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Anotace

Cilem této bakalarské prace je provést finanéni analyzu spole¢nosti ROSSMANN, spol. s r. 0., za roky
2011 az 2015, porovnat vybrané ukazatele s konkurencni spole¢nosti, zhodnotit finanéni zdravi
spole¢nosti a nasledné poskytnout doporuceni pro finanéni fizeni. Prace je rozdélena na dvé ¢asti,
prvni ¢ast je metodicka, v nizZ jsou teoreticky predstaveny jednotlivé metody a ukazatele financni
analyzy, které jsou nasledné aplikovany v druhé ¢dsti prace. Druhd, praktickd, ¢ast se sklada ze
samotné financni analyzy spolec¢nosti ROSSMANN, spol. s r. 0. Tato ¢ast obsahuje horizontalni a
vertikdlni analyzu, vypoCty pomérovych ukazatell a bankrotni a bonitni modely. V pribéhu prace
jsou vybrané pomérové ukazatele a bankrotni a bonitni modely porovndvany téz s konkurencni
spole¢nosti Teta drogerie a lékdrny CR, s. r. o. Praktickou ¢ast zakonéuje SWOT analyza, po které

nasleduje zavér shrnujici vysledky finanéni analyzy a mozna doporuceni pro budouci financni fizeni.
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Annotation

The aim of this bachelor thesis is to carry out a financial analysis of the company
ROSSMANN, spol. s r. o. for the period 2011 — 2015, compare selected financial indicators with a
competing company, evaluate its financial health and subsequently provide recommendations for
financial management. The thesis is divided into two parts, the first part is methodological, where
the various methods and indicators of financial analysis, which are subsequently applied in the
second part of the thesis, are theoretically presented. The second part, practical part consists of the
financial analysis of the company ROSSMANN, spol. s r. 0. This part contains horizontal and vertical
analysis, calculations of financial ratios and bankruptcy and creditworthy models. In the course of the
thesis the selected ratios and bankruptcy and creditworthy models are also compared with the
competing company Teta drogerie a lékarny CR, s. r. 0. The practical part ends with the SWOT
analysis, followed by a conclusion summarizing the results of the financial analysis and possible

recommendations for future financial management.
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Uvod

Jako téma mé bakalaiské prace jsem si zvolila finanéni analyzu spolecnosti
ROSSMANN, spol. s r. 0. Financni analyza mé zaujala jiz pfi studiu povinnych predmétd na skole, ve
kterych byla obsazena. Rada totiz pracuiji s Cisly, zjistuji, jak bylo téchto vysledk( dosazeno a hledam
souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli. Pravé pro vysledky finan¢ni analyzy je velmi dullezita jejich
interpretace a také porovnani s konkurenty analyzované spole¢nosti, ¢i s odvétvim.

Cilem mé bakalarské prace je provést financni analyzu spole¢nosti ROSSMANN, spol. s r. o.,
za roky 2011 az 2015, porovnat vybrané ukazatele s konkurencni spole¢nosti, zhodnotit financni
zdravi spolecnosti a nasledné poskytnout doporuceni pro financni fizeni. Vhledem k tomu, Zze nemam
pfistup k internim informacim podniku, tak budu k provedeni finan¢ni analyzy vyuZivat pouze vefejné
dostupnd data, a to predevSim vyroc¢ni zpravy dostupné na webovych strankach Ministerstva
spravedInosti CR.

Spolec¢nost ROSSMANN, spol. s r. o., jednu znaSich nejvyznamnéjsich siti drogerie a
parfumerie, jsem si vybrala, jelikoZ je mi dobfe znam3, ¢asto zde nakupuji a na ¢eském trhu pUsobi jiz
od roku 1994. Nicméné hlavnim divodem vybéru této spoleénosti pro mé byla prednaska jednatele
spolecnosti pana Vladimira Mikela probihajici na Vysoké skole ekonomické v dubnu 2016. Pan Mikel
se stal jednatelem spolecnosti v roce 2010, do této doby mél ROSSMANN, spol. s r. 0., na ¢eském
trhu znacné problémy, avSak nasledné se jeho postaveni zacalo zlepSovat. O této skutecnosti jsem
predtim viibec nevédéla a mozna proto mé tolik zaujala.

Prace je rozdélenda na dvé hlavni ¢asti. Prvni ¢ast je metodickd, ve které charakterizuji
finanéni analyzu a predstavim a vysvétlim jednotlivé metody a ukazatele, které potom aplikuji
v praktické casti. V praktické casti nejdfive predstavim spole¢nost ROSSMANN, spol. s r. o., a jeji
postaveni na ceském trhu. Nasledné provedu horizontalni a vertikadlni analyzu uUcetnich vykaz(,
analyzu pomérovych ukazatell a jeji porovnani s konkurencni spolecnosti, zhodnotim financni situaci
podniku pomoci bankrotnich a bonitnich model(, které téZ vypocitdm pro konkurencni spolecnost a
jako posledni provedu SWOT analyzu. V zavéru shrnu vysledky z provedené financni analyzy a

poskytnu mé osobni doporuceni pro financni fizeni spolecnosti.



1. Metodicka cast

V metodické casti nejdfive charakterizuji obecné financni analyzu a ndsledné predstavim

jednotlivé metody a ukazatele, které aplikuji v praktické ¢asti.

1.1 Financni analyza

,Finan¢ni analyza (angl. financial analysis) predstavuje proces vysetfovdni a vyvozovdni
zavera z vysledk( financniho hospodareni minulych nebo budoucich obdobi urcité osoby vcetné
zjistovani jeho slabych a silnych strdnek, testovadni jednotlivych financnich parametri a ovérovani
jejich skutecné vypovidaci schopnosti.” (Marek, 2009, str. 185)

Obecné lIze rozlisit finan¢ni analyzu na externi a interni finan¢ni analyzu. Hlavnim zdrojem pro
provedeni externi financni analyzy jsou predevsim ucetni vykazy a pripadné informace z vyrocnich
zprav, pokud je spolecnosti sestavuji. Interni finan¢ni analyzu provadéji vétsinou podnikové utvary,
které maji navic k dispozici poZzadované interni informace, mlzZe se jednat napfiklad o rdzné
strategické plany, vystupy managementu, vnitropodnikové kalkulace, ¢i rozpoclty. (Grinwald —
Holeckova, 2009, str. 13)

Vysledek finanéni analyzy by mél pomoci odhalit slabé stranky podniku a naopak identifikovat
jeho silné stranky, posoudit finan¢ni zdravi podniku a ndsledné pfipravit podklady pro potrebna

rozhodnuti.

1.2 Analyza absolutnich ukazatelQ

Mezi analyzu absolutnich ukazatel(l je razena vertikdlni a horizontdlni analyza financnich
vykazll, kterd predstavuje vychozi bod financni analyzy. Poskytuje tak moZnost vidét pUvodni

absolutni udaje z ucetnich vykaza v urcitych souvislostech. (Kislingerova — Hnilica, 2008, str. 9)

1.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zkouma vyvoj jednotlivych veli¢in v ¢ase. Tento vyvoj muZe byt
zaznamenan bud' jako absolutni, ¢i jako relativni zména. Casto je vhodné sledovat jak absolutni, tak
relativni zmény najednou. Relativni zmény mohou totiz vysledky nékdy zkreslovat, a to pfedevsim
v pfipadech, kdy dana polozka nabyva malych hodnot a nasledné staci i ne pfilis vysoky narlst, ktery
se vsak projevi znatelnou procentni zménou. Ve své praci budu porovnavat polozky ucetnich vykaz(

dvou po sobé jdoucich obdobi. Vypocet pro absolutni a relativni zmény je nasledujici:



Rz = He =M 0
|He—1|
kde AZ - absolutni zména sledované veliciny,
H: - hodnota sledované veliciny v ¢ase t,
He1 - hodnota sledované veliciny v ¢ase t-1,
RZ - relativni zména sledované veli¢iny.

1.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zkouma podil jednotlivych poloZek financnich vykazl na pfedem stanovené
zakladné (napf. na celkové bilanc¢ni sumé, vykonech nebo trzbach). Jeji vysledky jsou pak vhodné pro
mezirocni, ¢i mezipodnikové srovnani. Ve své préci v pfipadé vertikadlni analyzy rozvahy zvolim jako

zakladnu celkovou bilan¢ni sumu, v pfipadé vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty celkové vynosy.

1.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazatelll patfi kvelmi casto vyuZivanym a oblibenym metodam
finan¢ni analyzy. Pomérové ukazatele se vypocitaji jako vydéleni jedné polozky (skupiny poloZek)
poloZkou jinou (skupinou poloZek), které jsou uvedeny ve financ¢nich vykazech a existuje mezi nimi co
do obsahu urcita souvislost. (Grinwald — Holeckova, 2009, str. 55)

Mezi zakladni skupiny pomérovych ukazatel(, které budu nasledné aplikovat i v praktické
Casti, patfi nasledujici:

e ukazatele rentability,
e ukazatele aktivity,
e ukazatele likvidity,

e ukazatele zadluZzenosti.

1.3.1 Ukazatele rentability

,Rentabilita (téZ vynosnost vloZeného kapitdlu) je méritkem schopnosti podniku vytvdret nové
zdroje, dosahovat zisku s pouZitim investovaného kapitdlu.“ (RGckova, 2015, str. 57)

Ukazatele rentability se radi k nejsledovanéjsim ukazatelm financni analyzy, jelikoz velmi
dobre vystihuji schopnost podniku dosahovat co nejvyssich vynosu. Rentabilita se obecné vypocita
jako pomér dosazeného vynosu spolecnosti a vynaloZzeného kapitdlu na dosazeni tohoto vynosu.
Existuje nékolik druhl rentabilit, avSak nejrozsifenéjsSim druhem jsou ukazatele ziskovosti, do jejichz

Citatele se dosazuje vysledek hospodareni. (Marek, 2009, str. 192)
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1.3.1.1 Rentabilita celkového kapitdlu
Rentabilita celkového kapitdlu, téz rentabilita aktiv ¢i rentabilita Uhrnného vlozeného
kapitdlu, patfi k nejsledovanéjsim ukazateldm rentability. V praktické casti budu pracovat

s nasledujicim ukazatelem v hrubé podnikové podobé:

RCK — EBIT
A

kde RCK - rentabilita celkového kapitalu,
EBIT - zisk pred uroky a zdanénim (Earnings before Interest and Taxes),
A - suma celkovych aktiv.

1.3.1.2 Rentabilita vlastniho kapitdlu

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadfuje schopnost zhodnoceni ucetni hodnoty kapitalu
vlozeného do podniku vlastniky ¢i akcionafi. Investofi pomoci ného tak mohou zjistit, zda jejich
kapital prindsi dostatecny vynos, ktery odpovida riziku investice.

V nékterych ptipadech ale tento ukazatel ztraci svoji vypovidaci hodnotu. Pokud podnik
dosahuje ve sledovaném obdobi ztraty a zaroven je hodnota vlastniho kapitalu zaporna (tzv. ucetni
predluZeni), pak hodnota rentability viastniho kapitdlu vyjde kladna, coZz ale nelze hodnotit jako
Zadouci. (Marek, 2009, str. 198 — 199)

RVK by méla dosahovat vyssich hodnot nez alternativni vynos stejné rizikové investice nebo
mira vynosu bezrizikové alokace kapitalu (napf. prmérny rocni vynos pétiletych statnich dluhopist
do doby splatnosti). Pokud by byla hodnota RVK trvale nizsi, pak by byl podnik odsouzen k zaniku,
jelikoZ by investofi radéji presunuli svlj kapital jinam. (Grinwald — Holeckova, 2009, str. 86) Dle
Marka (2009, str. 199) je ale tfeba brat tuto tezi s rezervou z divodu rozdilu mezi ucetni a trzni
hodnotou vlastniho kapitalu. Investofi totiz kupuji akcie za trZzni cenu a nema pro né velky vyznam,
aby své prijmy z akcie srovnavali s ucetni cenou akcie.

V praktické ¢asti budu pracovat s ndsledujicim ukazatelem v Cisté podnikové podobé:

RVK EAT
VK
kde RVK - rentabilita vlastniho kapitalu,
EAT - zisk po zdanéni (Earnings after Taxes),

VK - vlastni kapital.

1.3.1.3 Pyramidovy rozklad ukazatelii rentability
Rentabilita je vrcholovy ukazatel, ktery lze rozloZit na nékolik pfi¢innych ukazatell. Diky
témto jednotlivym dil¢im ukazatellm Ize posoudit, co ma nejvétsi vliv pravé na konec¢nou hodnotu

rentability. Tato metoda se oznacuje také jako Du Pont analyza. (Marek, 2009, str. 214)
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Rentabilita celkového kapitdlu se da rozloZit na soucin ukazatele rentability trzeb (provozniho

ziskového rozpéti) a obratu celkovych aktiv:

EBIT T
= ——— X —
T A
kde T - trzby (trzby za prodej zboZzi, vlastnich vyrobk( a sluzeb),
EBIT _ rentabilita trzeb (provozni ziskové rozpéti),
% - obrat celkovych aktiv.

Provozni ziskové rozpéti vyjadruje schopnost premény trzeb na zisk, kolik dokaze podnik
vyprodukovat na jednu korunu trzeb. Obrat celkovych aktiv pak vyjadfuje schopnost zajistovat
investice do aktiv pri danych trzbach, kolikrat se za rok hodnota aktiv obrati v trzbach.

Rentabilitu vlastniho kapitdlu lIze rozloZit na soucin ukazatele rentability trieb (Cistého

ziskového rozpéti), obratu celkovych aktiv a financ¢ni paky:

RVK EAT T A
= —X —X—
T A VK
EAT . o L fxs s . YL
kde - - rentabilita trZzeb (Cisté ziskové rozpéti),
A o
— - financni paka.
VK

1.3.2 Ukazatele nakladovosti

Rozklad rentability vynosl se zpravidla oznacuje jako nakladovad vétev pyramidového
rozkladu rentability celkového kapitalu v Cisté podnikové podobé. Rentabilitu vynosu lze pak vyjadrit
jako rozdil hodnoty 1 a ukazatele celkové ndkladovosti z vynos(. (Marek, 2009, str. 215) V praktické

Casti budu pracovat s ndasledujicim ukazatelem:

Nak
Rvyn =1- V}'/n
kde Ruyn - rentabilita vynosd,
Ndk - celkové naklady,
Vyn - celkové vynosy.

V nasledujici fazi lze pak rozloZit ukazatel celkové nakladovosti z vynosli na soucet dil¢ich
ukazatelll nakladovosti, a to dle jednotlivych nakladovych druhl (napfiklad spotfebované nakupy,
sluzby, osobni ndklady, dané a poplatky, odpisy atd.). Pokud vzroste néktery ztéchto dilcich
ukazatell, tak tim padem dojde kristu téZz celkové nakladovosti z vynosi a naopak k poklesu

rentability vynos, a tudiZ poklesne i hodnota rentability celkového kapitalu.
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1.3.2.1 Osobni ndkladovost z vynosti

V praktické Casti se pak budu zabyvat ukazatelem osobni nakladovosti z vynos(, ktery se da
dale rozlozit na podil primérného osobniho nakladu na pracovnika a produktivity prace z vynosu.
Primérny osobni naklad na pracovnika lze zjistit pomérem osobnich nakladd a primérného
prepocteného poctu pracovnik(. Produktivita prace z vynosl se pak nasledné vypocte jako podil
vynosU a primérného pfepocéteného poctu pracovnika.

OsN _ PrOsN _ OsN /Vyn
Vyn ~ PPzV  PPP/ PPP

kde OsN - osobni naklady,
PrOsN - primérny osobni naklad,
PPzV - produktivita prace z vynosl,
PPP - prlmérny prepocteny pocet pracovnikd.

1.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se mohou obecné vyskytovat ve dvou podobach, a to jako pocet obratek za
urcité obdobi nebo jako doba obratu v ¢asovych jednotkach (nejcastéji ve dnech). Pocet obratek,
neboli obratkovost, ¢i rychlost obratu, vyjadruje, kolikrat se urcitd polozka pfeméni za obdobi, béhem
kterého bylo dosazeno danych trzeb pouzitych v ukazateli (nejcastéji rok). Doba obratu pak vyjadfuje

nejcastéji pocet dni, po které trva jedna obratka.

1.3.3.1 Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv vyjadfuje, jak efektivné dokdZe podnik vyuZivat svoje aktiva a kolikrat
se aktiva obrati za jeden rok. Minimalni doporuc¢ovana hodnota pro tento ukazatel je 1, ale plati, Ze
zale#i té7 na odvétvi, ve kterém se spole¢nost vyskytuje. (Kndpkova — Pavelkova — Steker, 2013, str.

