanova modelu, tak i v pfipad¢ indexu INOS neni hodnoceni dle
doporuéenych hodnot viibec pro Spole¢nost piivétivé. Sedé zony skoro dosahuje pouze
v roce 2015, avsak i tak je hodnota roku 2015, stejné jako vSechny dalsi roky, v intervalu,

kdy spolecnost ,,nevytvari hodnotu®.
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Ukazatel A/CZ je mezirocné stabilni, jelikoz se kazdoro¢né tyto polozky drzi
v podobném poméru. Naopak ukazatel EBIT/Nakladové uroky mezi roky 2015 a 2016
vyrazn¢ poklesl. Pfi¢inou je velmi vyrazné snizeni provozniho vysledku hospodateni
mezi témito roky a taktéz zvySovani ndkladovych trokt. V roce 2018 se provozni zisk
dostal na nadpolovi¢ni troveii roku 2015, av§ak ndkladové troky byly v tomto roce taktéz
vy$si. Nasledujici rok se ukazatel, kvili jiz nékolikrat zminénym zménam ucetnich metod
a vyraznému zvysSeni nakladovych urokt, propadl az do zapornych cisel. Dalsi ukazatel,
EBIT/A, ma nejvétsi vahu a meziro¢né se V roce 2016 snizil opét z diivodu velkého
snizeni provozniho zisku. Dalsi roky rostl, ale nijak vyrazné, s vyjimkou roku 2019, kdy
opét klesl. Vynosy/A jsou jedinym ukazatelem, ktery kazdy rok rostl, a to z divodu
rychleji se navySujicich vynost nez aktiva. OA/KZ se stejné jako prvni ukazatel drzel na

stabilnich Grovnich a vyrazn€ nevybocoval.
Kralickuv Quicktest

Kralickiv Quicktest se vyhodnocuje udélenim bodd za dosazené hodnoty dle tabulky,
Ktera se nachazi v kapitole 1.2.4. V zavorce jsou uvedeny vysledné hodnoty, podle

kterych se udéluji body. Body jsou uvedené nad zavorkami.

Tabulka 18: Kralickiiv Quicktest v letech 2015-2019 [73]”

2015 2016 2017 2018 2019
R1 1 1 1 1 1
(0,067) (0,059) (0,058) (0,065) (0,009)
R? 2 0 2 2 0
(10,988) (-15,312) (6,570) (9,079) (-17,857)
R3 1 1 1 1 0
(0,015) (0,003) (0,004) (0,007) (-0,011)
R4 2 0 2 1 0
(0,050) (-0,033) (0,070) (0,044) (-0,021)
Finan¢ni stabilita 1,5 0,5 15 1,5 0,5
Ziskova situace 15 0,5 15 1 0
Celkova situace 1,5 0,5 15 1,25 0,25

Zaukazatel R1 ,,obdrzela* Spole¢nost v kazdém roce pouze 1 bod. Tento ukazatel sleduje
podil vlastniho kapitdlu na celkovych aktivech. Jelikoz se v roce 2019 vlastni kapital
vyrazn¢ snizil, snizila se vyrazné¢ v tomto roce i hodnota R1. Ukazatel R2 byl ohodnocen
dvéma body v letech 2015, 2017 a 2018. V letech 2016 a 2019 byl ¢isty penézni tok

Z provozni ¢innosti zaporny, proto byly vysledkem zaporné hodnoty. Ackoliv hodnoty
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niz8i nez 3 maji byt hodnoceny ¢tyimi body, nedava smysl v tomto piipadé takovy
vysledek hodnotit ¢tyimi body, proto bude ohodnocen 0 body. Ze zaporného cash-flow
by totiz spole¢nost dluhy splacela nekone¢no let, coz jiz spada do intervalu ,,vice nez 30
let“, ktery je hodnocen nulou. Da se ale fict, ze ukazatel R2 je oblasti, ve které Spole¢nost
hospodati dobfe, az na tyto vyjimky. Ukazatel R3 dosahl v letech 2015-2018 v kazdém
roce jednoho bodu, v roce 2019 nedosahl zadného bodu. Divodem takto nizkych hodnot
je provozni vysledek hospodareni, ktery je v poméru k celkovym aktivim nedostatecné
vysoky a v roce 2019 dokonce zéporny. Ukazatel R4 je jednim z téch lepSich, nebot’
dosahl i dvou bodu ve dvou letech. Je zaporny ve stejnych letech jako ukazatel R2, nebot’
ke svému vypoctu taktéz pouziva Cisty penézni tok z provozni ¢innosti. V roce 2015

dosahuje hodnoty 0,0502, proto jsou mu v tomto roce pfifazeny dva body.

Dil¢i hodnoceni finanéni stability bylo nejlepsi v letech 2015, 2017 a 2018. V téchto
letech dosahla Spole¢nost hodnoceni 1,5, coz znaci ,,Sedou zénu“. Finanéni stabilita tak
neni v téchto letech ani dobra ani $patna. Naopak v letech 2016 a 2019 je finan¢ni stabilita
S$patna, znalici $patné hospodaieni Spolecnosti, kdy hodnota byla v obou letech 0,5.
V roce 2016 doslo k fizi s dvéma zanikajicimi spole¢nostmi a vV roce 2019 doslo ke

zmén¢ Ucetnich metod, které vyrazné ovlivnily polozky vlastniho a ciziho kapitalu.

Ziskova situace je na tom o néco hlfe pocinaje rokem 2018, pfedtim byly hodnoty
shodné. V letech 2015 a 2017 byly hodnoty nejvyssi, a to 1,5, coZ je opét ,,Sedd zona“.

Ostatni roky lze oznacit jako Spatné hospodateni Spolecnosti.

Celkova situace tak vypada nasledovné — nejlépe Spole¢nost hospodafila v letech 2015,
2017 a 2018, kdy dosahla maximalné na tzv. ,,Sedou zonu*. Roky 2016 a 2019 znamenaly
pro Spole€nost roky Spatného hospodateni, avSak tyto roky mohly byt ovlivnény jiz

nékolikrat zminénymi faktory.
2.3.5. Shrnuti finanéni analyzy

Nékteré hodnoty minulého tucetniho obdobi ucetnich vykazii roku 2016 nesedi
S hodnotami soucasného ucetniho obdobi roku 2015, nebot’ doslo k fuzi s dvéma jinymi
spolecnostmi. To samé plati mezi lety 2019 a 2018, kdy v roce 2019 doslo ke zménam
ucetnich metod a Casto tak jsou mezirocni zmény obzvlast v téchto dvou letech t&€zko

srovnatelné. Taktéz je mnoho vysledkd ovlivnéno velkymi hodnotami kratkodobych
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zavazkd, které jsou dle vyrocnich zprav Spolecnosti ve velké mife vici spfiznénym

osobam.

V ramci rozdilovych ukazatelt si Teta vede bidn¢€. Hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu
jsou v kazdém roce zaporné. Teta by tak nebyla schopna z veskerych ob&znych aktiv
splatit své kratkodobé zévazky. Jak ale bylo napsano o odstavec vyse, kratkodobé
zavazky tvori predev§im zavazky vici spiiznénym osobam. Pokud by se tyto zavazky
nezapocitavaly, v kazdém roce by méla Teta velmi dobré hodnoty. Taktéz v ptipadé
Cistych penéznich prostredki jsou hodnoty zaporné. V roce 2016 je hodnota pouze -3 118
tis. K¢, av§ak hned v nasledujicim roce dosahuje -1 420 913 tis. K¢&. Nastésti v roce 2018
12019 je hodnota jiz kladna.