104)

ObrA =

kde ObrA - obrat aktiv.

1.3.3.2 Doba obratu zdsob

Doba obratu zdsob vyjadfuje délku obdobi, po které jsou zasoby vazané v podniku. Obecné
plati, Ze ¢im kratSi doba obratu zdsob, tim je to pro podnik vyhodnéjsi. Naopak vyssi hodnoty tohoto
ukazatele nez je odvétvovy pramér napovidaji, Ze spolecnost drZzi zbytecné velké mnozstvi
nelikvidnich zasob. Na hodnotu tohoto ukazatele ma velky vliv pfedevsim technologicky charakter

procesu vyroby nebo poskytovani sluzeb.
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DOZés = Zas
i

6

w
(@)

kde DOZds - doba obratu zasob,
Zds - zasoby.

1.3.3.3 Doba obratu pohleddvek z obchodnich vztahti

Ukazatel doby obratu pohledavek z obchodnich vztahl udava, za jak dlouho jsou pohledavky
odbérateli v prdméru splaceny. Pokud se jednad o platce DPH, tak je zde tfeba vzit v ivahu tuto
skutec€nost pfi interpretaci vysledné hodnoty. Optimalni hodnota by se neméla nachdazet v extrému,
at uz maximalnim, tak i minimalnim a méla by se pohybovat okolo doby splatnosti faktur. Vysoka
hodnota tohoto ukazatele vede k vyssim kapitdlovym nakladim, zvySené administrativé a nasledné

pak k moZznému vzniku pohledavek po Ihité splatnosti. (Marek, 2009, str. 271)

Pov
DOPov =

W)
[e=)

kde DOPov - doba obratu pohledavek z obchodnich vztaht,
Pov - pohledavky z obchodnich vztahd.

1.3.3.4 Doba obratu zdvazkii z obchodnich vztahti

Ukazatel doby obratu zavazk( z obchodnich vztahl udavd, za jak dlouho je spolecnost
schopna uhradit své zadvazky z trZeb. Stejné jako u predchoziho ukazatele by optimdlni hodnota
neméla dosahovat extrému. Vysoka hodnota upozorniuje na mozné problémy s platebni schopnosti,
avsak na druhou stranu se mlZe jednat pouze o vyhodné podminky od dodavateld. Naopak nizsi
hodnota poukazuje na horsi podminky od dodavatel(, ¢i na splaceni faktur pred datem splatnosti,
jelikoz podnik neni schopen vyuzit své volné penézini prostfedky vyhodnéjsim zplsobem. (Marek,

2009, str. 273)

N
(@}
<

DOZov =

w
Nl
o

kde DOZov - doba obratu zavazkd z obchodnich vztahd,
Zov - zavazky z obchodnich vztah(.

1.3.3.5 Obchodni deficit
Obchodni deficit vyjadfuje rozdil mezi dobou obratu pohledavek z obchodnich vztahl a
dobou obratu zdvazk( z obchodnich vztahl. Tento ukazatel ma vysokou vypovidaci schopnost. Kladna

hodnota signalizuje rychlejsi narlist obchodnich pohledavek oproti obchodnim zdvazkim, jenz se
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pravdépodobné projevi poklesem penéznich prostfedkl, pokud neni vykompenzovan ziskovou marizi,
nebo jinymi finanénimi zdroji. (Marek, 2009, str. 275) Idealné by mél obchodni deficit dosahovat co
odbératell dfive, nez sam hradi své zavazky. Nizkd hodnota obchodniho deficitu ale neni Zadouci
v pripadé, kdy podnik eviduje zavazky z obchodnich vztah( po Ih(té splatnosti.

OD = DOPov — DOZov
kde oD - obchodni deficit.

1.3.4 Ukazatele likvidity

LHLikvidita (angl. liquidity) vyjadfuje obecné schopnost podniku preménit sviij majetek na
prostredky, jeZ je mozné pouZit k uhradé zdvazki.” (Marek, 2009, str. 278)

Obecné Ize rozdélit kratkodoby majetek podle likvidnosti do tfi skupin — likvidni prostfedky
1. stupné, tj. kratkodoby finanéni majetek, likvidni prostfedky 2. stupné, tj. kratkodobé pohledavky a
likvidni prostfedky 3. stupné, tj. zasoby. V ndvaznosti na rozdéleni kratkodobého majetku se rozlisuji
tézZ tfi stupné likvidity podniku — okamzita likvidita (likvidita 1. stupné), pohotova likvidita (likvidita
2. stupné) a bézna likvidita (likvidita 3. stupné). (Griinwald — Holeckova, 2009, str. 112 - 113)

1.3.4.1 Béznd likvidita

BéZna likvidita, téZ oznaCovdna jako likvidita 3. stupné, vyjadfuje schopnost podniku
preménit svij kratkodoby majetek na prostredky, kterymi Ize uhradit jeho kratkodobé zavazky. Prilis
nizkd bézind likvidita upozorriuje na mozné problémy s platebni schopnosti, at uz soucasné, nebo
budouci. Naopak pfili§ vysokd bézna likvidita vede k nizS§im vynostm, ¢i k vyssim nakladim, jelikoz
kratkodoba aktiva jsou méné vynosnd nez dlouhodoba aktiva a dlouhodobé finanéni zdroje jsou
drazsi nez kratkodobé. Opét plati, Ze optimalni hodnota by neméla dosahovat extrému, at uz

minimalniho, tak i maximalniho. (Marek, 2009, str. 279)

KrA

BL = —
KrP

kde BL - béZna likvidita,

KrA - kratkodoba aktiva,

KrP - kratkodoba pasiva.

Na zédkladé pozadavkl bank pfi poskytovani uvéri pak mlizeme rozlisit tfi zakladni strategie
fizeni béiné likvidity, a to konzervativni, primérnou a agresivni. Prlmérna strategie je pak ta

strategie, kterd udrZuje hodnotu bézné likvidity na bankou poZadované urovni.
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Tabulka 1: Strategie Fizeni bézné likvidity

Strategie Hodnota bézné likvidity
Konzervativni nad 2,5
Primérna mezi1,5a2,5
Agresivni pod 1,5

Zdroj: Marek (2009, str. 280).

1.3.4.2 Pohotovd likvidita

Pohotova likvidita, oznacovana jako likvidita 2. stupné, oproti ukazateli bézné likvidity
neobsahuje v Citateli zasoby. Na hodnotu pohotové likvidity ma velky vliv obor podnikani. Napfiklad
maloobchodni podnik, ktery prodava své vyrobky predevsim v hotovosti, ma tudiZz velmi nizké
pohledavky. Naopak zboZi nakupuje na faktury, a tak rostou jeho zavazky. Z tohoto divodu pak bude
hodnota jeho pohotové likvidity samoziejmé nizsi nez u vyrobnich podnikd. Opét Ize rozliSovat tfi
zakladni strategie fizeni, a to konzervativni nad 1,5, primérnou mezi hodnotami 1 a 1,5 a agresivni
pod 1. (Marek, 2009, str. 288 — 299)

_ KrA — Zas

PL
KrP

kde PL - pohotova likvidita.

1.3.4.3 OkamZzita likvidita

Okamzitd likvidita, téZ oznacovana jako likvidita 1. stupné, obsahuje ve svém Ccitateli pouze
kratkodoby financni majetek. Obecné se uvadi, Ze okamzita likvidita by méla dosahovat minimalné
hodnoty 0,2, nicméné za prijatelnou hodnotu Ize povazovat i hodnotu nula, pokud podnik vyuZziva
kontokorentni Uvér. V tomto pripadé totiz spolecnost nemusi drzet rezervni penézni prostredky, neni
pro ni raciondlni mit soucasné nadbytecné penize a zaroven vyuZivat kontokorentni uvér. (Marek,

2009, str. 290 — 291)

KFM
KrP

kde oL - okamzita likvidita,
KFM - kratkodoby finan¢ni majetek.

1.3.4.4 Pracovnfi kapitdl

Pracovni kapitdl se obecné fadi mezi rozdilové ukazatele, avsak ma uzkou spojitost s béZznou
likviditou. Lze ho vypocitat jako rozdil mezi kratkodobymi aktivy a kratkodobymi pasivy. Pracovni
kapital je ta ¢ast obéznych aktiv, kterd je kryta dlouhodobym kapitdlem. Jeho hodnota by méla vidy
dosahovat alespon kladnych disel, jelikoZ v pfipadé, Ze by byl pracovni kapital zaporny a spolecnost

by musela splatit své kratkodobé zavazky, tak by bylo nutné rozprodat dlouhodoba aktiva.
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PK = KrA — KrP
kde PK - pracovni kapital.

1.3.5 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti se zaméruji na vztah mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji. Lze je
rozdélit do dvou skupin, pfiéemzZ prvni skupinu tvofi ukazatele méfici celkovou nebo urcitou dilci
zadluZenost podniku (napf. véfitelské riziko, ¢i financ¢ni paka) a druha skupina se sklada z ukazatel
sledujicich schopnost daného podniku dostat svym zavazk(m, které vyplyvaji z uZiti prijatého ciziho

kapitalu (napf. urokové kryti). (Marek, 2009, str. 295)

1.3.5.1 Veritelské riziko
Véfritelské riziko se fadi mezi ukazatele celkové zadluzenosti. Obecné plati (pokud neni vlastni
kapital zaporny), Ze vyssi hodnota ukazatele predstavuje vyssi riziko véritelQ.

VR_CK
A

kde VR - véritelskeé riziko,
CK - cizi kapital.

1.3.5.2 Urokové kryti

Ukazatel udrokového kryti vyjadfuje, kolikrat je zisk pred uroky a zdanénim wvyssi nei
nakladové uroky. Hodnota by v kazdém pfipadé méla byt vyssi nez 1, protozZe jinak by se podnik
dostal do ztraty a nemél by dostatek penéznich prostfedk( na dhradu svych Urokovych naklada. |
pfesto to ale nemusi znamenat, Ze se podnik nachazi v platebni neschopnosti, jelikoz Urokové
naklady mohou byt hrazeny z prostiedkl vytvorenych v minulosti, ¢i z jinych zdrojd. Nejcastéji se
mlzeme setkat s doporuc¢ovanymi hodnotami od 5 do 10, avsak tyto hodnoty nejsou zpravidla

podloZeny teoretickymi dlkazy, ¢i empirickymi studiemi. (Marek, 2009, str. 301)

. EBIT
UK = ——
UN
kde UK - Grokové kryti,
UN - drokové naklady.

1.3.5.3 Finanéni pdka

Ukazatel finan¢ni paky opét vyjadfuje miru zadluZenosti podniku. Finanéni paka je soucasti
rozkladu RVK. Pokud chce podnik zvysit RVK, mlzZe to provést pomoci navyseni finanéni paky, a to
pripojenim cizich zdrojl k vlastnimu kapitalu. Finanéni péka je totiZ zaloZzena na skuteénosti, Ze cizi

kapital je obvykle levnéjsi nez vlastni kapital. Jako pakovy efekt se pak oznacuje zvySeni RVK cizim
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financovanim investic, jejichz celkova rentabilita pfevysuje urok plynouci z ciziho kapitalu. (Griinwald

— Holeckova, 2009, str. 92)

kde FP - financni paka.

1.4 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely slouzi ke zhodnoceni celkové finanéni situace podniku. Bankrotni
modely predvidaji, zda se podnik nachdzi ve finanéni tisni a jakd je pravdépodobnost jeho bankrotu.
Jedna se o soustavy nékolika pomérovych ukazatelll, pricemzZ kazdy z nich ma pfifazenou urcitou
vahu a vysledkem je jejich vazieny soucet. Bonitni modely naopak predvidaji, jak bude podnik
schopen uhrazovat zavazky vyplyvajici z dluhové sluzby, uspokojovat naroky investorl a vsech

véfitell a jaké je obecné jeho financni zdravi.

1.4.1 Altmanovo Z-skore

Altmandv model je jednim z prvnich a nejznaméjsich vicerozmérnych modell finanéni tisné.
Poprvé byl vytvoren v roce 1968, kdy E. I. Altman pracoval s primyslovymi verejné obchodovatelnymi
spole¢nostmi. V roce 1983 byl model ndsledné upraven pro verejné neobchodované spoleénosti a
vroce 1995 byl vytvofen novy model, ktery se snaZi minimalizovat vliv oboru podnikdni a slouZi
predevsim pro ovérfeni financniho zdravi nevyrobnich spole€nosti. Pravé model z roku 1995 pak
pouziji v praktické ¢asti.

Tento model z roku 1995 je tvoren ¢tyfmi pomérovymi ukazateli, pficemz kazdému z nich je
pfifazena urcitd vdha. Vysledkem je pak zeta skore, které uddva, zda se podnik nachdzi v zoné
bankrotu, Sedé zoné, ¢i v zoné prosperity.

Z-skoére = 6,56 X x; + 3,26 X x5 + 6,72 X x3 + 1,05 X x4

kde x; - pracovni kapital / aktiva,
X5 - zadrzeny zisk / aktiva,
X3 - vysledek hospodareni pred uroky a zdanénim / aktiva,
X4 - vlastni kapital / cizi kapital.

Tabulka 2: Zhodnoceni vysledku Altmanova Z-skére

Hodnota Z-skére Hodnoceni
Z-skére< 1,1 bankrot

1,1 <Z-skére<2,6 Seda zéna
2,6 < Z-skore prosperita

Zdroj: Altman (2002, str. 20).
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1.4.2 Index INO5

Index IN byl poprvé vytvoren v roce 1995 Inkou a lvanem Neumaierovymi pro podminky
Ceské republiky. Tento bankrotni a bonitni model byl nadale propracovavan, nejaktudln&jsi verze
INO5 pak bude pouzita v praktické ¢asti. Index pracuje celkem s péti ukazateli, z nichz kazdému je
pfifazena urcitd vaha. Konecny vysledek pak uddava, zda podnik spéje k bankrotu, nachazi se v sedé
zéné, Ci tvofi hodnotu. V nékterych pripadech mize dojit k problémdm, kdyz podnik vykazuje velmi
nizké droky. V této situaci je pak ukazatel Urokového kryti omezen hodnotou 9 a eliminuje se tak jeho
prevazujici vliv. Hodnota 9 se za uUrokové kryti dosazuje i v pfipadé nulovych urokovych nakladd.
Vyhodou INO5 je spojeni véfitelského pohledu (hrozba bankrotu) a vlastnického pohledu (tvorba
hodnoty). (Neumaierova — Neumaier, 2005, str. 143 — 147)

A EBIT EBIT Vyn 0A
IN0O5=013X—+0,04 X ——+3,79X——+ 021 X—+ 009X —————
CK UN A A KrZav + KBU

kde OA - obézna aktiva,
KrZav - kratkodobé zavazky,
KBU - kratkodobé bankovni Gvéry.

Tabulka 3: Zhodnoceni vysledku indexu INO5

Hodnota INO5 Hodnoceni
INO5<0,9 podnik spéje k bankrotu
0,9<IN0O5<1,6 Seda zéna
1,6 < INO5 podnik tvofi hodnotu

Zdroj: Neumaierova — Neumaier (2005, str. 143 — 147).

1.4.3 Kralicekdv Quicktest

Kralicek(v Quicktest z roku 1990 se fadi mezi nejznaméjsi bonitni modely. Tento model se
sklada ze ctyr ukazatell, kde kazdému z nich je pfifazen urcity pocet boda dle vysledné hodnoty.
Konec¢nym vysledkem je pak aritmeticky primér ze ziskanych bodd, kde je podnik hodnocen jako

velmi dobry podnik, podnik nachazejici se v Sedé zéné, ¢i Spatny podnik.
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Tabulka 4: Kralicektiv Quicktest

Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni Pocet bodU
0,3 a vice 4
0,2-0,3 3
Vlastni kapital o
R1 <ap 0,1-0,2 2
Aktiva
0,0-0,1 1
0,0 a méné 0
3améné 4
. . v . . 3-5 3
Dluhy — Kratkodoby financni majetek
R2 T 5-12 2
Nazdanény Cash Flow
12-30 1
30 avice 0
0,15 a vice 4
0,12-0,15 3
Zisk pted urok danéni ’ ’
R3 pred uro y a zdanénim 0,08-0,12 5
Aktiva
0,00-0,08 1
0,00 a méneé 0
0,1 a vice 4
Nezdanény Cash Flow 0,08-0,1 3
R4 — 0,05 - 0,08 2
Provozni vynosy
0,00-0,05 1
0,00 a méneé 0

Zdroj: Grinwald — Holeckova (2009, str. 192 - 193) a Kralicek (2007).

kde Dluhy - cizi zdroje — rezervy,
Nezdanény Cash Flow - zisk po zdanéni + dan z pfijm0 + odpisy.

R1+R2+R3+R4

Kone¢né hodnoceni finanéni situace podniku = "

Tabulka 5: Zhodnoceni vysledku Kralicekova Quicktestu

Hodnota Kralicekova Quicktestu Hodnoceni
1 bod a méné Spatny podnik
1az 3 body Seda zéna
3 avice bodu velmi dobry podnik

Zdroj: Griinwald — Holeckova (2009, str. 193).

1.4.4 Ohlsondv model

Ohlsonliv model patfi mezi méné znamé bankrotni modely, je vSak velmi Uspésny
v predvidani bankrotu spolecnosti. Model vznikl v roce 1980, jeho autorem je profesor James A.
Ohlson, ktery pro sestaveni modelu zafadil do své studie priimyslové podniky. Vybral si celkem 2058

prosperujicich podnikd a 105 podnikd, které zbankrotovaly. (Ohlson, 1980)
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Ohlsontv model se sklada celkem z deviti ukazatel(, kdy je opét kazdému ukazateli pfifazena
urcitd vdha. Konecny vysledek lze pak zjistit dosazenim do rovnice pravdépodobnosti. Vysledek
modelu udava tedy pfimo pravdépodobnost, s jakou podnik zbankrotuje. Zajimavosti je, Ze pro
vypocet je vyuZivan téz index cenové hladiny, ktery ma zajistit srovnatelnost v ¢ase. (Synek, 2011, str.
22 — 23) Pfi vypoctu tohoto ukazatele v praktické ¢asti pak byla pouZita cenova hladina dostupna na

webovych strankach Ceského statistického Gradu. (CSU, 2017)

X=-132-0407 X X; + 6,03 X X, — 1,43 X X5 + 0,0757 X X, — 1,72 X X5 — 2,37 X X — 1,83
X X, + 0,285 X Xg — 0,521 X X,

kde X, = log( Aktiva ),

GNP index cenové hladiny

__ Cizi kapital

X
2 Aktiva '
__ Pracovni kapital
Xy =——mF—F—,
Aktiva
X, = Kratkodoba pasiva
4 7 Kratkodoba aktiva’
X5 = 1 pokud celkové zavazky prevysuji aktiva, jinak 0,
Cisty zisk
Xg =———,
Aktiva
__ Provozni cash flow
X, = :

Cizi kapital
Xg = 1 pokud soucet Cistych ziskl za posledni dva roky byl zaporny, jinak 0,

Cisty zisk,—Cisty zisk;_,

Xo = |Cisty ziske|+|Cisty ziske_q|

Pravdépodobnost bankrotu ndsledné zjistime dosazenim X do rovnice:

1

P=arem

1.5 SWOT analyza

SWOT analyza slouzi prfedevsim pro tvorbu budouci strategie spolecnosti. Spolecnost se tak
snazi vytvorit budouci zplsob fizeni, ktery bud' zachova, nebo jesté zlepsi jeji konkurencni postaveni.
Dochazi ke snaze neutralizovat hrozby vnéjsiho prostfedi, vyuZivat budoucich pfilezZitosti, tézit ze

silnych stranek firmy a naopak eliminovat jeji slabé stranky. (Veber, 2011, str. 533)

SWOT analyza je zaloZena na kombinaci nasledujicich ¢ty faktor(:
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Tabulka 6: SWOT analyza

SILNE STRANKY SLABE STRANKY
(Strenghts) (Weaknesses)
PRILEZITOSTI HROZBY
(Opportunities) (Threats)

Zdroj: Veber (2011, str. 533).
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2. Prakticka cast

2.1 Zakladni udaje o spolecnosti a predstaveni spolecnosti

Obrdazek 1: Logo spolecnosti

R&®SSMANN

Zdroj: Wikipedia (2017).

Tabulka 7: Zakladni udaje o spole¢nosti ROSSMANN, spol. s r. o.

Obchodni firma: ROSSMANN, spol. s r. o.

Pravni forma: spole€nost s ru¢enim omezenym

Sidlo: Na Pankraci 1683/127, 140 00 Praha 4
Identifikacéni Cislo: 612 46 093

Datum zdpisu do obchodniho rejstiiku:  28. 4. 1994

Zakladni kapital: 382 465 000 K¢

Spolecnik: ROSSMANN CENTRAL EUROPE B.V., 100% podil

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Spolecnost ROSSMANN, spol. s r. o., (dale jen ROSSMANN) patfi mezi nase nejvyznamné;jsi
sité prodejen drogerie a parfumerie. V Ceské republice plsobi jiz od kvétna 1994 od otev¥eni prvni
prodejny v Ceskych Budé&jovicich. Nasledovalo rozsifeni do celé Ceské republiky, v sou¢asné dobé si
spole¢nost drzi na ¢eském maloobchodnim a drogistickém trhu stabilni pozici jiZz se 130 prodejnami,
z nichZ 22 se nachdzi v Praze a zbytek je rovnomérné rozmistén ve v3ech krajich.

Zakladatelem sité drogerie a parfumerie ROSSMANN, se kterou se mlZzeme setkat na
svétovém trhu jiZz od roku 1972, je Dirk Rossmann. Ve Spolkové republice Némecko ho povaZuji za
vynalezce konceptu drogistického trhu, spole¢nost ROSSMANN se diky nému stala druhym nejvétsim
némeckym drogistickym Fetézcem a zaméstndvd téméF 47 000 zaméstnanch v Némecku, Ceské
republice, Polsku, Madarsku, Turecku a Albanii.

Drogerie a parfumerie ROSSMANN se zaméfuje predevsim na Sirokou nabidku znackovych
produktll. Nejvétsi pozornost vénuje damské kosmetice, dekorativni a vlasové kosmetice, détské
kosmetice a parfémim. Nicméné za zminku stoji téZ sortiment ustni hygieny, damské hygieny,
deodorant(, télové kosmetiky, pracich a Cisticich prostfedkd, potravy pro zvifata, produktl zdravé
vyzivy, vitamind a farmaceutickych vyrobk(. Mezi nejvétsi dodavatele zbozZi patfi Beiersdorf, Henkel,
HiPP, Johnson & Johnson, L'Oréal, Nestlé, Procter & Gamble a Unilever. Zna¢nou ¢ast sortimentu

tvori téZ vyrobky prezentované pod vlastni znackou, u kterych se spole¢nost snazi zajistit vysokou
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kvalitu za pfiznivé ceny. Mezi dopliikovymi sluzbami spole¢nosti ROSSMANN miiZzeme nalézt sluzbu
Photoshop, kde maji zakaznici pfilezitost objednat si vyrobu fotografii prfes fotolaboratof, ¢i si
okamyzité vytisknout digitalni fotografie. (ROSSMANN, 2017a)

Spolecnost ROSSMANN klade dlraz také na projekty se socidlnim zamérenim a na zlepseni
Zivotniho prostfedi. Na podzim roku 2016 Uspésné probéhl jiz sedmy rocnik charitativni kampané
5000 000 K¢ pro Détsky usmév. Kazdy, kdo si v pribéhu akce zakoupil vyrobek s logem Usmévu, tak
prispél na pomoc vazné nemocnym, ¢i handicapovanym détem. ROSSMANN ddle podporuje projekt
Spolu pro materskad centra, kdy matefskym centriim vénuje materialni pomoc. Pfi realizaci vybranych
zakdzek firma vyuziva socidlni podniky a chranéné dilny. V oblasti Zivotniho prostifedi se ROSSMANN
zaméruje na snizovani emisi a energie a ekologickou likvidaci odpadu. Je zapojen do projektu Zelend
firma, ktery klade dliraz na ekologickou likvidaci nepotfebného elektroodpadu. Vroce 2012
ROSSMANN obdrzel v rdmci Narodni ceny kvality prestizni ocenéni Usp&ina firma, co? je znakem
konkurenceschopnosti, trvalého zlep$ovani a stabilniho postaveni. (MS CR, 2017b)

Na prvni pohled by se mohlo zdat, Zze se jedna o UspéSnou spolecnost se stabilnim
postavenim na ceském drogistickém trhu, ale v minulosti se dlouhou dobu potykala s fadou
problémd. Neustale prodélecna spolecnost zvySovala ztratu, coz vedlo k velké kumulované ztraté
minulych let a dokonce k zapornému vlastnimu kapitalu. V roce 2007 vedeni spolecnosti pfiznalo
problémy s dlouhodobou udrzitelnosti na ¢eském trhu, které se snazilo tfesit finanéni podporou od
materské firmy ROSSMANN Central Europe. Az do roku 2008 bylo nékolikrat ve zpravach nezdvislého
auditora upozorfiovano na vyznamnou nejistotu nepfetrzitého trvani spolecnosti, a to z dlvodu
vykazovani ztraty, zaporného vlastniho kapitdlu a neschopnosti uhradit splatky puajcek a uvérd.
Teprve v roce 2009 se spolecnost dostala do zisku a zacala mirné prosperovat. (MBE, 2014)

Na ceském drogistickém trhu plsobi momentalné jako nejvyznamnéjsi specializované
drogistické fetézce spolecCnosti dm drogerie markt s. r. o. (dale jen dm drogerie), Teta drogerie a
lékdrny CR s. r. o. (dale jen Teta) a ROSSMANN, spol. s r. o. Spole€nost ROSSMANN jsem se rozhodla
porovnat v pfipadé analyzy pomérovych ukazatell a vypoctu bankrotnich a bonitnich modeld se
spolecnosti Teta. Spolecnost Teta je totiz spole¢nosti ROSSMANN blizsi z hlediska ro¢niho obratu,

dosazenych vysledkl hospodareni a poctu zaméstnancu.
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2.2 Analyza absolutnich ukazateli

Finan¢ni analyzu spole¢nosti ROSSMANN, spol. s r. 0., zahdjim horizontalni a vertikalni

analyzou rozvahy a vykazu zisku a ztraty a analyzou prehledu o penéZnich tocich. Zaméfim se

predevsim na vyznamné polozky v obdobi let 2011 az 2015. HorizontdIni analyzu budu provadét jak

v relativnim, tak i absolutnim rozméru.

2.2.1 Horizontdlni analyza rozvahy

Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 8: Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadfeni (v tis. K¢)

Polozka 2012 -2011 | 2013-2012 | 2014 -2013 | 2015-2014
AKTIVA celkem 287 939 -281 907 -2 789 -61 568
Dlouhodoby majetek 33378 -10 053 -26 913 -57 786
Dlouhodoby nehmotny majetek 4233 -2971 206 -3037
Dlouhodoby hmotny majetek 29 145 -7 082 -27 119 -54 749
Obézna aktiva 245 097 -258 103 24709 -2950
Zasoby 254 813 -211611 24788 -27 683
Dlouhodobé pohledavky -2193 -648 5941 1170
Kratkodobé pohleddvky 3399 -42 810 -6 861 7768
Kratkodoby finan¢ni majetek -10922 -3034 841 15795
Casové rozliseni 9464 -13 751 -585 -832
Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
Tabulka 9: Horizontdalni analyza aktiv v relativnim vyjadieni

Polozka 2012/2011 2013/2012 2014/2013 2015/2014
AKTIVA celkem 24,18 % -19,06 % -0,23 % -5,16 %
Dlouhodoby majetek 12,01 % -3,23 % -8,93 % -21,07 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 25,22 % -14,14 % 1,14 % -16,64 %
Dlouhodoby hmotny majetek 11,16 % -2,44 % -9,58 % -21,38%
ObéZna aktiva 27,33 % -22,60 % 2,80 % -0,32 %
Zasoby 40,06 % -23,75% 3,65 % -3,93 %
Dlouhodobé pohledavky -4,40 % -1,36 % 12,64 % 2,21 %
Kratkodobé pohleddvky 1,94 % -23,94 % -5,04 % 6,01 %
Kratkodoby finan¢ni majetek -30,84 % -12,39% 3,92 % 70,84 %
Casové rozliseni 58,15 % -53,43 % -4,88 % -7,30%

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Z tabulek 8 a 9 je patrné, Ze celkova bilanéni suma se nevyviji v jednoznaéném trendu. V roce

2012 je zaznamenan velky narlst celkovych aktiv, a to jak v relativnim vyjadreni (24,18 %), tak i

v absolutnim (287 939 tis. K¢). Naopak v roce 2013 nastava nejvétsi propad — dochazi totiz k poklesu
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jak dlouhodobého majetku, tak obéznych aktiv, nicméné pokles obéznych aktiv v celkovém snizeni
bilan¢ni sumy jednoznacné prevaZuje. Pro nasledujici dvé léta je charakteristicky mirny pokles
celkovych aktiv.

Zamérime-li se na dlouhodoby majetek, zaznamename v roce 2012 vyznamnéjsi narlst, ktery
je zplsoben predevsim vétsim prirGstkem dlouhodobého hmotného majetku (v absolutnim
vyjadreni, v relativnim naopak prevazuje narlGst dlouhodobého nehmotného majetku, coZ je
zpUsobeno mensim podilem na celkovych aktivech). Spolecnost se rozhodla tento rok vice investovat
do technického vybaveni a zafizeni prodejen, které tvori pravé z valné vétsiny dlouhodoby majetek.
Doslo kinvesticim do novych prodejen a k modernizaci stavajicich prodejen, celkové bylo
pfebudovano Sestnact prodejnich mist. V nasledujicich letech naopak dlouhodoby majetek klesa.
Tento pokles je zpUsoben prevaZzujicimi odpisy nad investicemi. Nejvyznamnéjsi Ubytek jak
v procentnim, tak absolutnim vyjadfeni nastdva v poslednim roce. Pravé zde odpisy prevysuji
prirtstky dlouhodobého majetku vice nez dvojnasobné.

K dalsim vyznamnym pohyblim dochazi také v ramci obéinych aktiv. Na zmény hodnot
obéznych aktiv maji nejvétsi vliv zasoby. V roce 2012 miZeme zaregistrovat jejich znatelny pfirlstek,
a to predevsim diky nardstu nového sortimentu. V tomto roce zUstalo na skladé pravdépodobné vice
zasob, které byly ale nasledujici rok prodany, a proto dochazi k poklesu o témér stejnou castku.
Zmény dlouhodobych pohledavek, které predstavuji pohledavky z titulu zaplacené jistiny ndjemného,
nejsou co do vySe az tak vyznamné. U kratkodobych pohledavek taktéZ nedochazi k vyraznym
zménam, pouze vroce 2013 registrujeme znaény pokles. Tento pokles je zplsoben predevsim
snizenim dohadnych uctl aktivnich, pohledavky z obchodnich vztahd zaznamendvaji pouze nepatrny
Ubytek. U kratkodobého finanéniho majetku jsou zmény z hlediska procentniho vyjadfeni znatelné,
avsak v pripadé absolutniho vyjadieni se nejedna o az tak podstatné ¢astky. Nedochazi zde k velkym
zménam, jelikoZ spolecnost v pripadé potreby vyuzivd bankovnich kontokorent(, které jsou soucasti
kratkodobych bankovnich Uvérld na strané pasiv. Pro polozku casového rozliseni plati téz, ze se

v pripadé absolutniho vyjadfeni nejedna o podstatné castky.
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Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 10: Horizontalni analyza pasiv v absolutnim vyjadreni (v tis. K¢)

2012 - 2013 - 2014 - 2015 -

Polozka 2011 2012 2013 2014
PASIVA celkem 287939 | -281907 -2789 -61 568
Vlastni kapital 16 770 -23 675 75 463 3851
Zakladni kapital 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 69 000 0
Fondy ze zisku 1280 838 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 24 317 15930 -23674 6463
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -8 827 -40 443 30137 -2612
Cizi zdroje 262509 | -249108 -76 627 -63 931
Rezervy -14 880 11612 -5 027 -2 088
Dlouhodobé zavazky 0 2613 -2613 0
Kratkodobé zadvazky 209 836| -206 762 -9 738 23119
Bankovni Uvéry a vypomoci 67 553 -56 571 -59 249 -84 962
Casové rozliseni 8 660 -9124 -1 625 -1488
Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
Tabulka 11: Horizontalni analyza pasiv v relativnim vyjadieni

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
PASIVA celkem 24,18 %| -19,06 % -0,23 % -5,16 %
Vlastni kapital 8,00%| -10,46% 37,24 % 1,38 %
Zakladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 15,79 % 0,00 %
Fondy ze zisku 102,40 % 33,12 % 0,00 % 0,00 %
Vysledek hospodareni minulych let 3,82 % 2,60 % -3,97 % 1,04 %
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -34,49% | -241,18% | 127,30% -40,41 %
Cizi zdroje 27,01%| -20,18% -7,78 % -7,03 %
Rezervy -57,41%| 105,19%| -22,19%| -11,85%
Dlouhodobé zavazky X x| -100,00 % X
Kratkodobé zdvazky 57,41 % -35,94 % -2,64 % 6,44 %
Bankovni Uvéry a vypomoci 11,64 % -8,73 % -10,02 % -15,96 %
Casové rozliseni 92,07 % -50,50 % -18,17 % -20,34 %

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Vyvoj vlastniho kapitalu spolec¢nosti ROSSMANN nema jednoznacny trend. Pfi podrobnéjsim

pohledu na vykaz je patrné, Ze nejvétsi vliv na zménu vlastniho kapitalu maji polozky vysledek

hospodareni minulych let a vysledek hospodareni béZzného ucetniho obdobi. U vysledku hospodareni

minulych let dochdzi v prvnich tfech letech a v poslednim roce ke snizovani ztraty. Pouze v roce 2014

se ztrata zvySuje, coz je zplsobeno zapornym vysledkem hospodareni bézného ucetniho obdobi za

rok 2013. Kapitalové fondy narUstaji pouze v roce 2014, v dlsledku pfiplatku spole¢nika do vlastniho




kapitalu spolecnosti mimo zakladni kapital spolecnosti. Bylo tak provedeno na zakladé rozhodnuti
valné hromady ovlddajici osoby. Soucasti polozky fondy ze zisku je rezervni fond, ktery se spole¢nost
vroce 2014 a 2015 rozhodla jiz dale nenavySovat, jelikoZ vyuZila moZnosti nevytvaret povinné
rezervni fond, coZ umoZiuji i zakladatelské dokumenty spole¢nosti.