Ukazatele rentability nedosahuji dosahuji velmi nizkych hodnot a konkurenci se neblizi.
V roce 2019 jsou vSechny ukazatele rentability zdporné vlivem zmén ucetnich metod,
v porovnani s konkurenci 1épe nez jak tomu bylo v piipad¢ ukazateld rentability, avSak
taktéz ani jeden znich oborového pruméru nedosahuje v zadném roce a stejné tak
hodnoty nelezi ani v intervalech doporucenych hodnot. V doporuc¢eném intervalu se ale
nenachazi ani konkurence az na béznou likviditu. V piipadé ukazateld zadluZenosti si
Teta, az na trokové kryti, teoreticky taktéz vede hife nez konkurence. Celkova
zadluZzenost byva i vice nez dvakrat vétsi neZz u konkurence k cemuz velkou mérou
prispivaji pfedevsim kratkodobé zavazky. Mira zadluzenosti byva mnohonasobn¢ vyssi
neZ u konkurence. V roce 2019 se zvysila do extrémnich hodnot vlivem zmén tGcetnich
metod. Urokové kryti bylo porovnavano s doporu¢enou hodnotou a v kazdém roce, az na
rok 2019, kdy byla hodnota zaporna vlivem zaporného provozniho vysledku hospodatenti,
ktery byl zplsoben zejména tvorbou rezerv a tedy zménou tGcetnich metod, se hodnoty
pohybovaly nad touto hodnotou. V roce 2016 vyrazné kleslo pravdépodobné vlivem faze.
Hodnoty ukazatelll aktivity sice taktéz vétSinou hodnot konkurence nedosahuji, avSak
hodnoty jsou na dobré Girovni a lze je povazovat za uspokojivé. Jedinou vytkou by mohly
byt obrat zasob, ktery by mohl byt vétsi a doba splatnosti zavazka, kterd by mohla byt

kratsi, 1 kdyZ to se da povaZovat za vyhodu pro Tetu, ktera vyuziva dodavatelské uvéry.

Vysledky Altmanova modelu jsou velmi Spatné v kazdém roce, kdy jsou zdporné a Teta

je tak teoreticky bankrotni jiz alespon pét let v fad€. V ramci hodnoceni pomoci indexu
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INO5 taktéz Teta propadla a dle ohodnoceni nevytvaii hodnotu. V Kralickove Quicktestu
si Teta vedle nejlépe, kdy v letech 2015, 2017 a 2018 dosahla alespoii na ,,Sedou zé6nu*

tohoto ukazatele.

Teta je pouze dcefinou spoleénosti spolenosti Solvent CR, s.r.o. a ta ma stoprocentni
podil na zakladnim kapitalu Tety. Matetské spole¢nosti Se po finan¢ni strance dati velice

dobie, coz dokladaji nasledujici finan¢ni ukazatele:

Tabulka 19: Vybrané ukazatele a poloZKy vykazii Solvent CR, s.r.o. [72]

2015 2016 2017 2018 2019
ROA (v %) 6,78 5,94 3,06 3,02 4,24
ROE (v %) 12,30 10,00 5,30 4,80 5,80
Bézna likvidita 4,19 6,54 4,71 5,31 7,34
Pohotova likvidita 2,91 4,34 3,41 4,03 521
Okamyzita likvidita 0,13 0,08 0,02 0,06 0,07
CPK (v tis. K&) 2480675 | 2598060 | 2680994 | 2655415 | 2432266
Cisty obrat (v tis. K&) 6464639 | 6557874 | 6678927 | 6169252 | 6357493
VH po zdanéni (v tis. K¢) 296 365 263 148 156 168 145122 180 005

Teta tedy propada kazdym rokem v mnoha ukazatelich a ve své Cinnosti tak

pravdépodobné pokracuje jen pravé diky tomu, ze za ni stoji silna matetska spolecnost.
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3 NAVRHY RESENI

Vyraznym problémem Tety jsou kazdoro¢né nizké zisky, az na rok 2015, kdy byl zisk na
dobré arovni. K lepSimu zobrazeni tohoto problému napomohou nasledujici dvé tabulky

S hodnotami nakladl a vynost, a to i S hodnotami obou konkurenti.

Tabulka 20: Naklady spole¢nosti Teta, dm a Rossmann v letech 2015-2019 [73]*[70]*[71]*

Naklady

Hodnoty v tis. K& 2015 2016 2017 2018 2019
Teta 3820454 | 4856582 | 5465607 | 5774042 5885773
dm 5794557 | 6338654 | 7024982| 7769109 | 8661380
Rossmann 2695679 | 2733840 | 2769211 | 3022924 | 3449114

Tabulka 21: Vynosy spole¢nosti Teta, dm a Rossmann v letech 2015-2019 [73]*[70]*[71]

Vynosy
Hodnoty v tis. K¢ 2015 2016 2017 2018 2019
Teta 3847 234 4 858 187 5 469 086 5781 526 5 845 247
dm 6 180 382 6 716 869 7357 281 8 120 242 8997 156
Rossmann 2708578 2 751 453 2737981 3063 825 3481 767

Nejvétsi slozkou vynosti jsou trzby, konkrétnéji trzby za prodej zbozi. Nejvétsi slozkou
nakladt jsou pak vykonova spotfeba a osobni ndklady. I v pfipad¢ konkurence Tety jsou
tyto poloZky nejvyznamnéj$imi vynosy a naklady. Tyto polozky tak maji nejvétsi vliv na

vysledek hospodateni vSech spole¢nosti.

V nasledujici tabulce je vypoctena ndkladovost vynosi, kterd se vypocita jako podil
celkovych nakladu a celkovych vynost. Zobrazuje, jak jsou celkové vynosy zatizené
celkovymi naklady. Hodnota by mé&la byt idealné co nejnizsi. Cim nizsi totiz hodnota je,
tim vys$$i je vysledek hospodafeni pred zdanénim. Hodnoty vys$8i neZ 1 znamenaji

zaporny vysledek hospodateni pied zdanénim.
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Tabulka 22: Nakladovost vynosii spole¢nosti Teta, dm a Rossmann v letech 2015-2019

[731*[701*[71]*
Nakladovost vynosi
2015 2016 2017 2018 2019
Teta 0,9930 0,9997 0,9994 0,9987 1,0069
dm 0,9376 0,9437 0,9548 0,9568 0,9627
Rossmann 0,9952 0,9936 1,0114 0,9867 0,9906

Nejlépe si ze vSech drogerii stoji dm drogerie, ktera ma kazdoro¢né zisky vyssi nez 300
tis. K¢, avSak z nékladovosti vynost je patrné, ze se jeji zisky kazdorocné snizuji.
Druhym nejlep$im je Rossmann, ktery ma sice v poslednich dvou letech hodnoty velmi
blizici se 1, ale stale i hodnoty kolem 0,99 pro n¢j znamenaji zisk 40 901 tis. K¢ v roce
2018 a 32 653 tis. K¢ v roce 2019, coz jsou zisky, které by byly idealni i pro Tetu. Teté
zisk pied zdanénim v roce 2016 vyrazné poklesl, ale opét se zvySoval v dalsich letech,
avsak neptesahl hodnotu ani 8 000 tis. K¢. V roce 2019 doslo ke zménam ucetnich metod

a vysledek hospodateni byl vyrazné zkreslen.