Podstatné vétsi vliv na celkovou hodnotu pasiv maji cizi zdroje. Cizi zdroje v roce 2012
vyznamné narustaji, v nasledujicich letech ale dochazi jiz k poklesu. Na zménach hodnot cizich zdroj
se podili nejvice kratkodobé zdvazky a kratkodobé bankovni Uvéry a vypomoci. V roce 2012 doslo
k rapidnimu narUstu kratkodobych zavazk(i. Spole¢nost v tom samém roce Cerpala také kratkodobé
bankovni Uvéry, i presto vSak nebyla schopna splatit své kratkodobé dluhy. Didvodem neschopnosti
splacet své zavazky byly predevsim velké investice do novych prodejen, modernizace stdvajicich
prodejnich prostor a kompletni prebudovani Sestnacti prodejen. V roce 2012 doslo téZz k znacnému
narQstu nového sortimentu, coZ spolecnost také vedlo k pomalejsi Uhradé svych zavazk(. Pravé
vtomto roce bylo vykazovano nejvétsi mnoistvi zavazkl po splatnosti za sledované obdobi.
Spolecnost se ale velmi brzy vzpamatovala a uz v roce 2013 Ize vidét, Ze doslo k vyznamnému poklesu
kratkodobych zavazk(l. Spolecné s kratkodobymi zavazky zacaly stabilné klesat téZ bankovni Uvéry a
vypomoci. V prlibéhu celého sledovaného obdobi byly tvoreny také rezervy na ztratové prodejny a
nevycerpanou dovolenou. Casové rozliseni je procentné vyznamné, aviak pfi podrobnéjsim zaméreni

se na jeji absolutni vysi nema na celkovou bilanéni sumu podstatny vliv.

2.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 12: Vertikalni analyza aktiv

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015

AKTIVA celkem 100,00 %| 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00 %
Dlouhodoby majetek 23,33 % 21,05 % 25,16 % 22,97 % 19,12 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,41 % 1,42 % 1,51 % 1,53 % 1,34 %
Dlouhodoby hmotny majetek 21,92 % 19,63 % 23,66 % 21,44 % 17,77 %
Obézna aktiva 75,30 % 77,21 % 73,83 % 76,08 % 79,95 %
Zasoby 53,41 % 60,24 % 56,75 % 58,96 % 59,72 %
Dlouhodobé pohledavky 4,19 % 3,22% 3,93% 4,43 % 4,78 %
Kratkodobé pohledavky 14,73 % 12,09 % 11,36 % 10,81 % 12,09 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 2,97 % 1,66 % 1,79 % 1,87 % 3,36 %
Casové rozliseni 1,37 % 1,74 % 1,00 % 0,95 % 0,93 %

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Z tabulky je patrné, Ze zasadni podil na celkovych aktivech maji obé&zna aktiva. Vzhledem

k predmétu podnikdni spole¢nosti je tato skutec¢nost ocekavana. Ve sledovaném obdobi se kromé
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roku 2013 podil obéZnych aktiv na celkovych aktivech dokonce mirné zvySuje. Obéind aktiva se
vyskytuji predevsim ve formé zdsob, jejichz podil vyznamnéji roste vroce 2012 diky rozsifeni
stdvajiciho sortimentu. Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky a kratkodoby financni majetek si drzi
celkem stabilni podil. V dlouhodobych aktivech dominuje dlouhodoby hmotny majetek, jehoZ podil
se ale ke konci sledovaného obdobi mirné snizuje v disledku niZsich investic. Obecné lze fici, Ze
podily jednotlivych polozek aktiv na celkovych aktivech jsou v podstaté stabilni. V ndsledujicim grafu

je pak zndzornén podil jednotlivych skupin aktiv na celkovych aktivech.

Graf 1: Vertikalni analyza aktiv
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Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Déale bych rdda vénovala pozornost jesté vyvoji pohledavek z obchodnich vztahd. Tyto
pohleddvky nezaznamenavaji trend poklesu, jejich hodnota spiSe kolisa. AvSak spolecnosti se
dlouhodobé dafi snizovat pravé pohledavky po splatnosti. K témto pohleddvkam tvofi sice opravné
polozky, nicméné v zanedbatelné vysi. V nasledujici tabulce mizeme vidét pravé snizujici se hodnotu
pohleddvek po splatnosti a téZz znacny pokles podilu pohleddavek po splatnosti na celkovych
pohledavkach z obchodnich vztahd (nevim, zda spole¢nost pohleddvky po splatnosti uvadi v netto ¢i
brutto hodnoté, avsak jak jiz jsem zminovala, tak korekce je zanedbatelnd). Z extrémné vysoké
hodnoty podilu pohledavek z obchodnich vztahl po Ih(té splatnosti na celkovych obchodnich
pohleddvkach ve vysi 40,92 % za rok 2011 se dostava na pouhych 3,85 % za rok 2015. Spolecnost se
totiZ rozhodla od roku 2012 vice zaméfit na feSeni nedobytnych pohledavek a probihajicich soudnich
sporl. ROSSMANN bohuZel ve svych vyrocnich zpravach neuvadi, za kym eviduje pohledavky
z obchodnich vztah( a predevsim pohledavky po splatnosti. Pohledavky za spfiznénymi stranami se
za sledované obdobi vyskytuji pouze ve vysi od 2 953 tis. do 7 680 tis. TéZ neni nikde uvedeno, zda se

jednd o fransizu a tudiz o pohledavky za fransizanty. Vzhledem ktomu, Ze spole¢nost témér
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nevykazuje opravné polozky k pohledavkam, tak usuzuji, Ze se jedna pravdépodobné o pohledavky za

spfiznénymi osobami, ¢i fransizanty.

Tabulka 13: Pohledavky z obchodnich vztahi (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Pohledavky z obchodnich vztahl celkem brutto 59168| 83298 73148| 47979| 76515
Opravné polozky k pohledavkam z obchodnich
vztahl 210 833 769 969 231
Pohledavky z obchodnich vztah( celkem netto 58958 | 82465| 72379 47010| 76284
Pohledavky z obchodnich vztah( po splatnosti 24211| 32543 11 661 7 196 2949
Podil pohledavek po splatnosti na celkovych
pohledavkach z obchodnich vztah( brutto 40,92 %| 39,07 % | 15,94%| 15,00 % 3,85 %
Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
Vertikalni analyza pasiv
Tabulka 14: Vertikalni analyza pasiv
Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vlastni kapital 17,60%| 1530%| 16,93%| 23,29%| 24,89 %
Zakladni kapital 32,11%| 25,86%| 31,95%| 32,03%| 33,77 %
Kapitalové fondy 36,70% | 29,55%| 36,51%| 42,37%| 44,68%
Fondy ze zisku 0,10 % 0,17 % 0,28 % 0,28 % 0,30 %
Vysledek hospodareni minulych let -53,47 % | -41,41 % | -49,84 % | -51,94 % | -54,19 %
VH béZného ucetniho obdobi 2,15 % 1,13%| -1,98% 0,54 % 0,34 %
Cizi zdroje 81,61%| 83,47%| 82,32%| 76,10% | 74,59 %
Rezervy 2,18%| 0,75%| 1,89% 1,48 % 1,37 %
Dlouhodobé zavazky 0,00 % 0,00 % 0,22 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé zavazky 30,69% | 38,90%| 30,79%| 30,05%| 33,72%
Bankovni Uvéry a vypomoci 48,75% | 43,83% | 49,42 % | 44,58% | 39,50 %
Casové rozliseni 0,79 % 1,22 % 0,75 % 0,61% 0,51%

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Vertikdlni analyza pasiv jednoznacné ukazuje, Ze spolecnost dlouhodobé financuje svoji

¢innost predevsim pomoci cizich zdrojl. V pribéhu sledovaného obdobi podil cizich zdrojl klesa ve

prospéch vlastniho kapitalu. Dominantni ¢ast cizich zdroja tvoti bankovni Gvéry a vypomoci, které se

skladaji predevsim z kratkodobych uvér( a cerpanych bankovnich kontokorentl. Dalsi nemalou

polozku predstavuji kratkodobé zavazky vii¢i dodavatelim. Podil vlastniho kapitalu na celkovych

pasivech je tak nizky hlavné kvuli zapornému vysledku hospodareni minulych let. V nasledujicim grafu

je pak znazornén podil jednotlivych skupin pasiv na celkovych pasivech.
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Graf 2: Vertikalni analyza pasiv
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Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Stejné jako u pohledavek z obchodnich vztahd, tak i u zavazk( z obchodnich vztahd bych déle
rada vénovala pozornost polozkam po splatnosti. Podil zavazk( po splatnosti na celkovych zévazcich
z obchodnich vztahi se po sledované obdobi drzi celkem stabilné pfiblizné okolo 5 %, kromé vykyvu
v roce 2012, kdy zdvazky po splatnosti tvofily 39,7 % celkovych zavazkd z obchodnich vztahd. Jak jiz
bylo vyse feCeno, tak v roce 2012 spole¢nost investovala do novych prodejen, modernizovala stavajici
prodejni prostory a zaroven doslo téZz k znacnému narlstu nového sortimentu. Z tohoto divodu se
pravdépodobné zvysily celkové zavazky z obchodnich vztahl i zavazky po splatnosti. Spole¢nost opét
bohuZel neuvéadi, vic¢i komu jsou tyto zavazky evidovany. Zavazky z obchodnich vztahd vidi
spfiznénym strandam jsou vykdzany pouze v roce 2011 a 2012 a to v maximalni vysi 4 068 tis K¢. Znovu
se ale stejné jako u pohleddavek domnivam, Ze se pravdépodobné jednd o zavazky viéi néjak

spfiznénym stranam, i kdyZ nejsou ve vyrocnich zpravach takto uvadény.

Tabulka 15: Zavazky z obchodnich vztah (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Zavazky z obchodnich vztah( celkem 166411 | 387639 | 184866| 192087 | 185441
Zavazky z obchodnich vztah(l po splatnosti 7142| 153912 9255| 12208 2252
Podil zavazkul po splatnosti na celkovych

zavazcich z obchodnich vztaht 4,29%| 39,70%| 5,01%| 6,36%| 1,21%

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
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2.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 16: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v absolutnim vyjadfeni (v tis. K¢)

2012 - 2013 - 2014 - 2015 -

Polozka 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 159 752 -51138 -80 488 19493
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 157 644 -10897| -103919 -20 308
Obchodni marze 2108 -40 241 23431 39801
Vykony -10 609 24 890 37 485 1765
Vykonova spotreba -7 592 993 44 676 19 304
Pfidana hodnota -909 -16 344 16 240 22 262
Osobni naklady 12 277 -3936 -2 436 8374
Dané a poplatky -87 -441 1006 -570
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti a komplexnich naklad( -24 450 28 655 -12323 10513
Ostatni provozni vynosy -8 191 2964 -2 562 1631
Ostatni provozni naklady -21 846 345 6 404 -1 667
Provozni vysledek hospodareni 18 357 -40 808 25037 9254
Finan¢ni vysledek hospodareni -585 -4 140 5802 -2 813
Vysledek hospodareni za tGcetni obdobi -8 827 -40 443 30 137 -2 612
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 17772| -44948 30 839 6 441

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 17: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v relativnim vyjadreni

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
Trzby za prodej zbozZi 6,72 % -2,01 % -3,24 % 0,81 %
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 9,18 % -0,58 % -5,58 % -1,15%
Obchodni marze 0,32 % -6,06 % 3,76 % 6,15 %
Vykony -4,97 % 12,27 % 16,46 % 0,67 %
Vykonova spotieba -1,54 % 0,20 % 9,16 % 3,62 %
Pfidana hodnota -0,24 % -4,31% 4,47 % 5,87 %
Osobni naklady 4,75 % -1,45 % -0,91% 3,17 %
Dané a poplatky -53,05% | -572,73%| 276,37 %| -88,79%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti a komplexnich nakladd -492,65% | 147,05%| -134,41 % | 333,22 %
Ostatni provozni vynosy -38,28 % 22,44 % | -15,84% 11,98 %
Ostatni provozni naklady -81,29 % 6,86 %| 119,17 % | -14,15%
Provozni vysledek hospodareni 67,12%| -89,28% | 511,17 % 30,91 %
Financni vysledek hospodareni -2,38%| -16,47 % 19,82 % | -11,98%
Vysledek hospodareni za tucetni obdobi -34,49% | -241,18% | 127,30%| -40,41%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 635,85 % | -218,54% | 126,49 % 99,74 %

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

JelikoZ se spole¢nost ROSSMANN specializuje pfedevsim na prodej zbozi, tak nejvyznamnéjsi

poloZzkou v oblasti trzeb je polozka trzby za prodej zbozi. Nejvétsi narlst u trzeb za prodej zboZi je
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zaznamenan v roce 2012, nicméné paralelné vzrostly i ndklady vynaloZené na prodej zboZi, a proto se
obchodni marze zvysila pouze nepatrné. V nasledujicich letech doslo k opacnému vyvoji — spolecné
s trzbami za prodej zboZi klesaly i ndklady vynaloZené na prodej zbozi. Nejvyznamnéjsi pokles téchto
nakladd mlizZeme zaznamenat v roce 2014, ¢imz vzrostla i obchodni marze. Nejvétsi narlst obchodni
marze za sledované obdobi je evidovdn vroce 2015, kdy trzby za prodej zbozi rostly a naklady
vynaloZené na prodané zbozi klesaly. V pfipadé vykonU a vykonové spotieby zaznamendvame taktéz
nestabilni vyvoj, ovsem ¢astky nejsou az tak vyznamné. Pfi poklesu vykon( klesa i vykonova spotreba
a naopak. Pfidana hodnota pak v souétu nejdfive mirné klesa, ale spoleénosti se dafi ji zvySovat.
V roce 2015 je evidovan jeji nejvétsi narlist — pouze vtomto roce se spolecnosti podafilo navysit
zaroven jak trzby za prodej zbozi, tak vykony.