Teta by se tak méla pokusit o zvySeni trzeb anebo snizeni nékladi, v idedlnim ptipade

vsak o oboje zaroven, coz se sice snadno fekne, ale realné provedeni je nelehky ukol.
3.1. ZvySeni trzeb

Teta je na Ceském trhu silnou znackou, ktera je mezi lidmi velmi znama a dle vyzkumu
Nielsen Admosphere, a.s. zroku 2017 Tetu lidé vnimaji jako nejlevnéjsi a taktéz

nejdostupné;jsi. [10]

Navysit trzby by mohlo pomoct zvyseni marze takovym zptisobem, aby Teta dosahovala
uspokojivého zisku. Napiiklad v roce 2019 mezirocné vzrostly trzby Tety nejméné
V porovnani s predeslymi sledovanymi obdobimi a také v porovnani s konkurenci. Stejné
tak minimalné vzrostla vykonova spotieba, avSak ta rostla vétsi mirou nez trzby, coZ byla
zména oproti roklim ptredeslym. V tomto roce sice doslo, jak jiZ bylo n€kolikrat zminéno,
ke zménam ucetnich metod a kromé zvyseni rezerv doslo i ke snizeni jinych provoznich
vynost. Toto v§e mélo vliv na zaporny vysledek hospodateni, avsak velky vliv m¢lo i
snizeni obchodni marze, ktera poprvé za sledovana obdobi meziro¢né klesla. V roce 2017
doslo ke sniZeni marze 1 u spolecnosti Rossmann a v tom samém roce spolecnost

zaznamenala ztratu ve vysi -31 230 tis. K¢, takze 1ze pozorovat uréitou podobnost. Co je
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ale témer stabilni je to, Ze hodnota obchodni marze ve vsech spolecnostech
Vv procentualnim vyjadieni, tj. kolik procent z trzeb za prodané zbozi spolecnosti zbude
jako zisk a hodnota obchodni pfiirazky, ktera zase vyjadiuje, 0 kolik procent byla
navy$ena nakupni cena prodaného zbozi, byly v kazdém roce velmi podobné. Z toho lze
vyvodit, Ze spolecnosti tak piili§ nezdrazuji v zajmu zvyseni zisku, ale spise ptizptsobuji
své ceny inflaci a cendm dodavatelti tak, aby nebyly ztritové. Zaroven je nutné si
uvédomit, ze byt mald zména v obchodni marzi smérem doli miize pro spolenost

znamenat ztratu, jako je vidét napiiklad v letech 2018 a 2019 v ptipad¢ Tety.

Tabulka 23: Obchodni marze spole¢nosti Teta, dm a Rossmann v letech 2015-2019
[731*[701*[71]*

Obchodni marze
Hodnoty v tis. K&
(Hotnoty v %) 2015 2016 2017 2018 2019
Teta 1135106 | 1391661 | 1599341 | 1735292| 1729063
(31,414) (30,395) (31,065) (31,700) (31,321)
am 2210017 | 2412445| 2607756| 2868722 | 3211730
(36,848) (36,792) (36,598) (36,042) (36,331)
686 630 697 740 677 205 722 537 854 440
Rossmann (28,300) (28,549) (27,559) (26,462) (27,547)

Tabulka 24: Obchodni pFirazka spole¢nosti Teta, dm a Rossmann v letech 2015-2019
[731*[701*[71]*

Obchodni prirazka
Hodnoty v % 2015 2016 2017 2018 2019
Teta 45,802 43,667 45,064 46,412 45,605
dm 58,347 58,208 57,723 56,353 57,061
Rossmann 39,469 39,955 38,043 35,985 38,021

Je samoziejmé, Ze proces cenotvorby neni tak jednoduchy a skutecné nestaci jen navysit
marzi a ocekavat vyssi zisky. Do procesu vstupuje mnoho jinych faktorti, a tak prosté
zvySeni marze o 50 000 tis. K¢ neznamena stejné zvysSeni na vystupu v podobé zisku 0
50 000 tis. K¢. Do procesu naptiklad vstupuje ten faktor, Ze s rostouci cenou zboZi klesa
poptavka po takovém zbozi. Proto je vhodné do procesu cenotvorby zahrnout naptiklad i
cenovou elasticitu poptavky jednotlivého zbozi. Po takovém urceni elasticity poptavky je
mozné urcit, u kterého zbozi ma cenu navysit anebo u kterého ma smysl nabizet cenu

nizsi a jak vysoké maji tyto ceny byt.
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3.1.1. Cenova elasticita poptavky/nabidky

Zde nasleduje ukazkovy vypocet cenové elasticity pro saponatovy praci prostredek,
toaletni mydlo tuhé a kosmeticky krém Nivea. Vstupni data pro vypocet byla ziskéna

z webovych stranek CSU.

Tabulka 25: Situace na ¢eskych trzich s vybranymi produkty [52][53][54][35]*

Produkt Ukazatele 2018 2019
Praci prostfedek Cena za 10 davek (v K¢) 56,89 63,75
Podil vydaja ve spotiebnim kosi (v %o) 1,839374 1,839374
Mydlo Cena za 100 g (v K¢) 18,7 18,96
Podil vydajt ve spotfebnim koSi (v %o) 0,276788 0,276788
Krém Nivea Cena za 150 ml (v K¢) 84,25 82,7
Podil vydaji ve spotiebnim kosi (v %o) 2,278044 2,278044

Koeficient cenové elasticity udava o kolik procent se zvysi nebo snizi poptavané/nabizené
mnozstvi zbozi, pokud se cena zvysi/snizi o 1 %. Abychom mohli posoudit cenovou
elasticitu poptavky, musi meziro¢n¢ dojit pouze k posunu nabidky, aniz by se posouvala
poptavka. Analogicky to plati i pro posuzovani cenové elasticity nabidky. Pokud se
poptavka chova v souladu se zdkonem klesajici poptavky, koeficient cenové elasticity

poptavky vyjde jako zaporné ¢islo. [35] Cenova elasticita se vypocita nasledovné:

Qz—Q1XP2+P1
P,—P Q:+0;

E =

Vzorec 24: Koeficient cenové elasticity poptavky/nabidky [35]
, kde
E je koeficient cenové elasticity poptavky/nabidky,
Q1 je puvodni poptavané/nabizené mnozstvi (tj. roku 2018),
Q2 je nové poptavané/nabizené mnozstvi (tj. roku 2019),
P1 je pivodni cena (tj. roku 2018),
P2 je nova cena (tj. roku 2019). [35]

Ceny P se jiz nachazi v predeslé tabulce a zbyva tedy zjistit hodnoty Q. Spotiebu ve

fyzickych jednotkach zjistime pomoci nasledujiciho vzorce, pti€emz dileZitou informaci
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Spotteba domacnosti X Podil produktu na spotrebé

Cena za mérnou jednotku

Vzorec 25: Vypocet spotieby ve fyzickych jednotkach 105[35]*
Spotieba domacnosti zjisténa vydajovou metodou byla 2 524 217 mil. K¢ v roce 2018 a
2 670 573 mil. K¢ v roce 2019. [23]

Tabulka 26: Koeficient cenové elasticity vybranych produktii na ¢eskych trzich [35]*

Praci prostiredek Mydlo Krém Nivea
Mérna jednotka 10 davek 100 g 150 ml
P1 (v K¢/mérnou jednotku) 56,89 18,7 84,25
P2 (v K¢/mérnou jednotku) 63,75 18,96 82,7
Q1 (v mérnych jednotkéch) 81613 273 37 362 191 68 252 551
Q2 (v mérnych jednotkéch) 77 053 844 38 986 422 73 563 274
E -0,505 3,081 -4,034

Elasticita byla vypocitana pro rok 2019 a Teta tak tato ziskana data mize pouzit pii
cenotvorbé¢ pro dalsi rok a rozhodnout tak, u kterého zbozi se vyplati zvysit ¢i snizit cenu.
Teta by pravdépodobné& nepouzivala pro vypodet elasticity hodnoty CSU, ale vychazela
by ze svych vlastnich dat tykajicich se objemu prodaného zbozi i s cenou, za kterou se
prodalo. Z takovych dat by byly vypocty nepochybné blize realité, avsak tato data nejsou,
bohuzel, vetejn¢ dostupna. I tak ale Ize ptiblizit zptisob vypoctu jak elasticity, tak i

nasledujiciho vypoctu zavislosti vySe trzeb na zmeéné ceny.

U pracich prostredkil se jednd o neelastickou poptavku, nebot’ procentni zména ceny
vyvola mens$i nez procentni zménu poptavaného mnozstvi produktu. Jako reprezentant
pracich prosttedki byl pro vypocet vybran Ariel Color 1.11, jeZ v sobé obsahuje 20 davek
a jeho cena je na e-shopu Tety je 79,90 K¢/20 davek k 19.4.2021. [58] Cena za 10 davek
je tak 39,95 K¢&. Predpokladem bude, Ze se pfi této cené proda rocné 10 000 ks tohoto
produktu.
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Trzba a zisk z produktu "Ariel Color" v zavislosti na
zméné ceny
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Graf 16: Trzba a zisk z produktu ""Ariel Color" v zavislosti na zméné ceny

V ptipad¢ neelastické poptavky navySovani ceny u tohoto produktu povede k rlstu trzeb
a pravdépodobné i zisku, nebot’ se bude navySovat i obchodni marZze. Maximalnich
hodnot trzeb z tohoto produktu by Teta dosahovala ptiblizné kolem 50 % zvySeni ceny
oproti cené puvodni, a to 895 670 K¢. Za touto urovni trzba klesa a Teta zac¢ina doplacet
na nizky objem prodaného zbozi. Nevyhodou zvySovani cen je samoziejmé& to, ze
zékaznici mnohem radsi nakoupi tento produkt levnéji u konkurence. Teta timto krokem
tak miize pfijit o zdkazniky, avSak urcity prostor pro zvySeni ceny ma, nebot’ cena u dm
drogerie za 10 davek stejného produktu je 54,50 K¢ k 19.4.2021. [4] Trzby, zisky a
naklady byly v tomto ptikladé navysSeny dvakrat, nebot Ariel Color v sobé obsahuje 20

davek, zatimco piiklad je pocitan s cenami na 10 davek.

U mydla je vysledkem elasticka nabidka, coZ znamena, Ze procentni zména ceny vyvola

vice neZ jednoprocentni zménu nabizeného mnozstvi produktu.
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Nakonec v pripadé krému Nivea se jedna o elastickou poptavku, kdy pfi procentni zméné
ceny nastane vice nez jednoprocentni zména poptavaného mnozstvi produktu. U tohoto
produktu se tak vyplati snizit cenu za uCelem zvySen¢ho prodaného mnozstvi, coz
vV kone¢ném dusledku miize vyustit v navyseni trzeb a tedy i zisku. 150 ml tohoto krému
Teta prodavala za 81,90 K¢/ks k 19.4.2021. [59] Taktéz bude piedpokladem pro vypocet,

Ze pii této cené se ro¢né proda 10 000 ks.

Trzba a zisk z produktu "Krém Nivea" v zavislosti na
zméné ceny
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Graf 17: Zisk z produktu "Krém Nivea' v zavislosti na zméné ceny
Pfi ptivodni jednotkové cené 109,90 K¢ se prodalo 10 000 ks krému, jak je zadano. Trzba
je vtomto piipadé¢ 819 000 K¢&. V piipadé zvySovani ceny by se trzba z produktu
snizovala stejné tak jako poptavané mnozstvi. PO zvySeni ceny o 25 % hodnoty
poptavaného mnozstvi klesaji do zdpornych hodnot a zacinaji vychéazet nerealné hodnoty.
V takovém stavu by poptéavka stale existovala, avSak byla by velmi nizkd. Doporucenim
pro Tetu by tedy bylo, cenu tohoto produktu nezvysovat. Naopak v intervalu snizeni ceny
0 25 az 50 % se nachazi maximalni hodnota trzby z produktu. Za piedpokladu, ze jsou

vstupni hodnoty realné, doporu¢enim by bylo nabizet zakaznikim tento produkt se slevou
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pravé v tomto rozmezi. Samoziejmé i zde zavisi na mnoha dalSich faktorech. Predevsim
na nakupni cené zbozi. Vyraznym snizovanim prodejni ceny si Teta totiz snizuje
obchodni marzi a tim tedy 1 zisk. Je tak nutné najit optimalni vysi slevy. Taktéz je nutné
brat v ivahu ceny konkurence ¢i vyse jejich slev u tohoto produktu. Pro porovnani, dm
drogerie tento produkt nabizi draze za cenu 89,90 Kc/ks, naopak Notino levnégji za 75
K¢/ks k 19.4.2021. [42][41]

Teoreticky je mozné i vypocitat zisk z produktd. Jestlize se pouZije posledni znama
obchodni pfirazka, tj. roku 2019 s piedpokladem, Ze je obchodni ptirazka pro kazdy
produkt stejnd, potom by nékupni cena Ariel Color byla 21,73 K¢&/10 davek a nakupni
cena krému Nivea by byla 44,55 Kc¢/ks. Z téchto hodnot je pak mozné dopocitat zisk
z produktu.

Zisk by pak byl v ptipadé Ariel Color nejvyssi nékde kolem 75 % navySeni ceny, tj.
733 352 K¢, coz je rozdil oproti trzbam, u kterych bylo dosahovano maximalnich hodnot
pfi 50 % navySeni ceny. Pii navySeni ceny o 50 % je zisk 733 271 K&, coz je také velmi
pfijatelna castka. Zaroven si lze vSimnout, ze pii 75 % je hodnota velmi blizko

maximalnich hodnot, nebot’ se od navyseni o 50 % témét nezménila.

U krému Nivea by pak k maximalizaci zisku dochazelo pii snizeni ceny o 10 %, kdy by
byl zisk 409 226 K¢, coz je opét rozdil oproti hodnotam maximalnich trzeb, kterych bylo

dosahovano né€kde mezi 25 % a 50 % sniZeni ceny.

Vsechny vypoctené hodnoty jsou pravdépodobné dost vzdalené od realné situace, avSak
postup a metody vypoctu jsou aplikovatelné i na realnou situaci. Naptiklad jednotkova
nakupni cena by se mohla snizovat s nakupovanym objemem zbozi, a tak by byl zisk opét
rozdilny. Ptiloha 5 a Pfiloha 6 obsahuji tabulky s kompletnimi vypoéty vlivu zmény ceny

na trzby a zisk z téchto produkta.
3.1.2. Dichodova elasticita poptavky

Zaroven lze vypocitat 1 koeficient dichodové elasticity poptavky. Ten Teté¢ miize pomoci
napiiklad pfi rozhodovani sloZeni sortimentu v zavislosti na piijmech obyvatelstva a

ekonomickeé situaci v Ceské republice. Ten se vypocita nasledovné:
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Vzorec 26: Koeficient diichodové elasticita poptavky [35]
, kde
Eip je koeficient dichodové elasticity poptavky,
W1 je puvodni ro¢ni ¢isty piijem na osobu (tj. roku 2018),
W je ro¢ni ¢isty pfijem na osobu po zméné (tj. roku 2019). [35]
Primérny rocni Cisty piijem na osobu byl 182 443 tis. K¢ v roce 2018 a 195 071 tis. K¢
v roce 2019. [53][54]

Tabulka 27: Koeficient dichodové elasticity poptavky vybranych produkti [35]*

Praci prostiredek Mydlo Krém Nivea
Eip -0,859 0,636 1,119
Druh statku Ménécenny Nezbytny Luxusni