Provozni vysledek hospodareni ovlivnily i dalSi polozky. Osobni naklady zaznamenaly v roce
2012 a 2015 narlst, jelikoZ v roce 2012 doslo ke zvySeni poctu zaméstnancui a v roce 2015 vzrostly
pridmérné mzdové naklady na pracovnika. Naopak ve zbyvajicich dvou letech pocdet zaméstnancl
poklesl spolecné s poklesem osobnich naklad(. V pripadé dani a poplatk( evidujeme velké procentni
rozdily, nicméné absolutné se jednd o castky ve vztahu kvysledku hospodareni nevyznamné.
Nejvlivnéjsi polozkou tak zlstava zména stavu rezerv a opravnych polozek. K vyraznému snizeni této
polozky v roce 2012 doslo predevsim diky rozpusténi rezerv na ztrdtové prodejny. Pravé rozpusténi
rezerv na ztratové prodejny pozitivné ovlivnilo hodnotu provozniho vysledku hospodareni. Naopak
v roce 2013 se spole¢nost rozhodla ddle tvofit rezervu na ztratové obchody, coz zapfi€inilo nasledné
zvySeni této sledované polozky. Tvorba a rozpousténi rezervy na ztratové obchody tak ovlivnila
zménu stavu rezerv a opravnych poloZek za sledované obdobi nejvice. Ostatni provozni vynosy a
ostatni provozni naklady, které souvisi pfedevsim s prefakturaci zboZi a sluZzeb spfiznénym stranam,
mirné kolisaji. Nejvice se spolecnosti podafilo snizit ostatni provozni naklady v roce 2012, kdy doslo
ale i k vyznamnéjsimu poklesu ostatnich provoznich vynos.

Financni vysledek hospodareni také podobné jako provozni vysledek hospodareni kolisa, ale
na rozdil od provozniho vysledku hospodareni se drzi pofad v zdpornych Cislech. To je zplUsobeno
predevsim vysokymi nakladovymi uroky a ostatnimi finanénimi naklady. Vzhledem ktomu, Ze
spole¢nost kazdym rokem cerpa bankovni Gvéry a finan¢ni vynosy jsou pouze nepatrné, tak musi se
zapornym vysledkem v této oblasti pocitat.

V ptipadé celkového vysledku hospodafeni za ucetni obdobi a vysledku hospodareni pred
zdanénim mulzeme vidét rozdilny vyvoj. Ten je zplsoben predevsim Uctovanim o odloZzené dani a
rozdilnymi dafové udcinnymi a neuéinnymi ndkladovymi polozkami. Vroce 2011 vysledek
hospodareni za béZnou cinnost dokonce presahuje vysledek hospodareni pfed zdanénim. Spole¢nost

totiz vtomto roce vyuzila danfové ztraty minulych obdobi na pokryti dafového zdkladu, a proto

nebylo U¢tovadno o dafové povinnosti a navic byla zalctovana odloZena darfiova pohledavka. Naopak
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v roce 2012 spolecnost nemohla vyuzit dafovou ztratu minulych let, jelikoZ byla jiz pIné vycerpana a
vytvofila rezervu na dafovou povinnost. Také doslo v tomto roce ke snizeni darfiové pohledavky.
V dUsledku toho oproti minulému roku vysledek hospodareni za béZznou cinnost klesl, i kdyzZ vysledek
hospodareni pred zdanénim vzrostl. V roce 2013 spoleé¢nost vykazala ztratu a darfiova pohleddvka
vzrostla pouze nepatrné, tudiz rozdil mezi vysledkem hospodareni za béznou cinnost a vysledkem
hospodareni pred zdanénim je pouze drobny. Témér stejny narGst jak vysledku hospodareni za
béZnou cinnost, tak vysledku hospodareni pred zdanénim mizZeme zaznamenat v roce 2014. Tyto dvé
polozky se od sebe znovu moc nelisi, a to v disledku narlistu danové povinnosti a zhruba stejného
narlstu odloZené darnové pohledavky. V roce 2015 pak odloZend darnova pohledavka zlstava ve
stejné vysi jako minuly rok a dochazi pouze k vzristu dariové povinnosti, a tudiz ke znacnému snizeni

vysledku hospodareni za ucetni obdobi.

2.2.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 18: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Celkové vynosy v tis. K¢ 2613735|2754583|2731416|2687350|2708578
Celkové vynosy 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Trzby za prodej zboZi 91,01%| 92,15%| 91,06%| 89,56%| 89,58%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 65,70%| 68,06%| 68,24%| 6549%| 64,23%
Obchodni marze 25,31 % 24,09% | 22,82% 24,07%| 25,35%
Vykony 8,16 % 7,36 % 8,34 % 9,87 % 9,86 %
Vykonova spotieba 18,92%| 17,68%| 17,87%| 19,82%| 20,38%
Pfidana hodnota 14,55 % 13,78 % 13,29 % 14,12 % 14,83 %
Osobni naklady 9,89 % 9,83% 9,77 % 9,84%| 10,07 %
Dané a poplatky 0,01 % 0,00 % -0,01% 0,02 % 0,00 %
Odpisy dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 3,22 % 3,29 % 3,43 % 3,34 % 3,23 %
Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materialu 0,01 % 0,00 % 0,01 % 0,01 % 0,00 %
Zména stavu rezerv a opravnych

poloZzek v provozni oblasti a

komplexnich naklad 0,19 % -0,71% 0,34 % -0,12 % 0,27 %
Ostatni provozni vynosy 0,82 % 0,48 % 0,59 % 0,51% 0,56 %
Ostatni provozni naklady 1,03 % 0,18 % 0,20 % 0,44 % 0,37 %
Provozni vysledek hospodareni 1,05 % 1,66 % 0,18 % 1,11% 1,45 %
Financni vysledek hospodaieni -0,94 % -0,91 % -1,07 % -0,87 % -0,97 %
Vysledek hospodareni za ucetni

obdobi 0,98 % 0,61 % -0,87 % 0,24 % 0,14 %
Vysledek hospodareni pred

zdanénim 0,11% 0,75 % -0,89 % 0,24 % 0,48 %

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
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V ptipadé vertikdlni analyzy jsem jako zakladnu zvolila celkové vynosy. Nejvice se na ni
podilely trZby za prodej zboZi, coz je predvidatelné vzhledem k pfedmétu podnikani spolecnosti.
MuUZeme pozorovat, Ze se kazdorocné drZi zhruba na stejné Urovni okolo 90 %, nedochazi zde
k velkym vykyvim. Dale spolecnost eviduje trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb — v tabulce jako
vykony. Podil vykond na celkovych vynosech po sledované obdobi mirné roste, v poslednim roce
dosahuje necelych 10 %. Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu jsou naprosto
zanedbatelné. Z nakladovych polozek jsou nejvyznamnéjsi nadklady vynaloZzené na prodané zbozi, coz
souvisi s nejvyznamnéjsi polozkou v oblasti vynos(, a to s trzbami za prodej zbozi. Dalsi vyznamnou
nakladovou polozku tvofi vykonova spotreba, jejiz podil na celkovych vynosech podobné jako podil
vykonl mirné roste. Presto vsak podil vykonové spotfeby znatelné presahuje podil vykon(, a to
vétSinou dvojndsobné. Avsak tento stav nemusi byt negativni, jelikoZz polozka vykonové spotieby
obsahuje naklady, které nesouvisi pouze s vykony, ale naptiklad i s trzbami za prodej zbozi. Podil
osobnich nakladll se po sledované obdobi drZi na stejné trovni okolo 10 %, to samé plati pro odpisy
dlouhodobého majetku, jejich podil mirné pfesahuje 3 %. Vysledek hospodareni za icetni obdobi ma
na celkovych vynosech (neboli rentabilita vynosd) velmi maly podil. Vroce 2013 je tento podil

dokonce zaporny, jelikoZ v tomto roce byla vykdzana ztrata.

v

2.2.5 Analyza prehledu o penéznich tocich

Tabulka 19: Analyza piehledu o penéznich tocich (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Cisty penéini tok z provozni ¢innosti -16 658 | 45348| 136709| 54748| 136781
Cisty penéini tok z investi¢ni €innosti -118787| -123 824 | -85785| -63658| -36024
Cisty penéini tok z finan¢ni €innosti -12631| -12629| 40506| 369 000| -60000
Cisté snizeni/zvyseni penéZnich prostiedk a

penéznich ekvivalentl -114760| -91105| 91430| 360090| 40757
Stav penéznich prostiedk( a penéznich

ekvivalentl na pocatku roku -395 681 | -510441 | -601 546 | -510 116 | -150 026
Stav penéznich prostiedk( a penéznich

ekvivalentl na konci roku -510441| -601 546 | -510 116 | -150 026 | -109 269

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Spolecnost ve svych vyrocnich zpravach zverejiuje i prehled o penéznich tocich, tudiz mohu
provést jeho analyzu. Z nasledujici tabulky Ize vidét, Ze penéini tok z provozni ¢innosti byl az na rok
2011 stale kladny. V roce 2011 se pohyboval v zapornych Cislech predevsim proto, Zze doslo pouze
k mirnému narastu kratkodobych zavazkl a naopak k vyssimu pfrirGstku zasob. Velky ptirGstek zasob
evidujeme i v nasledujicim roce, avsak zde dochazi také ke znacnému narUstu kratkodobych zavazki
(bylo komentovano jiz vanalyze rozvahy), tudiz penéini tok zprovozni ¢innosti neni témito

poloZkami vyznamné ovlivnén. Penéini tok z investi¢ni Cinnosti je po celé sledované obdobi zaporny.
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Nejvétsi investice mUZeme zaznamenat vroce 2012, kdy se spolecnost rozhodla investovat do
nékolika novych prodejen. V nasledujicich letech pak investice jiz klesaji, dokonce jsou nizsi nez
odpisy stalych aktiv. Penézni tok z financ¢ni Cinnosti se vyviji hlavné na zakladé cerpdni a splaceni
bankovnich uvérd. Do této polozky oviem neni zahrnovano cerpdani bankovnich kontokorent(.
V dasledku toho muUZeme potom pozorovat zaporny stav penéinich prostfedkll a penézZnich
ekvivalent (kratkodoby likvidni majetek, ktery lze snadno prevést na predem znamou castku
hotovosti) na konci roku — jsou zde zapocitavany pravé penize, Ucty v bankach a kratkodobé bankovni
kontokorenty. Spole€nost ve svych vyrocnich zpravach téz uvadi, jakou ¢ast kratkodobych bankovnich

avérl na strané pasiv tvofi pravé kontokorenty.

2.3 Analyza pomérovych ukazatell

Vtéto Casti prace se zabyvam analyzou pomérovych ukazateld, které byly definovany
v metodické Casti prace. Vysledky zde za roky 2011 az 2015 srovnavam s konkurencnim podnikem

Teta drogerie a lékarny CR, s. r. 0., jeho? vybér byl oddvodnén jiz v kapitole 2.1.

2.3.1 Ukazatele rentability

Tabulka 20: Ukazatele rentability spoleénosti ROSSMANN a jejich rozklad

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
RCK 1,20 % 2,20 % -1,25 % 1,34 % 1,84 %
EBIT/T 0,55 % 1,19 % -0,55 % 0,60 % 0,77 %
T/A 2,18 1,85 2,27 2,24 2,38
RVK 12,21 % 7,41%| -11,68% 2,32% 1,37 %
EAT/T 0,99 % 0,61 % -0,87 % 0,24 % 0,14 %
T/A 2,18 1,85 2,27 2,24 2,38
A/VK 5,68 6,53 5,91 4,29 4,02

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 21: Ukazatele rentability spolecnosti Teta a jejich rozklad
Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
RCK 0,88 % 1,40 % 7,77 % 1,26 % 1,44 %
EBIT/T 0,40 % 0,91 % 4,89 % 0,77 % 0,88 %
T/A 2,20 1,53 1,59 1,62 1,64
RVK 6,03%| 94,48%| 9161%| 1163%| 12,26%
EAT/T 0,34 % 0,75 % 4,38 % 0,54 % 0,50 %
T/A 2,20 1,53 1,59 1,62 1,64
A/VK 8,02 82,35 13,16 13,27 14,83

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.
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Rentabilita celkového kapitalu spole¢nosti ROSSMANN se za sledované obdobi pohybuje od -
1,25 % do 2,2 %. Nejvyssi RCK dosahla spolecnost v roce 2012. Vtomto roce bylo totiz vykazano
nejvyssi provozni ziskové rozpéti, coz je disledkem nejvyssiho dosazeného zisku pred droky a
zdanénim za sledované obdobi. Jak jiz bylo vysvétleno dfive, tak spoleé¢nost v roce 2012 rozpustila
rezervu na ztratové prodejny, a tudiz dosahla vyssiho vysledku hospodareni. Ve stejném roce ale
2012 byl totiZ rozsiten sortiment spolecnosti, a tak pravdépodobné zlstalo na skladé vice zasob.
V roce 2013 dosahla RCK zaporného vysledku, jelikoz za dany rok byla vykazana ztrata. V tomto roce
doslo téZ ke zvySeni obratu aktiv — bilan¢ni suma se totiz oproti minulému roku snizila v disledku
snizeni mnozstvi zdsob (mnoZstvi zasob se dostava na uroven pred rozsifenim sortimentu). Az do
roku 2014 se oba pricinné ukazatele pohybuji opacnym smérem, teprve v roce 2015 stejnym. O rlstu,
Ci poklesu RCK tak rozhoduje zména provozniho ziskového rozpéti.

Rentabilita vlastniho kapitalu spolec¢nosti ROSSMANN se za sledované obdobi pohybuje od
-11,68 % do 12,21 %. Vysledné hodnoty jsou oproti RCK znacné odlisné z divodu vyssi hodnoty
financ¢ni paky. Spolecnost je totiz financovana predevsim cizimi zdroji, avSak tento dil¢i ukazatel ma
v poslednich letech klesajici trend, jelikoz dochazi postupné béhem sledovaného obdobi k nizsimu
cerpani bankovnich Uvéra. Zaroven zde ma podstatny vliv i rozdil mezi provoznim ziskovym rozpétim
a Cistym ziskovym rozpétim, coz lze pozorovat predevsim v poslednich sledovanych letech.

V pfipadé srovndni se spole¢nosti Teta vychazi rentabilita celkového kapitalu na pfiblizné
stejné drovni, kromé roku 2013, kdy u spole¢nosti Teta dosahuje 7,77 %. Tento ukazatel byl ovlivnén
predevsim provoznim ziskovym rozpétim, jelikoz spolecnost Teta dosahla vysokého EBI/Tu z dlivodu
vyssSich ostatnich provoznich vynosl (Teta bohuZel ve svych vyroénich zpravach neuvadi, co se pod
touto polozkou konkrétné skryva). Naopak rentability vlastniho kapitadlu se v porovnani obou
spolecnosti znacné lisi. Spole¢nost Teta zaznamendva obrovské vykyvy. V roce 2012 vykyv souvisi
s financni pdkou — spolecnost vtomto roce vykazuje velmi nizky vlastni kapitdl, jelikoz bylo
rozhodnuto o vyplaceni podilu na zisku z nerozdéleného zisku minulych let. Vroce 2013 je RVK
spolecnosti Teta extrémné vysokd z dlivodu vysokého Cistého ziskového rozpéti. Kromé prvniho
sledovaného roku RVK spolecnosti Teta prevysuje RVK spolecnosti ROSSMANN, a to predevsim diky
vySsi hodnoté financni paky. Podstatny vliv na rozdilnost tohoto ukazatele mezi spole¢nostmi ma téz
Cisté ziskové rozpéti. Teta mimo rok 2011 vykazuje oproti spole¢nosti ROSSMANN vzdy nizsi obrat
Spolecnost Teta ma velmi nizky zakladni kapital, a proto tento ukazatel nema moc velkou vypovidaci
schopnost v pfipadé srovnavani téchto dvou spolecnosti.

Vyvoj RCK a RVK a porovndni obou spolecnosti jsou zndzornény na ndsledujicich grafech.
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Graf 3: Rentabilita celkového kapitalu
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Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.
Graf 4: Rentabilita vlastniho kapitalu
100%
80%
60%
40%
20%
0%
-20%
2011 2012 2013 2014 2015
e ROSSMANN  12,21% 7,41% -11,68% 2,32% 1,37%
e Teta 6,03% 94,48% 91,61% 11,63% 12,26%
Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.
2.3.2 Ukazatele nakladovosti
Tabulka 22: Ukazatele nakladovosti spole¢nosti ROSSMANN
Nak/Vyn 0,990 0,994 1,009 0,998 0,999
Rvyn 0,010 0,006 -0,009 0,002 0,001

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.