Pro ménécenné statky plati, ze s rostoucim diichodem obyvatelstva klesa zéjem o tyto
statky. Dle vypoCtu je praci prostiedek ménécennym statkem, coz pfili§ realité
neodpovida. Praci prostiedek je spiSe nezbytnym statkem. U dal$ich dvou produktt by se
dalo tvrdit, Ze jiz jejich situace realité¢ odpovida. Pro nezbytné statky plati, ze procentni
zména dichodu vyvola méné nez procentni zménu nakupovaného mnozstvi tohoto statku.
Vétsinou se tedy jednd, jak jiz z nazvu vyplyva, o nezbytny statek, ktery lidé Kk zZivotu
potiebuji v jakékoliv hospodaiskeé situaci. Krém Nivea je luxusnim statkem, coz
znamena, ze s rostoucim diichodem obyvatelstva 0 toto zbozi zajem stoupd vyssi mirou
nez stoupa duchod. Naopak v recesi o tyto statky zajem opadd, nebot’ nejsou pro Zivot

nezbytné nutné. [35]

3.2. Snizeni nakladu

Osobni naklady kazdoro¢né rostou rychleji nez jiné podobné vyznamné polozky nakladi.
Dutvodem je kazdoro¢né zvysujici se pocet zaméstnancti a mozna i tlak na Tetu zvySovat
mzdy ¢i nabizet vys$i nastupni mzdy z diivodu obav, ze u konkurence naleznou lepsi

platové podminky.

Teta ma z konkurentli absolutné nejvice zaméstnancti, avSak v poméru k poctu prodejen

jich ma nejméné. Pfi porovnéni s konkurenci lze zjistit, Ze primérmné ro¢ni néklady na
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jednoho zaméstnance jsou taktéZ nejnizSi, coz znaci lepSi platové podminky pro
zaméstnance u konkurence. V ptfipadé Tety tedy neni piili§ mozné snizovat tyto naklady

pomoci snizovani mezd, nebot’ by to vyustilo vV nespokojenost zaméstnanct. Taktéz je

cvwr

pocet zaméstnancl na prodejnu a nemuselo by to byt nejStastnéjsi fesent situace.

Tabulka 28: Vybrané relevantni hodnoty spole¢nosti Teta, dm a Rossmann v letech 2015-

2019 [73]*[70]*[71]

Osobni naklady (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019

Teta 398 148 594 315 737 295 804 421 844 307
dm 639 443 726 771 845 977 942 080 | 1067 865
Rossmann 272 723 283 038 311570 348 233 403 202
Pocet prodejen 2015 2016 2017 2018 2019

Teta 396 455 492 508 511
dm 220 221 224 228 232
Rossmann 124 131 132 134 140
Pocet zaméstnancu 2015 2016 2017 2018 2019

Teta 1498 1997 2226 2384 2415
dm 1256 1416 1572 1640 1768
Rossmann 634 677 729 739 797

3.2.1. Uzavreni nékterych prodejen

Problém vysokych nakladi by bylo mozné vyfesit uzavienim nerentabilnich prodejen.
Teta ma oproti své konkurenci vyhodu, Ze ma mnohem vice prodejen a je tak pro své
zakazniky sice velmi dostupnou, av§ak neni tak oblibenou jako dm drogerie ¢i Rossmann.
Navic Rossmann, ktery nema tak husté zastoupeni, dokaze 1 pfesto dm drogerii slusné

konkurovat. [66]

To, jaké prodejny ma smysl provozovat, vi nejlépe sama Teta diky svym internim
informacim. Proto z pohledu externiho hodnotitele je sloZité posoudit, které konkrétni
prodejny by se mély uzavfit, jelikoZ potfebnd data pro rozhodnuti nejsou vefejné
dostupna. Jedinym doporucenim by tak pro Tetu mohlo byt vzit si ptiklad z dm drogerie.
Mohla by se napiiklad zamé&fit na umistovani prodejen spiSe do center mést nez do
okrajovych casti. Priloha 7 a Ptiloha 8 obsahuji mapy s rozmisténim prodejen Teta
drogerie a dm drogerie v Praze a Brné, kde lze tento rozdil pozorovat. Toto doporuceni

je ale pouze subjektivni a nezaklada na existujicich datech, Ze by takova strategie vedla
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K rentabilnéj$im prodejnam. Navic analyzovani umisténi prodejen neni soucasti finan¢ni

analyzy, ale spiSe marketingu.

Uzavirani prodejen by znamenalo sniZzeni osobnich nakladi a nakladi spojenych
S provozem téchto prodejen (napf. energie, najemné). Zaroven je nutné pocitat se
snizenim trzeb o tu ¢ast, kterou tyto prodejny generovaly. Vzhledem k tomu, ze by mély

cvwr

nevyhodou uzavieni prodejen bude mensi dostupnost.

Odhadnout o jakou ¢ast trzeb Teta pfijde je opét bez internich dat nemozné, nebot’ se
trzby na kazdé prodejné 1isi. Lze pouze zjistit, jaka je primérna trzba na prodejnu. Ta se
v roce 2019 pohybovala kolem 11 000 tis. K¢ na prodejnu, coz je mimochodem o dvakrat
az trikrat nizsi hodnota nez u obou konkurentd. Pfiblizn€ odhadnuté primérné osobni
naklady, zjis§téné za pomoci hodnot roku 2019, které by se ro¢n¢ usettily uzavienim jedné

prodejny, by se mohly pohybovat kolem 1 652 tis. K¢& ro¢né.

Zaroven je nutné pocitat s naklady na uzavirani prodejen. Teta se dokonce v roce 2021
chysta zrusit deset prodejen, na které jiz diive zacala vytvaret rezervy, které mély vyrazny
dopad na tcetni zavérku roku 2019. Tyto rezervy (naklady) ¢ini 295 tis. K¢ na vyklizeni

prodejen a piipadné i dalSich 334 tis. K¢ na uvedeni prodejen do pivodniho stavu. [73]

Dalsim usetienym néakladem plynoucim z uzavieni prodejen je najemné, které Teta
nebude muset platit. Vyhodou spojenou se zruSenim najemnich smluv je i navraceni
penéznich prostiedkii z dlouhodobych zaloh (kauci). Teta méla v roce 2019 v
dlouhodobych poskytnutych zalohach vazano 62 647 tis. K¢, coz je nemalé Castka a urcité
by tyto prostiedky napomohly ke zlepSeni likvidity. Napiiklad za deset prodejen, které
planuje Teta uzavfit, maji kauce hodnotu 4 960 tis. K¢&. Stejn¢ tak by se v piipade
nckterych prodejen Teté vratily penézni prostfedky za predem zaplacené najemné, které
v této readlné situaci ¢ini 1 100 tis. K¢ Vyhodou navriceni nékterych penéznich
prostiedkii by mohlo byt i sniZeni Urokovych ndkladl, nebot Teta hojné vyuziva

kontokorent. [73]

Z uzavieni prodejen tak plynou ur€ité vyhody jako je snizeni osobnich a provoznich
nakladii spojenych s konkrétnimi prodejnami nebo navraceni penéZnich prostfedkl z

kauci. Nevyhodou je ztrata trzeb z téchto prodejen a mensi dostupnost. Zalezi, jestli Teta
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rad$i snizi ndklady za cenu potencidlni ztraty nékterych zakaznik ¢i radSi necha

rentabilnéjsi prodejny ,,financovat® ty ztratové.
3.2.2. Svéreni nékterych prodejen franSizantim

Teta ma s provozovanim franSiz bohaté zkuSenosti, nebot’ znacka Teta je nejvetsi
fransizou v Ceské republice. [65] Rozhodnuti se pro svéfeni nékterych prodejen do rukou
franSizanti se mize zdat byt lepSim krokem neZz prodejny uplné€ zaviit uz z toho divodu,

ze lze eliminovat dvé nevyhody, které nastavaji pti uzavirani prodejen.

Castetné se totiz piedanim prodejny fransizantovi Teta neochudi o piijem z t&chto
prodejen, jelikoz fransizant je vétSinou povinen platit poplatek, zpravidla uré¢ité procento
z obratu prodejny, fransizorovi. Neuzavieni prodejen taktéZ znamena, Ze se nesnizi
dostupnost prodejen pro zdkazniky, a zaroven bude mit franSizor (v tomto ptipadé spise
mateiska spole¢nost Solvent CR, s.r.o., ktera je i dodavatelem) jistotu odbytu pro své
zbozi. JelikoZ jsou to franSizanti, ktefi poskytuji financni zdroje, tak je pro franSizora
franSizing moznosti, jak otevirat nové prodejny s minimalnimi ndklady. Samoziejmé
z takového vztahu plyne i mnoho vyhod samotnym franSizantim, jako tieba jiz
odzkouseny podnikatelsky zamér, poskytnuté know-how, zapojeni do distribu¢ni sité

fransizora nebo snazsi ziskani bankovnich uvéri. [22]

Velkou nevyhodou miiZe byt, Ze v piipadé, kdy franSizant nedodrZzuje nékteré predepsané
standardy, miZe poSkodit celou znacku. Proto se Casto samotny fransizor podili napiiklad

na vybéru vhodnych zaméstnanct a provadi kontroly v prodejnach. [22]
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4 ZAVER

Tématem bakalaiské prace bylo hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti a navrhy na jeji
zlepSeni. Analyzovanou spolecnosti byla Teta drogerie a Iékarny, s.r.o., jejimz
pfedmétem podnikani je provozovani maloobchodnich jednotek s drogistickym zbozim
s nazvem Teta, provozovani né¢kolika 1ékaren pod stejnym ndzvem a provozovani dvou
e-shopti s Iékarenskym zbozim. Finan¢ni analyza byla zpracovéana pro obdobi 2015-2019.

Vstupni data pochazela piedevs§im z vyroénich zprav Spolecnosti za tyto roky.

V teoretické Casti byly vysvétleny postupy a pojmy, které byly vyuzity v nasledujici,
analytické, c¢asti. Vysledky byly hodnoceny srovnanim s konkurenci ¢i pomoci

doporucenych hodnot.

V analytické ¢asti byla Spole¢nost nejdiive predstavena a byly uvedeny zakladni udaje
jako napiiklad pfedmét podnikani, pofet zaméstnancti a také byla uvedena historie
Spolec¢nosti. Dale nasledovala analyza okoli, jejiz vstupni informace pochdzely z ¢lanki
na internetu nebo z vyro¢nich zprav, nebot analyza byla provadéna pouze externé.
Finan¢ni analyza pracovala se vstupnimi daty z vyroc¢nich zprav a také s pomoci databaze

Orbis. Vysledky byly srovnany s oborovymi priméry nebo s doporuc¢enymi hodnotami.

Matefskou spole¢nosti Teta drogerie a lékarny, s.r.o. je spoleénost Solvent CR, s.r.o.,
ktera je zaroven dodavatelem v oblasti drogistického zbozi. Hlavnimi konkurenty jsou

dm drogerie markt, s.r.o0. a Rossmann, spol. s r.o.

V ramci financ¢ni analyzy bylo zjiSténo, Ze Teta ma problém s vice vypoctenymi ukazateli
a Casto se tak ani neblizi hodnotam své nejblizsi konkurenci, anebo nespliiuje doporucené
hodnoty. Rozdilové ukazatele nebyly vétSinou pfiznivé, avsak jejich vysledky jsou asto
vyrazné ovlivnény vysi kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahu, avsak pokud by se
nezapocitavali kratkodobé zavazky z obchodnich vztahd, jejichz velka cast je vaci
matefské spole¢nosti, vysledky by byly mnohem piiznivéjsi. Co se tyce ukazatelt
likvidity, ty jsou kazdoro¢né vysoce ovlivnény nadmérnou vysi kratkodobych zavazkt
Z obchodnich vztaht stejné jako rozdilové ukazatele. Dlivodem, proc¢ takto vysoky stav
zavazkl nemusi byt pro Tetu tak velkym problémem, jak by se na prvni pohled mohlo
zdat, je ten, ze vétSina téchto zavazku je viici prave jiz zminované matetrské spolecnosti.

To samé by se v podstaté dalo fict 1 o ukazatelich zadluzenosti, az na ukazatel urokového
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kryti, kde ve vzorci cizi zdroje nefiguruji. Ukazatele rentability taktéz vyrazné zaostavaji
za konkurenci, a to predevsim kvili nizkym ziskim, kterych je dosahovano od roku 2016.
V roce 2015 byl zisk na celkem uspokojivé urovni. Proto se oba navrhy zabyvaly pravé

moznostmi, jak zisk Tety zvysit.

Prvni navrh byl zaméfen na cenotvorbu S pouzitim cenové elasticity poptavky S cilem
maximalizovat trzby, pfipadné zisk. Cenova elasticita byla vyuzita z toho diivodu, nebot’
prosté zvyseni ceny by nemuselo nutné znamenat zvyseni trzeb z toho ditvodu, Ze obvykle
poptavka s rostouci cenou klesd. Vstupni hodnoty vypocti byly ziskany za pomoci dat
CSU. Bylo tak zji§téno, ze v napiiklad v piipadé produktu Ariel Color by mélo zvyseni
ceny znamenat i absolutni navySeni trzeb. Naopak v ptipadé produktu Krém Nivea by
absolutni navySeni trzeb nasledovalo po snizeni ceny. Tyhle vypocty byly pouze
vzorovym piikladem, které se pokousely pracovat s redlnymi hodnotami, a tak nelze
tvrdit, Ze by se redln¢ trzby zvySily po uvedenych zménach ceny, avSak Teta mize
obdobné postupovat se svymi vlastnimi daty, jejichz vystupem by pravdépodobné byly
hodnoty velmi blizici se realité. Taktéz je nutné zminit, ze byl vypocitan i potencidlni
zisk, ktery mél pouze ukazat, ze stejna procentualni zména ceny, po které se nastane
maximalizace trzeb, neznamend i maximalizaci zisku ve stejném bod€. Vypocet zisku
totiz zakladal na stejné primérné obchodni marzi shodné pro vSechny produkty, a tak

neni piili§ redlny pro presné vysledky.

Druhym névrhem bylo snizeni ndkladi pomoci uzavieni nékterych nerentabilnich
prodejen nebo provozovani stavajicich prostiednictvim franSizanti. Nevyhodou uzavieni
prodejen by bylo snizeni dostupnosti a trzeb z téchto prodejen. Vzhledem k tomu, ze by
se mélo jednat o nerentabilni prodejny, pak by vliv uSlych trzeb nemél byt tak vyrazny.
Konkurenti Tety maji az dvakrat méné prodejen jak Teta, pfiCemz jejich zisky jsou
mnohem vys§i. Vyhodou je sniZzeni jak osobnich néakladt, tak i provoznich néakladi
prodejen. Stejné tak je i vyhodou snizeni pohledavek (kauce) a navraceni penéznich

prosttedk.