Tabulka 23: Ukazatele nakladovosti spolecnosti Teta

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Nak/Vyn 0,997 0,993 0,960 0,995 0,995
Rvyn 0,003 0,007 0,040 0,005 0,005

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Ukazatel néakladovosti zvynosli u obou spolecnosti se pohybuje v celkem wvysokych
hodnotach. To je zplisobeno predevsim tim, Ze obé spolecnosti vykazuji nizké vysledky hospodareni,
kdy celkové naklady dosahuji témér na hodnoty celkovych vynosl. Spole¢nost ROSSMANN eviduje
nejvyssi vysledek hospodareni po zdanéni za rok 2011, a proto je také ukazatel nakladovosti z vynosl
nakladovosti z vynost vyssi neZ jedna a ukazatel rentability vynos( zaporny. S rlstem ukazatele

nakladovosti z vynost tak klesd ukazatel rentability vynosd. Spolecnost Teta vykazuje nejvyssi

cvvs

evvs

pozorovat nejvyssi hodnotu ukazatele nakladovosti z vynos(.
U rozkladu osobni nakladovosti z vynosu je nejprve tieba zjistit primérny prepocteny pocet

pracovnikl. Tento Udaj jsem Cerpala z vyrocnich zprav obou spolecnosti, které ho zde mély uvedeny.

Tabulka 24: Primérny prepocteny pocet pracovnikl spolecnosti ROSSMANN a Teta

pPPP 2011 2012 2013 2014 2015
ROSSMANN 635 665 642 640 639
Teta 582 616 1201 1343 1498

Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Tabulka 25: Osobni nakladovost z vynosti spolecnosti ROSSMANN

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
OsN/Vyn 9,89%| 9,83%| 9,77%| 984%| 10,07%
PrOsN (v tis. Kg&) 407 407 416 413 427
PPzV (v tis. K&) 4116 4142 4255 4199 4239

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 26: Osobni nakladovost z vynosti spolecnosti Teta

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
OsN/Vyn 12,22 % 8,35 % 10,63 % 11,85 % 10,35 %
PrOsN (v tis. K¢&) 224 224 235 262 266
PPzV (v tis. K¢) 1834 2 686 2214 2208 2 568

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
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Ukazatel osobni nakladovosti z vynosl u spoleénosti ROSSMANN se za sledované obdobi
pohybuje na velmi stabilni Urovni od 9,77 % do 10,07 %. Prlimérné osobni naklady, do kterych jsou
zahrnovdny mzdové ndaklady, naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi a ostatni socidlni
naklady, po celou dobu kromé roku 2014 mirné rostou. Pfi ristu primérnych osobnich nakladud roste
téZ produktivita prace z vynosu, a proto se ukazatel osobni nakladovosti z vynosl drzi na stabilni
arovni. Primérny prepocteny pocet pracovnikl spolec¢nosti ROSSMANN v roce 2012 mirné nardsta,
tento nardst ale neni bohuZel ve vyroc¢nich zpravach odlvodnén. V ostatnich letech se pak prlimérny
prepocteny pocet pracovnikl drzi na stejné urovni okolo 640.

V pripadé srovnani se spolecnosti Teta se ukazatel osobni nakladovosti z vynos( pohybuje na
podobné urovni od 8,35 % do 12,22 %, ale jiz neni tak stabilni. Primérné osobni naklady na
pracovnika za sledované obdobi rostou, avsak zajimavosti je, Ze jsou daleko nizsi nez u spolecnosti
v roce 2012, coz vede pravé ke snizeni ukazatele osobni nakladovosti z vynost. Priimérny prepodteny
pocet pracovnikd v roce 2013 témér dvojnasobné narlstd, coZ je zplsobeno fuzi se spolecnosti
SALFA, a. s. V roce 2012 totiZ doSlo u matefské spolecnosti p. k. Solvent, s. r. 0., k akvizici spole¢nosti
SCHLECKER, a. s., kterd byla ndsledné po odstépeni nastupnickych spolecnosti pfejmenovéna na

SALFA, a. s.

2.3.3 Ukazatele aktivity

Tabulka 27: Ukazatele aktivity spolecnosti ROSSMANN

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
ObrA 2,18 1,85 2,27 2,24 2,38
DOZ3s (dny) 88,35 117,00 90,08 94,87 90,42
DOPov (dny) 8,19 10,83 9,60 6,33 10,20
DOZov (dny) 23,11 50,91 24,51 25,88 26,04
OD (dny) -14,92 -40,08 -14,92 -19,55 -15,85

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 28: Ukazatele aktivity spolecnosti Teta
Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
ObrA 2,20 1,53 1,59 1,62 1,64
DOZas (dny) 121,01 171,13 129,61 118,24 120,27
DOPov (dny) 0,61 1,71 3,45 4,62 4,54
DOZov (dny) 130,94 192,08 127,14 137,35 140,35
OD (dny) -130,33 -190,37 -123,69 -132,74 -135,81

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

39




Obrat aktiv spolecnosti ROSSMANN se za sledované obdobi drii na pfiblizné stejné Urovni
vrozmezi 1,85 az 2,38. Jak jiz bylo komentovdno vyse, tak nejnizSiho vysledku v roce 2012 bylo
dosaZzeno z dlvodu narlstu zdsob zboZi spolecnosti. Naopak nejvyssi vysledek v roce 2015 byl
odpisy nad pfrirlistky dlouhodobého majetku, a tudiz byl tento majetek vykazan v rozvaze v nizsi vysi
nez za predchozi rok. Obrat aktiv spole€nosti Teta se nachazi v podobné vysi, a to od hodnoty 1,53 do
2,2, spolecnost ROSSMANN md ale kromé roku 2011 vzdy vyssi hodnotu obratu aktiv. Obé
spolecnosti se tedy kazdy rok pohybuji nad minimalni pozadovanou hodnotou 1. JelikoZ se jedna o
maloobchodni spolecnosti, tak je obrat aktiv jeSté vyssi. V nasledujicim grafu je pak zobrazen vyvoj a

porovnani obratu aktiv obou spole¢nosti.

Graf 5: Obrat aktiv
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Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017¢) a vlastni zpracovani.

Doba obratu zasob se nachazi u spole¢nosti ROSSMANN v rozmezi 88 az 117 dni. Zasoby zde
tvofi z valné vétsiny zboZi, které je prodavano na prodejnach a nemd vétSinou omezenéjsi dobu
trvanlivosti, proto bych vysi tohoto ukazatele hodnotila jako odpovidajici. K mirnému vykyvu dochazi
pouze v roce 2012, kdy spolecnost investovala do nového sortimentu, a tudiz bylo zbozi delSi dobu na
skladé. V ostatnich letech se znovu doba obratu zasob pohybuje okolo 90 dni. Pfi srovnani se
spolecnosti Teta je patrné, Zze spolecnost ROSSMANN po celou dobu vykazuje nizsi dobu obratu
zasob, coZ bych povaZovala za pozitivni, jelikoz hodnoty u spolecnosti Teta se pohybuji az od 118 do

171 dnQ. V nasledujicim grafu je pak zobrazen vyvoj a porovnani doby obratu zasob obou spoleénosti.
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Graf 6: Doba obratu zasob
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Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Doba obratu pohledavek z obchodnich vztah( u spoleénosti ROSSMANN se pohybuje od 6,33
do 10,83 dni. Zajimavé je, Ze spolecnost v roce 2011 vykazovala 40,92 % pohledavek po splatnosti a
v poslednim sledovaném roce pouze 3,85 %, presto nedochdzi ke sniZovani doby obratu. To je
zpUsobeno predevsim celkovym narlstem pohledavek jesté v dobé splatnosti. Spolecnost Teta
vykazuje nizsi hodnoty doby obratu pohledavek, a to od 0,61 do 4,62 dni. U spolecnosti Teta mizeme
zaznamenat rostouci trend — jelikoZ doslo k velkému narlstu trzeb, tak se znacné zvysilo i mnozstvi
pohleddvek. Pro obé spolecnosti plati, Ze nizké hodnoty doby obratu pohledavek z obchodnich
vztahu jsou dany vysokym podilem prodeje v hotovosti a na kreditni karty.

Doba obratu zavazkl z obchodnich vztahl u spole¢nosti ROSSMANN se pohybuje od 23,11 do
50,91 dn0. KaZdy rok se doba obratu drzi okolo 25 dni, kromé roku 2012. Tento rok totiz doslo
k vyznamnému narlstu zdvazkd, pravdépodobné z diivodu pofizovani nového sortimentu a investic a
modernizovani prodejen. Avsak znacnd Cast téchto zdvazkl byla pak vykazana jako zavazky po
splatnosti, coZ neni Zadouci. Spolecnost Teta ma dobu obratu zavazkd z obchodnich vztah( daleko
vySsi nez spole¢nost ROSSMANN. Jeji hodnoty se pohybuji od 127,14 do 192,08 dn(. Znacnou ¢ast
zavazkl z obchodnich vztah( spolecnost Teta vykazuje vici materské spolecnosti, v pripadé zavazk(
po splatnosti se jedna o témér vétsinu, tim padem jsou zde jisté nastaveny jiné podminky, nez kdyby
se jednalo o nespfiznéné strany. BohuzZel spole¢nost ROSSMANN ve vyrocnich zpravach neuvadi, vici
komu eviduje zavazky z obchodnich vztahl, a tudiz tento ukazatel nema v pripadé srovnani mezi
témito dvéma spolec¢nostmi velkou vypovidaci hodnotu.

Obchodni deficit u spolecnosti ROSSMANN je po vsechna sledovana obdobi zaporny,

pohybuje se od -14,92 dni do -40,08 dni. Pro podnik to znamen3, Ze odbératelé splaci své dluhy dfive,
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neZz spolecnost uhradi zavazky svym véfitelim. Tento jev je samozfejmé Zadouci, avSsak pouze
v pfipadé, Ze se nejedna o zavazky po lhaté splatnosti. Kromé roku 2012, kdy zavazky po splatnosti
pouze velmi maly podil zavazkl po splatnosti na celkovych zavazcich z obchodnich vztah(, tudiz
hodnotim tento ukazatel pozitivné. Obchodni deficit u spole¢nosti Teta se pohybuje také po vSechna
sledovana obdobi v zapornych Cislech, a to od -123,69 dni do -190,37 dni. Avsak v tomto pfipadé neni
zaporny OD a7 tak zadouci, jelikoZ spolecnost vykazuje vétsi mnozstvi zavazkl po splatnosti (kromé
roku 2011 pfriblizné od 13 % do 26 %), nicméné naprostd vétsina téchto zavazkl je vici materské

spolecnosti.

2.3.4 Ukazatele likvidity

Tabulka 29: Ukazatele likvidity spolecnosti ROSSMANN

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
BL 0,92 0,90 0,87 0,96 1,03
PL 0,23 0,17 0,16 0,17 0,21
oL 0,04 0,02 0,02 0,03 0,05
PK -77030| -119761| -123356 -35601 22122
Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
Tabulka 30: Ukazatele likvidity spolecnosti Teta
Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
BL 0,92 0,82 0,78 0,73 0,73
PL 0,06 0,07 0,12 0,08 0,08
oL 0,03 0,04 0,05 0,02 0,02
PK -32991| -174712| -287416| -380679| -503982

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Bé&Zna likvidita spole¢nosti ROSSMANN se za sledované obdobi pohybuje od 0,87 do 1,03.
VySe tohoto ukazatele by se mohla zdat pfilis nizkd a mohla by predvidat problémy s platebni
schopnosti. Avsak spolecnost pravidelné vyuzivd Cerpdni bankovnich kontokorentl, a tudiz pro ni
nema velky vyznam driet znacné mnoiZstvi penéz a mit likviditu vysokou. Z hlediska charakteru
podnikani spole¢nost nedrzi ani znacné mnozstvi zdsob a nevykazuje kratkodobé pohledavky ve velké
vysi. Z tohoto dlvodu se pak podnik nachazi v pdsmu agresivni strategie fizeni likvidity. Ve srovnani
se spolecnosti Teta nejsou zaznamenany znacné rozdily. VySe bézné likvidity spolecnosti Teta je
dokonce jesté nizsi, a to od 0,73 do 0,92. Teta sice kromé posledniho sledovaného roku necerpa
kontokorentni Uvéry, avsak tuto moznost ma, a tudiz pro ni také nema velky vyznam zvySovat svoji

béZznou likviditu. V nasledujicim grafu je pak zobrazen vyvoj a porovnani BL obou spolecnosti.
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Graf 7: Bézna likvidita
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Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Pohotova likvidita spolec¢nosti ROSSMANN se pohybuje také ve velmi nizkych hodnotach, a to
od 0,16 do 0,23. Spolecnost Teta vykazuje stejné jako u BL jesté nizsi hodnoty, a to od 0,06 do 0,12.
Pro obé spolecnosti znovu plati, Ze tizeni pohotové likvidity je agresivni. Opét neni potieba se téchto
nizkych hodnot obavat — jedna se o maloobchodni podniky, u kterych obecné byvaiji likvidity daleko
zavazky pfi nakupovani zboZzi na fakturu v hodnotach vyssich (Marek, 2009, str. 289). V nasledujicim

grafu je pak zobrazen vyvoj a porovnani PL obou spole¢nosti.

Graf 8: Pohotova likvidita
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Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.
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Okamizita likvidita spole¢nosti ROSSMANN se pohybuje po celé sledované obdobi v témér
nulovych hodnotach, a to od 0,02 do 0,05. To samé opakované plati i pro spole¢nost Teta, kde se
hodnoty nachazi stejné jako u spolecnosti ROSSMANN v rozmezi od 0,02 do 0,05. V pfipadé okamzité
likvidity mGze byt ale pfijatelna i hodnota nula, kdyZz spole¢nost vyuziva kontokorentni uvér, jelikoz
v tomto pripadé neni raciondini drzet soucasné nadbytecné mnoistvi penéz a zaroven cerpat
kontokorentni uvér (Marek, 2009, str. 291). Obé spolecnosti zde maji mozZnosti vyuziti
kontokorentniho Uvéru, a proto neni tfeba se obavat nizkych hodnot OL.

Hodnota pracovniho kapitalu spoleénosti ROSSMANN se pohybuje kromé posledniho
sledovaného roku v zapornych Cislech, a to konkrétné od -123 356 tis. do 22 122 tis. Zaporny
pracovni kapitdl znamend, Ze ¢ast dlouhodobych aktiv je kryta kratkodobym kapitalem. V pfipadé
nebezpedi splaceni kratkodobych zavazk( by bylo nutné rozprodat dlouhodobd aktiva, proto je
zadouci, aby PK byl kladny. Avsak na druhou stranu, ¢im vyssi PK, tim je pro spolecnost draZsi.
Soucasti kratkodobych zavazkd u spolecnosti ROSSMANN jsou i erpané bankovni kontokorenty — zde
by bylo dobré pro lepsi interpretaci také védét, jaky je limit éerpani kontokorent(, avsak to podnik
bohuzel ve svych vyrocnich zpravach neuvadi. Spolecnost Teta na rozdil od kolisajicich hodnot
u spolec¢nosti ROSSMANN, vykazuje po celou dobu zdporny PK sneustdle klesajici tendenci.
V poslednim sledovaném roce se dostava az na hodnotu -503 982 tis. K¢ z diivodu vysokého nardstu
kratkodobych zavazk(i z obchodnich vztah(. Tento trend bych hodnotila jako negativni, PK se nachazi
uzZ ve znacné zapornych hodnotach. V nasledujicim grafu je pak zobrazen vyvoj a porovnani PK obou

spolecnosti.

Graf 9: Pracovni kapital
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Zdroj: MS CR (2017b) a MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.
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2.3.5 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 31: Ukazatele zadluZzenosti spole¢nosti ROSSMANN

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
VR 0,82 0,83 0,82 0,76 0,75
UK 1,24 2,71 -1,60 1,68 2,62
FP 5,68 6,53 5,91 4,29 4,02
Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
Tabulka 32: Ukazatele zadluZenosti spolecnosti Teta
Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
VR 0,86 0,97 0,87 0,92 0,92
UK 507,00 64,62 26,66 10,85 6,13
FP 8,02 82,35 13,16 13,27 14,83

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Véritelské riziko u spolecnosti ROSSMANN se béhem sledovaného obdobi pohybuje v rozmezi
od 0,75 do 0,83. Véritelé sice preferuji nizsi hodnoty tohoto ukazatele, avSak pro spolecnost
ROSSMANN je dlouhodobé typické, Ze je financovana predevsim z cizich zdroji. ROSSMANN ve svych
vyroénich zpravach také uvadi vysi zavazkd nezahrnutych v rozvaze z titulu operativniho pronajmu
automobill, ndjmu prodejen, administrativnich a skladovacich prostor. Avsak jelikoZ se nejedna
o dlouhodoby — financni leasing, tak nema smysl tyto hodnoty sledovat. Hodnota véfitelského rizika
ROSSMANN financovana predevsim z cizich zdrojd. Nejvétsi vykyv nastava v roce 2012, kdy véfitelské
riziko dosahuje extrémni hodnoty 0,97. Vtomto roce doslo totiz k velkému narlstu zavazkd
z obchodnich vztah( z dGvodu poftizeni vétsSiho mnozstvi zboZi a naopak ke snizeni vlastniho kapitalu
z dGivodu rozhodnuti o vyplaceni podild na zisku.

Hodnoty ukazatele urokového kryti u spolec¢nosti ROSSMANN se pohybuji za sledované
obdobi od -1,6 do 2,71. Zapornd hodnota urokového kryti v roce 2013 je zpUsobena zapornym
vysledkem hospodareni. AvSak v ostatnich letech jiz hodnota urokového kryti presahuje minimalni
pozadovanou hodnotu 1 (Marek, 2009, str. 301), coZ je zadouci. U spolecnosti Teta si na rozdil od
spolecnosti ROSSMANN mUzeme povsSimnout obrovskych vykyvl ukazatele za sledované obdobi.
Urokové kryti ma po celou dobu klesajici tendenci. V roce 2011 za&ina na hodnoté 507 — v tomto roce
totiz Teta nevykazovala témér zadné Urocené cizi zdroje, a tim padem méla znacné malé nakladové
uroky. Ovsem v nasledujicich letech jiz Urocené cizi zdroje rostly a s nimi rostly téz nakladové uroky, a
proto zacala klesat hodnota Urokového kryti. V poslednim sledovaném roce urokové kryti dosahlo
hodnoty 6,13, co? je stale velmi pozitivni, jeliko? doporuc¢ovanou hodnotou v Ceské republice je

hodnota 5 a vyssi (Grinwald — Holeckova, 2009, str. 126).
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Hodnota finan¢ni paky u spolec¢nosti ROSSMANN se pohybuje v rozmezi od 4,02 do 6,53. Jak
jiz bylo feceno u vypoctu hodnoty RVK, na kterou ma FP vliv, tak spolecnost je financovana
predevsim cizimi zdroji, proto se hodnota tohoto ukazatele nachazi ve vyssich Cislech. FP ma od roku
2012 klesajici trend, jelikoZz dochazi k nizSimu Cerpani bankovnich Gvérd. U spolecnosti Teta se
hodnota finan¢ni paky pohybuje ve velkém rozmezi od 8,02 do 82,35. Extrémni hodnota v roce 2012
je zplsobena velmi nizkym vlastnim kapitalem, jelikoZ bylo rozhodnuto o vyplaceni podilu na zisku
z nerozdéleného zisku minulych let. Celkové hodnota FP spolecnosti Teta prevysuje po celou dobu

hodnotu FP spole¢nosti ROSSMANN, a to z predevsim dlvodu nizsiho zédkladniho kapitalu.

2.4 Bankrotni a bonitni modely

2.4.1 Altmanovo Z-skoére

Tabulka 33: Altmanovo Z-skére spole¢nosti ROSSMANN

Ukazatel Vdha 2011 2012 2013 2014 2015
X1 6,56 -0,42 -0,53 -0,68 -0,20 0,13
X2 3,26 -1,74 -1,34 -1,62 -1,68 -1,76
X3 6,72 0,08 0,15 -0,08 0,09 0,12
X4 1,05 0,23 0,19 0,22 0,32 0,35
Z-skore -1,86 -1,54 -2,16 -1,47 -1,15

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 34: Altmanovo Z-skére spolec¢nosti Teta

Ukazatel Véha 2011 2012 2013 2014 2015
X1 6,56 -0,47 -1,14 -1,24 -1,43 -1,49
X2 3,26 0,38 0,00 0,02 0,22 0,19
X3 6,72 0,06 0,09 0,52 0,08 0,10
X4 1,05 0,15 0,01 0,09 0,09 0,08
Z-skére 0,12 -1,03 -0,60 -1,05 -1,12

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Podle Altmanova Z-skdre je spole¢nost ROSSMANN nachylnd k bankrotu a je ohroZena
vaznymi finanénimi problémy. Kazdym rokem wvychdazi Altman(v index dokonce zaporny. To je
zpUsobeno prevazujicimi zapornymi vysledky jednotlivych ukazatell nad kladnymi vysledky. Na tuto
skutecnost ma vliv predevsim zaporny vysledek hospodareni minulych let (za celé sledované obdobi)
a zaporny pracovni kapital (za celé sledované obdobi kromé roku 2015). Avsak v poslednich letech
hodnota Altmanova indexu kromé roku 2013 mirné roste, cozZ je urcité pozitivni signal. Vysledky je

zde tfeba brat s rezervou — i pfesto, Ze spolecnost je momentalné ziskov3, tak stale vykazuje velkou
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kumulovanou ztratu minulych let, a to ma znacné negativni vliv na vysledky bankrotnich a bonitnich
model(.

Vzhledem ktomu, Ze vysledky bankrotnich a bonitnich modell vychazi pro spolecnost
ROSSMANN nepfiznivé, tak jsem se rozhodla pro vypocet téchto modell i u spolecnosti Teta.
Altmanovo Z-skore spolecnosti Teta vychazi kromé prvniho sledovaného roku téz kazdy rok zaporné.
Zde je zapornost zplUsobena zdpornym pracovnim kapitalem, ktery dosahuje po celou dobu velmi
nizkych hodnot. Pouze vroce 2011 je zaznamenana kladnd hodnota tohoto modelu z divodu
vysokého vysledku hospodareni minulych let, ktery byl v nasledujicim roce vyplacen ve formé podill
na zisku. | pfesto se po celou dobu nachazi spole¢nost Teta stejné jako spoleénost ROSSMANN

v pasmu bankrotu.

2.4.2 Index INO5

Tabulka 35: Index INO5 spolecnosti ROSSMANN

Ukazatel Vdha 2011 2012 2013 2014 2015
A/CK 0,13 0,16 0,16 0,16 0,17 0,17

EBIT/UN 0,04 0,05 0,11 -0,06 0,07 0,10
EBIT/A 3,97 0,05 0,09 -0,05 0,05 0,07

Vyn/A 0,21 0,46 0,39 0,48 0,47 0,50
OA/(KrZav+KBU) 0,09 0,09 0,08 0,08 0,09 0,10
INO5 0,81 0,83 0,61 0,86 0,95

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 36: Index INO5 spolecnosti Teta

Ukazatel Vdha 2011 2012 2013 2014 2015
A/CK 0,13 0,15 0,13 0,15 0,14 0,14

EBIT/UN 0,04 0,36 0,36 0,36 0,36 0,25

EBIT/A 3,97 0,03 0,06 0,31 0,05 0,06

Vyn/A 0,21 0,48 0,34 0,37 0,36 0,36
OA/(Krzav+KBU) 0,09 0,08 0,07 0,07 0,07 0,07
INO5 1,11 0,97 1,26 0,98 0,88

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Podle vysledkd dalSiho bankrotniho modelu se spoleénost ROSSMANN za roky 2011 az 2014
znovu nachazi v zoné bankrotu. Ovsem tentokrat na hranicni Urovni, za rok 2015 se dostava jiz do
Sedé zdny. Vysledek tohoto modelu nejvice pozitivné ovlivnil ukazatel aktivity, konkrétné podil
vynosU a celkovych aktiv. Naopak znacné negativni vliv na konec¢nou hodnotu mél ukazatel
rentability, konkrétné podil zisku pred uroky a zdanénim a celkovych aktiv. Tento ukazatel dosahoval
po sledovanou dobu nizkych hodnot kvali nepfili§ velkym ziskim (v roce 2013 zaznamendvame

dokonce ztratu).
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Spolecnost Teta se kromé posledniho roku nachdzi v Sedé zéné. Vzhledem k tomu, Ze ma
nizké ndkladové droky, tak byla za Urokové kryti za roky 2011 aZz 2014 dosazena hodnota 9, aby
nedoslo ke zkresleni vysledkd. Stejné jako u spolecnosti ROSSMANN byl vysledek ovlivnén pozitivné
predevsim ukazatelem aktivity, konkrétné podilem vynost a celkovych aktiv, a téZ ukazatelem
urokového kryti. Naopak znacné negativni vliv na kone¢nou hodnotu mél ukazatel likvidity, a to podil

OA ke KrZdv s KBU.

2.4.3 KralicekGv Quicktest

Tabulka 37: Kralicekliv Quicktest spolecnosti ROSSMANN - vypocet ukazatelQ

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
R1 0,18 0,15 0,17 0,23 0,25
R2 10,47 10,78 13,58 9,03 7,88
R3 0,01 0,02 -0,01 0,01 0,02
R4 0,03 0,04 0,03 0,04 0,04

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 38: KralicekGiv Quicktest spoleénosti ROSSMANN — pFidéleni bodu

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
R1 2 2 2 3 3
R2 2 2 1 2 2
R3 1 1 0 1 1
R4 1 1 1 1 1
KralicekGiv Quicktest 1,5 1,5 1 1,75 1,75

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

Tabulka 39: Kralicekliv Quicktest spolecnosti Teta — vypocet ukazateli

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
R1 0,12 0,01 0,08 0,08 0,07
R2 32,84 33,99 7,41 13,34 11,35
R3 0,01 0,01 0,08 0,01 0,01
R4 0,01 0,02 0,06 0,04 0,05

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Tabulka 40: Kralicekliv Quicktest spolecnosti Teta — pfidéleni bodu

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
R1 2 1 1 1 1
R2 0 0 2 1 2
R3 1 1 2 1 1
R4 1 1 2 1 1
Kralicekliv Quicktest 1 0,75 1,75 1 1,25

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.
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Podle Kralicekova Quicktestu se spole¢nost ROSSMANN za sledované obdobi kromé roku
2013 nachdazi v pasmu Sedé zény, tudiz by neméla mit zavazné problémy s bonitou. Pouze v roce
2013 se dostdva na uroven Spatného podniku. Kladny vliv na vysledek tohoto testu mél predevsim
ukazatel zadluzenosti, konkrétné pomér vlastniho kapitdlu a celkovych aktiv. Tento ukazatel dokonce
od roku 2012 roste, coZ je urcité pozitivni znameni. Naopak negativné ovlivnil vysledek predevsim
ukazatel rentability, konkrétné podil zisku pred uroky a zdanénim a celkovych aktiv a ukazatel
likvidity, konkrétné podil nezdanéného cash flow a provoznich vynos(. Za dané obdobi muizeme
sledovat u vSech ukazatel(l zlepseni hodnot — i presto, Ze se vysledné body neméni, tak za rok 2015
ROSSMANN vykazuje nejlepsi hodnoty jednotlivych ukazatel(.

Spolecnost Teta vykazuje naopak horsi hodnoty nez spoleénost ROSSMANN. Dle vysledk( za
rok 2011, 2012 a 2014 je hodnocena jako Spatny podnik a za roky 2013 a 2015 se nachazi v pdsmu
Sedé zony. Na konecné hodnoceni celkové situace u spolecnosti Teta maji vSechny ukazatele

podobny vliv.

2.4.4 Ohlsontiv model

Tabulka 41: Ohlsontiv model spoleénosti ROSSMANN

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
X1 5,80 5,65 5,93 6,48 6,58
X2 0,82 0,83 0,82 0,76 0,75
X3 -0,06 -0,08 -0,10 -0,03 0,02
X4 1,03 1,06 1,09 0,98 0,92
X5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X6 0,02 0,01 -0,02 0,01 0,00
X7 -0,02 0,04 0,14 0,06 0,16
X8 0,00 0,00 1,00 1,00 0,00
X9 0,06 -0,21 -1,00 1,00 -0,25

X 1,36 1,62 2,06 0,39 0,37
P 79,60% 83,54% 88,68% 59,66% 59,15%

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
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Tabulka 42: Ohlsonliv model spolecnosti Teta

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
X1 5,39 5,49 6,04 6,64 6,87
X2 0,86 0,97 0,87 0,92 0,92
X3 -0,07 -0,17 -0,19 -0,22 -0,23
X4 1,08 1,21 1,25 1,33 1,33
X5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X6 0,01 0,01 0,07 0,01 0,01
X7 0,06 0,00 0,02 0,02 0,09
X8 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X9 0,17 0,54 0,80 -0,75 0,09

X 1,66 2,32 1,20 2,25 1,63
P 84,09% 91,03% 76,89% 90,50% 83,57 %

Zdroj: MS CR (2017c) a vlastni zpracovani.

Vzhledem k tomu, Ze vysSe uvedené bankrotni a bonitni modely nevychdzely ani pro jednu
spole¢nost priznivé, tak jsem se rozhodla vypocitat jesté jeden bankrotni model, a to OhlsonGv
model. Tento model jsem si vybrala na zadkladé vysledk( diplomové prace, ve které u vsech
sledovanych spolecnosti dokazal v poslednim roce pred upadkem predpovédét hrozici bankrot.
Vysledkem tohoto modelu je pfimo pravdépodobnost bankrotu spoleénosti. (Sustr, 2011, str. 56)

Ohlsontv model stejné jako ostatni modely nepfindsi prilis pozitivni  vysledky.
Pravdépodobnost bankrotu spole¢nosti ROSSMANN se v roce 2013 dostala dokonce na 88,68 %.
Tento rok byl rozhodné nejkritictéjSim z hlediska vysledkl vSech bankrotnich a bonitnich modeld.
Pozitivnim znamenim ale urcité je, Ze pravdépodobnost bankrotu mezi lety 2013 a 2014 rapidné
klesla a vroce 2015 se dostdvd dokonce na 59,15 %, coZ znamend, Ze podnik by nemél byt
momentalné pfilis ohroZen.

Pro spolecnost Teta vychazi vysledky tohoto modelu jesté hlife. Pravdépodobnost bankrotu
nikdy neklesa pod 75 % a za dva roky presahuje dokonce 90 %. Podle Ohlsonova modelu je Teta po

celé sledované obdobi zna¢né ohroZzena bankrotem.

50



2.5 SWOT analyza

Tabulka 43: SWOT analyza spolecnosti ROSSMANN

Silné stranky Slabé stranky

Kvalita produkt( Nizké zisky, ¢i dokonce ztraty

Dostupna cena Znacna kumulovana ztrata minulych let
Strategické umisténi prodejen Nizké hodnoty ukazatell rentability

Zaporny obchodni deficit Prilisné financovani cizimi zdroji

Spolecenska odpovédnost Negativni vysledky bankrotnich a bonitnich modell

Aktivita na Facebooku
Stabilni postaveni koncernu
Podpora materské spolecnosti

PrileZitosti Hrozby

Otevirani prodejen na frekventovanych mistech |Rast nejvétsich konkurentt

Investice do rekonstrukci prodejen Silna pozice hypermarket(l a supermarketd
TV reklamy

Reklamni letaky se slevami

E-shop

Novy jednatel

Priplatek materské spolecnosti do VK

Zdroj: Vlastni tvorba.

Mezi silné stranky spolecnosti patfi predevsim jeji vysoka kvalita produkt( a Siroka a pestra
nabidka znackového zbozi za dostupnou cenu. Spole¢nost ROSSMANN se neustdle snazi sledovat
nové trendy a uspokojit tak rostouci pozadavky zédkaznikd. ROSSMANN umistuje své prodejny na
velmi frekventovanych mistech, pfedevsim v centrech mést, v obchodnich centrech, ¢i na nakupnich
a pésich zénach, coz zarucuje dobrou dostupnost pro vsechny zakazniky. Dle vysledk( finanéni
analyzy bych jako silnou stranku spolecnosti zvolila zdporny obchodni deficit. ROSSMANN
v poslednim sledovaném roce vykazuje jiz pouze nepatrné procento pohledavek z obchodnich vztahi
po splatnosti a zavazk(l z obchodnich vztahl po splatnosti, tudiz je pro néj vyhodné, Ze mu
odbératelé splaci dfive. Za dalsi silnou stranku povaZzuji také spolecenskou odpovédnost, spolec¢nost
se zaméruje predevSim na projekty se socidlnim zamérfenim a na ochranu Zivotniho prostredi.
ROSSMANN o sobé dava védét predevsim prostrednictvim Uspésné kampané 5 000 000 K¢ pro Détsky
usmév, které se ucastni i fada ceskych osobnosti a celebrit. ROSSMANN je velmi aktivni i na
Facebooku, kde informuje své zakazniky o rlznych novinkach, slevach a akcich. Pocet prispévkl
spolec¢nosti za mésic duben 2017 jednoznacdné prevaZuje pocet prispévki jejich konkurentl (Teta a
dm drogerie). V neposledni fadé povazuji za silnou stranku spolecnosti také stabilni postaveni

koncernu ROSSMANN na svétovém trhu a podporu od materské spolecnosti.
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Mezi slabé stranky spolec¢nosti ROSSMANN se fadi predevsim dosahovani nizkych zisk(, i
dokonce ztrat a vykazovani vlastniho kapitalu v nizkych hodnotach z divodu znaéné kumulované
ztraty minulych let a pfiliSného financovani cizimi zdroji. Ukazatele rentability jsou pak pravé
negativné ovlivnény hlavné nizkymi vysledky hospodareni. Pravé nizké vysledky hospodareni, Ci
dokonce ztrata za rok 2013 a vysokda kumulovand ztrata minulych let pfispély téZ k negativnim
vysledklm bankrotnich a bonitnich modeld.