Dle mého néazoru by se Teta méla primarné zaméfit na snizeni naklad pomoci
zredukovani prodejen. Piipadné nové prodejny by méla otevirat ve vhodnéjsich lokalitach

jako jsou naptiklad centra mést a pokud mozno ve spolupraci s fransizanty.
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SEZNAM ZKRATEK

* — Vlastni zpracovani dle zdroje uvedeného pied timto znakem
A — Celkov4 aktiva

apod. — a podobné

atd. — a tak dale

CS — Celkova situace

CZ — Cizi zdroje

CPK — &isty pracovni kapital

CPP — ¢&isté pohotové prostiedky

CR — Ceska republika

CSU - Cesky statisticky ufad

DFM — Dlouhodoby finan¢ni majetek

DHM — Dlouhodoby hmotny majetek

DHM - dlouhodoby hmotny majetek

dl. — dlouhodoby

DNM — Dlouhodoby nehmotny majetek

DP — Dlouhodobé pohledavky

EAT — earnings after taxes (zisk po zdanéni, ekvivalent vysledku hospodateni po zdanéni)

EBIT — earnings before interest and taxes (zisk pfed uroky a danémi, ekvivalent

provozniho vysledku hospodareni)

EBITDA — earnings before interest, taxes, depreciation and amortization (zisk pted uroky,

danémi, odpisy a amortizaci)

EBT — earnings before taxes (zisk pfed zdanénim, ekvivalent vysledku hospodateni pied

zdanénim)
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FS — Financni situace

g —gramy

HMYV — hmotné movité véci
HR — human resources (lidské zdroje)
K¢ — Koruny ceské

KFM — Krétkodoby finan¢ni majetek
KP — Kratkodobé pohledavky
kr. — kratkodoby

KZ — Kratkodobé zavazky
mil. — miliony

min. — minulych

ml — mililitry

MO — maloobchod

n. —nakladové

nab. — nabytému

nerozd¢l. — nerozdéleny
neuhraz. — neuhrazeny

OA — Obézna aktiva

0s. — 0soba

ovd. — ovladana

ovj. — ovladajici

resp. — respektive

SMV — soubory movitych véci

110



soc. — socialni zabezpeceni

tis. — tisic

tj. — to jest

tzn. — to znamena

Ug. — getni

VH — vysledek hospodateni
VK - vlastni kapital

VK — Vlastni kapital

VZZ — Vykaz zisku a ztraty
zdrav. — zdravotni pojisténi

ZK — Zékladni kapital

ZS — Ziskova situace
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Priloha 1: Aktiva Teta drogerie a 1ékarny, s.r.o. v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v tis. K¢& 2015 2016 2017 2018 2019

AKTIVA CELKEM 2219767 | 2559502 | 2637593 | 2439934 | 2230330
Stala aktiva 650 673 654 504 556 708 432 833 334 350
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 8 4 54 11
Ocenitelna prava 0 8 4 54 11
Dlouhodoby hmotny majetek 650 673 654 496 556 704 432779 334 339
Pozemky a stavby 371642 372798 326 017 257 559 215119
Pozemky 5698 6578 7517 7517 8736
Stavby 365 944 366 220 318 500 250 042 206 383
Hmotné movité véci a jejich soubory 271893 278129 227 372 161 260 118 596
Oceiovaci rozdil k nabytému majetku 5172 1989 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 207 207 207 207
Poskytnuté zalohy 1966 1373 3108 13753 417
Poskytnuté zalohy na dl. hmotny majetek 0 0 411 0 0
Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 1966 1373 2697 13753 417
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
ObéZn4 aktiva 1406179 | 1698115 | 1819619 | 1806969 | 1842842
Zasoby 1215521 | 1398289 | 1545917 | 1515361 | 1540371
Material 0 0 0 0 332
Vyrobky a zboZi 1215521 | 1398289 | 1545917 | 1515361 | 1540039
Zbozi 1215521 | 1398289 | 1545917 | 1515361 | 1540039
Pohledavky 156 263 269 901 227 920 237 928 268 371
Dlouhodobé pohledavky 44 486 119 440 129 581 157 069 149 178
Pohledavky z obchodnich vztahti 102 44 465 38432 29277 2722
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 11158 50
Odlozena danova pohledavka 13261 26 721 40271 57 831 75811
Pohledavky — ostatni 31123 48 254 50878 58 803 70595
Dlouhodobé poskytnuté zdlohy 30012 47 494 50 426 58 414 62 647
Jiné pohledavky 1111 760 452 389 7948
Kratkodobé pohledavky 111777 150 461 98 339 80 859 119 193
Pohledavky z obchodnich vztahii 45 875 29581 32409 20270 20876
Pohledavky — ostatni 65 820 120 880 65 930 60 589 98 317
Stat - danové pohledavky 3 10174 16 158 2369
Kratkodobé poskytnuté zalohy 36 054 43432 54 644 57 001 61139
Dohadné ucty aktivni 28171 62 264 9519 2161 29 284
Jiné pohledavky 1592 5010 1751 1269 5525
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
PenéZni prostiredky 34 395 29 925 45782 53 680 34 100
Penézni prosttedky v pokladné 11992 10 883 23270 27539 24779
Penézni prosttedky na uctech 22 403 19 042 22512 26 141 9321
Casové rozliSeni aktiv 162 915 206 883 261 266 200 132 53 138
Naklady ptistich obdobi 111 655 128 041 107 506 71331 46 326
P#{jmy piistich obdobi 51 260 78 842 153 760 128 801 6812




Priloha 2: Pasiva Teta drogerie a 1ékarny, s.r.o. v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v tis. K¢& 2015 2016 2017 2018 2019

PASIVA CELKEM 2219767 | 2559502 | 2637593 | 2439934 | 2230330
Vlastni kapital 149 667 151 572 153 959 159 726 19 547
Zakladni kapital 100 100 100 100 100
Zakladni kapital 100 100 100 100 100
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 -11 000
Azio 0 0 0 0 -11 000
Fondy ze zisku 10 10 10 10 10
Ostatni rezervni fondy 10 10 10 10 10
VH minulych let (+/-) 131 204 153 467 151 464 153 849 71982
Nerozdél./neuhraz. VH min. let (+/-) 122 728 153 467 151 464 153 849 159 616
Jiny vysledek hospodateni minulych let (+/-) 8 476 0 0 0 -87 634
VH béZného tcetniho obdobi (+/-) 18 353 -2 005 2385 5767 -41 545
Cizi zdroje 2042354 | 2371780 | 2434605 | 2254288 | 2191206
Rezervy 0 100 100 100 111524
Ostatni rezervy 0 100 100 100 111524
Zavazky 2042354 | 2371680 | 2434505 | 2254188 | 2079682
Dlouhodobé zavazky 176 679 278 640 72287 1610 534
Dlouhodobé ptijaté zalohy 267 273 350 410 534
Zavazky z obchodnich vztahti 0 0 0 1200 0
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 176 412 278 367 71937 0 0
Kratkodobé zavazky 1865675 | 2093040 | 2362218 | 2252578 | 2079148
Zavazky k Gvérovym institucim 345198 636 875 607 146 532 165 695 530
Kratkodobé pfijaté zalohy 1242 2 965 4 339 2294 1833
ZéavazKy z obchodnich vztahil 1418440 | 1337941 | 1590228 | 1509113 | 1147439
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 2440 0
ZéavazKy — ostatni 100 795 115 259 160 505 206 566 234 346
Zavazky ke spolecnikiim 0 0 0 8 0
Zavazky k zaméstnanciim 21811 30539 38559 43 319 40 209
Zavazky ze soc. a zdrav. 11953 17761 21981 24 690 22533
Stat - danové zavazky a dotace 30056 21 466 51753 58 551 97 648
Dohadné ucty pasivni 36 390 45 433 48 179 79990 73827
Jiné zavazky 585 60 33 8 129
Casové rozliSeni pasiv 27 746 36 150 49 029 25920 19 577
Vydaje ptistich obdobi 27727 36 131 49 026 23070 17 302
Vynosy pfistich obdobi 19 19 3 2850 2275




Priloha 3: VZZ Teta drogerie a 1ékarny, s.r.o. v letech 2015-2019 [73]"

Hodnoty v tis. K¢& 2015 2016 2017 2018 2019

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb 24 856 34 314 42129 50973 102 140
Trzby za prodej zboZi 3613406 | 4578612 | 5148356 | 5474182 | 5520436
Vykonova spoti‘eba 3193656 | 4002494 | 4466913 | 4704892 | 4791722
Naklady vynalozené na prodané zbozi 2478300 | 3186951 | 3549015 | 3738890 | 3791373
Spotieba materialu a energie 92 050 108 953 122 985 126 177 136 567
Sluzby 623 306 706 590 794 913 839 825 863 782
Aktivace (-) 0 0 0 0 -636
Osobni naklady 398 148 594 315 737 295 804 421 844 307
Mzdové naklady 277 220 414 693 519 962 569 547 600 725
Naklady na soc., zdrav. a ostatni naklady 120928 179 622 217 333 234 874 243 582
Naklady na soc. a zdrav. 90 668 138 448 170584 185 830 195 002
Ostatni naklady 30 260 41174 46 749 49 044 48 580
Upravy hodnot v provozni oblasti 150 454 194 391 212 250 216 029 170 603
Upravy hodnot DNM a DHM 150 192 194 968 211 341 214 040 164 518
Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 150 192 194 968 212 534 217 223 167 701
Upravy hodnot DNM a DHM - do¢asné 0 0 -1193 -3183 -3183
Upravy hodnot pohledavek 262 577 909 1989 6 085
Ostatni provozni vynosy 208 053 243633 276 358 254 756 220 165
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 30474 21380 5444 4 350 9583
Jiné provozni vynosy 177579 222 253 270914 250 406 210582
Ostatni provozni naklady 71043 56 952 40151 37 242 61073
Zustatkova cena prodaného dl. majetku 20 336 11 429 3550 3024 4616
Dang a poplatky 258 543 471 477 362
Rezervy a komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 20510
Jiné provozni naklady 50 449 44 980 36 130 33741 35585
Provozni vysledek hospodaieni (+/-) 33014 8 407 10 234 17 327 -24 328
Vynosové uroky a podobné vynosy 84 596 1302 1466 981
Ostatni vynosové troky a podobné vynosy 84 596 1302 1466 981
Nakladové uroky a podobné naklady 5216 6 351 6 230 8 950 14611
N. uroky apod. naklady — ovd. nebo ovj. os. 0 0 2 465 498 0
Ostatni nakladové Groky a podobné naklady 5216 6351 3765 8452 14 611
Ostatni finanéni vynosy 835 1032 941 149 1525
Ostatni finan¢ni naklady 1937 2079 2768 2508 4093
Financéni vysledek hospodaieni ( +/-) -6 234 -6 802 -6 755 -9 843 -16 198
VH pred zdanénim (+/-) 26 780 1 605 3479 7484 -40 526
Daii z pFijmi 8 427 3610 1094 1717 1019
Dari z piijmt splatna 11 800 0 14 645 19 277 15719
Dan z pfijmt odlozena ( +/-) -3373 3610 -13 551 -17 560 -14 700
VH po zdanéni (=za ucetni obdobi) (+/-) 18 353 -2 005 2385 5767 -41 545
Cisty obrat za ui¢etni obdobi 3847234 | 4858187 | 5469086 | 5781526 | 5845247




Piiloha 4: Zpramérované vybrané hodnoty konkurence pro vypocet oborovych priaméra

o
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Hodnoty v tis. K& 2015 2016 2017 2018 2019

Celkova aktiva 1652 705,0 | 1798959,0 | 18000910 | 1896262,5 | 2913 734,0
Stala aktiva 468 735,0 451 616,5 453 885,5 477 900,0 834 792,0
Obézna aktiva 1183970,0 | 13473425 | 13462055 | 14183625 | 2078942,0
Zasoby 793882,0 837 961,0 870576,5 908 186,0 | 1216 368,0
Pohledavky z obchodnich vztahii 46 091,5 51 690,5 275135 36 030,5 17 757,0
PenéZni prostiedky a ekvivalenty 50 369,5 66 417,0 110 366,5 109 263,5 166 058,0
Vlastni kapital 914 383,5 | 10358735 9798615 | 1086879,5 | 1855123,0
Cizi zdroje 7383215 763 085,5 820 229,5 809 383,0 | 1058611,0
Dlouhodobé zavazky 89,5 20785 22605 18,5 7,0
Kratkodobé zavazky 738 232,0 761 007,0 817 969,0 809 364,5 | 1058 604,0
Trzby 4424042,0 | 4716428,0 | 5011812,0 | 5574398,0 | 8965 687,0
Provozni vysledek hospodaieni 226 229,5 217 697,0 1775715 226 673,0 373425,0
Vysledek hospodaieni po zdanéni 160 970,5 160 587,5 104 051,5 164 010,5 267 535,0




Priloha 5: Zavislost zmény poptavaného mnoZstvi na zméné ceny produktu Ariel Color

Zmina | omn | moged | | oo | Niklady |
ceny (%) | (K&/10 (10 Traba (K& | k10 "ziﬁzrf’("ﬁi‘f Zisk (K&)
davek) davek/rok) davek)
-100 0,00 15053 0 654224 |  -654 224
75 9,99 13790 275 457 509318 | -323 861
Stav pfi -50 19,98 12527 500 443 544 412 -43 969
s';ézrf; ! 25 29,96 11263 674 957 489 506 185 451
10 35,96 10505 755 440 456 562 208 877
1 39,55 10 051 795 007 436 796 358 211
U 0 39,95 10000 | 799000 434600 | 364 400
stav 21,73
1 40,35 9 949 802 912 432 404 370 508
+10 43,95 9 495 834 485 412638 421847
+25 49,94 8737 872571 379 694 492877
+50 59,93 7473 895 670 324788 570 882
Stav pfi +75 69,91 6210 868 298 269 882 598 416
Cany +100 79,90 4947 [ 790453 214976 | 575478
+125 89,89 3683 662 138 160 070 502 068
+150 99,88 2 420 483 350 105 163 378 187
+175 109,86 1156 254 091 50 257 203 834
+200 119,85 107 25 640 4649 20 991




Priloha 6: Zavislost zmény poptavaného mnoZstvi na zméné ceny produktu krém Nivea

Zména Prodejni Poptavané Nakupni Niéklady .
ceny (%) Cevna mnozstvi Triba (K¢) Cevna na p}"()datlé Zisk (K¢)
(K&/ks) (ks/rok) (K¢&/Kks) zbozi (K¢)
-100 0,00 50 335 0 2242431 | -2242431
75 20,48 40 251 824 147 1793198 |  -969 052
Stav pfi -50 40,95 30168 | 1235362 1343 966 -108 603
s';ézrf; ! 25 61,43 20084 | 1233647 894 733 338 914
-10 73,71 14034 | 1034410 625 193 409 217
1 81,08 10 403 843514 463 469 380 045
P‘Z;‘j“‘ 0 81,90 10000 | 819000 | 44,55 445500 | 373500
+1 82,72 9597 793 825 427531 366 294
+10 90,09 5966 537 521 265 807 271714
Stav pfi +25 102,38 -84 -8578 -3733 -4 845
Cany +50 122,85 | -10168 | -1249 087 452966 | -796 121
+75 143,33 20251 | -2902527 -902198 | -2 000 329
+100 163,80 30335 | -4 968 899 1351431 | -3617467
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Piiloha 7: Rozmisténi prodejen Teta drogerie a dm drogerie v Praze [49][48]
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Piiloha 8: Rozmisténi prodejen Teta drogerie a dm drogerie v Brné [49][48]
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