Jako prileZitost spole¢nosti ROSSMANN vidim predevsim otevirani novych prodejen (jen pro
rok 2017 je planovano otevieni 8 a7 10 po celé Ceské republice) na frekventovanych ulicich a
investice do rekonstrukce a modernizace stavajicich prodejen (pro rok 2017 kolem 15), coZ by mohlo
zaujmout a pfitdhnout nové potencialni zakazniky a zvysit tak trzby spolec¢nosti. (ROSSMANN, 2017b)
Dalsi pfilezitosti by mohly byt investice do TV reklam, aby se spolecnost dostala co nejvice do
podvédomi zadkaznikl. ROSSMANN pfisel poprvé s televizni reklamou v roce 2014, kterad pripomnéla
dvacetileté vyroci spole¢nosti na ¢eském trhu a byla velmi Gspésna. (MAM, 2017) Z tohoto ddvodu si
myslim, Ze by ROSSMANN mohl na tuto marketingovou strategii zase navazat. Velmi Uspésné a
zadané jsou téz reklamni letdky se slevami, spolecnosti by se jisté vyplatilo tuto reklamu jesté rozsifit.
Jako dalsi pfilezitost pro spolec¢nost ROSSMANN vidim zavedeni e-shopu na internetu. Nakupovani
on-line je v dnedni dobé velmi oblibené a spole¢nosti by to opét mohlo zvysit trzby. S tim souvisi také
nastup nového jednatele od ledna 2017, kterym se stal Vit Podesva, jenz bude zodpovédny za fizeni
provozu, nakupu, marketingu, expanze a logistiky a ma moZnost tak pfinést do spolecnosti nové
ndpady a inovace. (MEDIAGURU, 2017) Pfilezitosti pro zlepseni vysledkd finanéni analyzy a predevsim
bankrotnich a bonitnich modell by pak byl dalsi pfiplatek materské spole¢nosti do vlastniho kapitalu
a snaha o dosazeni vyssich ziskl spolecnosti, ovsem ne na ukor budoucnosti firmy.

Jako vyznamnou hrozbu pro spolecnost povazuji predevsim rust jejich hlavnich konkurentd.
Trzby spolec¢nosti ROSSMANN z(stavaji porad na stejné Urovni, avSak u spolecnosti Teta a dm
drogerie kazdym rokem znacné rostou. Mezi lety 2011 a 2015 vzrostly napfiklad trzby spolecnosti
Teta vice neZ trojndsobné. Obé spolecnosti se snazi co nejvice ovlddnout ¢esky trh a neustdle pfichazi
s rlznymi novinkami, rozsSituji sortiment a usiluji o co nejvétsi spokojenost zakaznik(, a proto je velmi
tézké pro spole¢nost ROSSMANN drzet krok s témito konkurenty. Mezi konkurenty se ovsem nefradi
pouze specializované drogistické retézce, ale také hypermarkety a supermarkety, které nabizi téz
drogistické zboZi. Tyto prodejny maji velmi silnou pozici a v dnesni dobé je moind pro nékteré
zakazniky pohodInéjsi a rychlejsi nakoupit drogistické zboZi rovnou pfi nakupu potravin, nez

samostatné ve specializovanych prodejnach.
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Zaver

Cilem mé bakalarské prace bylo provést financni analyzu a zhodnotit financni situaci
spole¢nosti ROSSMANN za roky 2011 aZ 2015 na zakladé verejné dostupnych dat. Vysledné hodnoty
pomérovych ukazateld a bankrotnich a bonitnich modell jsem se rozhodla téZ porovnat
s konkurenéni spole¢nosti Teta.

V prvni €asti své prace jsem se zaméfila obecné na charakteristiku finanéni analyzy a na
predstaveni a vysvétleni jednotlivych ukazatell finan¢ni analyzy, které jsem nasledné aplikovala
v praktické ¢asti na vybrané spolecnosti.

PFi pohledu na bilanéni sumu spolec¢nosti ROSSMANN je patrné, Ze po sledované obdobi je
celkem stabilni. Pouze v roce 2012 dochazi k vyznamnéjsimu narlstu, jenz je zpUsoben na strané
aktiv jak vétsim objemem dlouhodobého majetku, tak obéznych aktiv. V daném roce doslo totiz
soucasné k narlstu nového sortimentu a k investicim do technického vybaveni a zafizeni novych ¢i
modernizovanych prodejen, které tvofi pravé nejvétsi ¢ast dlouhodobého hmotného majetku. To se
na strané pasiv projevilo bohuzZel velkym narlstem zavazkd z obchodnich vztah(. Zde se spoleénosti
ROSSMANN nepodafilo uhradit viechny zadvazky véas a doslo k znaénému narlstu podilu zavazkd
z obchodnich vztahl po splatnosti. Nutno vSak podotknout, Ze tento problém byl brzy vyresen a
v nasledujicim roce spolecnost jiz vykazovala vcelku ,pfijatelnou” vysi zavazkl po splatnosti. Nejvétsi
podil na aktivech celkem maji obézna aktiva, coZ je predvidatelné vzhledem k pfedmétu podnikani.
Tento podil se v poslednich letech jesté zvySuje, jelikoZ spolecnost jiz tolik neinvestuje do
dlouhodobého majetku. Velkym problémem spolecnosti byly po sledované obdobi pohleddvky
z obchodnich vztahl po splatnosti, avSak tuto nepfijemnou situaci se podafilo téZz vyresit,
z nepftijatelnych 40,92 % klesl podil pohledavek z obchodnich vztahl po splatnosti na 3,85 %.
Vertikalni analyza pasiv odhaluje, Ze spolecnost je financovana predevsim z cizich zdroja, avsak podil
cizich zdroju se v poslednich letech sniZuje ve prospéch vlastniho kapitalu, coz hodnotim pozitivné.
ROSSMANN postupné snizuje objem bankovnich Gvérd a vypomoci, z dlouhodobych jiz na konci
sledovaného obdobi neeviduje Zadné a kratkodobé neustdle klesaji. Zaroven dochazi k navyseni
vlastniho kapitalu pfedevsim z divodu pfiplatku do kapitalovych fond(, ale téZz z divodu sniZovani
obrovské kumulované ztraty minulych let, jelikoZ spolec¢nost kromé roku 2013 dosahuje kladnych
vysledkl hospodareni.

Z analyzy vykazu zisku a ztraty vyplyvd, Ze nejvyznamnéjsi vynosovou polozkou jsou trzby za
prodej zboZi, jejichz podil se na celkovych vynosech béhem sledovaného obdobi mirné snizuje ve
prospéch vykon(. Vyvoj trzeb za prodej zboZi je za dané roky celkem stabilni, jen v roce 2012 dochazi
k vyznamnéjSimu ndrastu, kdy tyto trzby poprvé presahly dvé a pdl miliardy K. Domnivam se, Ze

tento narlst je zplisoben predevsim rozsifenim sortimentu spolecnosti, avsak k vy3sim trzbam mohl
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pfispét v tomto roce téZ bankrot materské spole¢nosti tehdy konkurenc¢ni spole¢nosti SCHLECKER a.
s., jejiz ceské prodejny pak nasledné koupila tuzemska spolecnost p. k. SOLVENT, s. r. 0., matefska
spoleénost spolecnosti Teta. (E15, 2017) Dle vysledk( horizontalni analyzy hodnotim pozitivné také
narlst obchodni marze a pfidané hodnoty, které v poslednim sledovaném roce dosahuji nejvyssich
hodnot. Spolec¢nosti se dafi téz snizovat ndklady na prodané zbozi a kromé roku 2013 zvySovat
provozni vysledek hospodareni. BohuzZel vysledek hospodareni pfed zdanénim je znaéné ovlivnén
vzdy zdpornym finanénim vysledkem hospodareni, jelikoz spolec¢nost vykazuje vysoké ndkladové
uroky a ostatni finanéni naklady.

Dle analyzy pfehledu o penéinich tocich vyplyva, Ze penéini tok z provozni ¢innosti je aZ na
rok 2011 kladny a za posledni tfi roky dochazi ke zvySovani penéinich prostfedk(. Zaroven lze
pozorovat, Ze Cerpani bankovnich kontokorentd se neustale snizZuje a spolecnost si vystaci uz daleko
vice se svymi penézi, coz hodnotim jako velmi pozitivni trend.

Rentabilita celkového kapitdlu spolecnosti ROSSMANN se po sledované obdobi drzela
stabilné na nizké drovni okolo 1,5 %. Naopak rentabilita vlastniho kapitalu po sledované obdobi
predevsim klesala. Rozkladem jednotlivych ukazatell rentabilit bylo zjisténo, Ze podstatny vliv na RVK
ma predevsim Cisté ziskové rozpéti a rozdil mezi RCK a RVK je zplsoben odliShostmi mezi provoznim
ziskovym rozpétim a Cistym ziskovym rozpétim a vyssi hodnotou financéni paky. V roce 2013 bylo
dosazeno dokonce zapornych rentabilit a to z dlivodu zaporného vysledku hospodareni. Pfi srovnani
se spole¢nosti Teta bylo zjiSténo, Ze RCK spole¢nosti Teta se pohybuje po sledované obdobi kromé
jednoho roku pfiblizné na stejné urovni jako RCK spolec¢nosti ROSSMANN. Naopak u RVK byly
zaznamenany znacné rozdily mezi obéma spolec¢nostmi a to z dlvodu rozdilnych cCistych ziskovych
rozpéti a rozdilnych hodnot finanéni paky. RVK spole¢nosti Teta kromé prvniho sledovaného roku
vidy znacné presahovala RVK spole¢nosti ROSSMANN.

Ukazatel celkové nakladovosti z vynosl se u obou spolecnosti drzi po sledované obdobi na
vysoké Urovni. Tento jev neni moc pozitivni, jelikoz napovidd, Ze spolecnosti dosahuji velmi nizkych
hodnot rentability vynost a vysledk( hospodareni. Ukazatel osobni nakladovosti z vynost se u obou
spolecnosti pohybuje celkem stabilné okolo 10 %. Pozitivné hodnotim, Ze u spole¢nosti ROSSMANN
s narlQstem pramérnych osobnich naklad( roste téz produktivita prace z vynosu.

V pripadé vypoctu ukazatel( aktivity bylo zjisténo, Ze obrat aktiv spolecnosti ROSSMANN je
stabilni a drzi se na vyssich hodnotach okolo 2,2. Tento jev bych hodnotila jako pozitivni, jelikoZ se
jednd o maloobchodni spolecnost. Doba obratu zdsob se pohybuje po sledované obdobi okolo 90
dnd, pouze v roce 2012 nar(ista z dGvodu pofizeni nového sortimentu, avSak tento narlst povazuji za
stale prijatelny. Ve srovnani se spolecnosti Teta bylo odhaleno, Ze obrat aktiv se drzi na podobné
urovni, avSak doba obratu zdsob je u spolecnosti Teta vyssi, a to okolo 120 dnli. Obchodni deficit

obou spolecnosti vychazi po vSechna sledovana obdobi zadporny, coZ je Zadouci, jelikoZ odbératelé

54



spldci své dluhy dtive, nez spolecnost musi uhradit své zavazky. V ptipadé spole¢nosti ROSSMANN se
jedna opravdu o pozitivni stav, jelikoz kromé roku 2012 se jeji zavazky po lhGté splatnosti vyskytuji
v nepatrném mnozstvi. Avsak u spolec¢nosti Teta se neda zaporny obchodni deficit hodnotit jako az
tolik Zadouci, jelikoZ Teta vykazuje vétsi hodnotu zavazkd po splatnosti (zhruba 13 az 26 %), nicméné
vétsina téchto zavazk( po splatnosti je vici materské spolecnosti.

Ukazatele likvidity se vyskytuji po celou dobu u obou spole¢nosti na velmi nizké Urovni.
U obou spoleénosti tak bylo zjiSténo, Ze dochazi k agresivni strategii fizeni likvidity. Nicméné jelikoz se
jedna o maloobchodni spoleénosti, pro které je typické, Ze vykazuji kratkodobé pohleddvky v nizsich
hodnotdch a naopak kratkodobé zdvazky v hodnotdch vyssich a navic obé spolecnosti maji moznost
vyuzivat kontokorentnich Gvérd, tak neni tfeba se téchto nizkych hodnot likvidit aZ tolik obavat.
Nebylo by totiz raciondlni drZet soucasné nadbytecné mnoistvi penéz a zaroven Cerpat
kontokorentni Uvér. Pracovni kapital spolec¢nosti ROSSMANN vychazi kromé posledniho sledovaného
roku zdporny. V ptipadé, Ze by spolecnost musela splatit vSechny své kratkodobé zavazky, tak ji
nezbyva nic jiného neZ rozprodat svij dlouhodoby majetek. Pracovni kapital by se tedy méla snazit
drzet alespon v kladnych hodnotach, cozZ se v roce 2015 konecéné podafilo. Ve srovnani se spole¢nosti
Teta bylo zjisténo, Ze hodnoty PK Tety jsou alarmujici. Na rozdil od kolisavého PK spolec¢nosti
ROSSMANN zde PK neustale klesa a dosahuje vysokych zapornych hodnot.

U ukazatell zadluZenosti bylo zjisténo, Ze véfitelské riziko spolecnosti ROSSMANN se
pohybuje na celkem vysoké urovni, avsak ma klesajici tendenci, coZ Ize povazovat za vyvoj spravnym
smérem. ROSSMANN je podobné jako spole¢nost Teta financovan predevsim cizimi zdroji, oviem
snazi se podil cizich zdrojd sniZit ve prospéch vlastniho kapitdlu. ROSSMANN je schopen dostat svym
urokovym zdavazkim za témér vSechna sledovana obdobi, i kdyZ Urokové kryti dosahuje celkem
nizkych hodnot. Pouze vroce 2013 byla vykdzana ztrata a tim padem i zdporné uUrokové kryti.
Spolecnost Teta na rozdil od spolecnosti ROSSMANN vykazuje hodnoty urokového kryti ve velmi
vysokych hodnotach, nicméné s klesajici tendenci. Teta na zacatku sledovaného obdobi totiz neméla
témér zadné urocené dluhy a tudiz ani nakladové uroky, avsak s rostoucimi Uvéry zacalo urokové
kryti klesat.

Analyza celkové financni situace byla provedena nejdfive pomoci bankrotniho Altmanova
modelu, ktery pro obé spolecnosti pfedpovédél, Ze jsou nachylné k bankrotu, na coz mél nejvétsi vliv
predevsim zdporny pracovni kapital a u spole¢nosti ROSSMANN jesté navic kumulovana ztrata
minulych let. Bankrotni model IN 05 stdle vidél spole¢nost ROSSMANN na hraniéni Urovni bankrotu,
predevsim z dlvodu neuspokojivych hodnot RCK a ukazatele likvidity. Pouze za rok 2015 se
ROSSMANN ocitl v Sedé zoné. Naopak Teta se po celou dobu pohybovala v $edé z6né, az v poslednim
roce na Urovni bankrotu. Jako bonitni model byl vybran KralicekQiv Quicktest, ktery kromé roku 2013

zaradil spole¢nost ROSSMANN do pdsma Sedé zdény a Teta po sledované obdobi kolisala mezi
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podnikem Spatnym a Sedou zénou. Jako posledni bankrotni model byl vyuZit Ohlsonlv model, podle
néhoZ se pravdépodobnost bankrotu spole¢nosti ROSSMANN v poslednich letech sniZuje a nemusime
se tak pravdépodobné bankrotu obavat. Naopak u spolecnosti Teta pravdépodobnost bankrotu kolisa
a v poslednich dvou letech dosahuje vysokych hodnot. Obecné lze tedy vysledky bankrotnich a
bonitnich modelll pro obé spolecnosti povaZovat za velmi neuspokojivé. Negativni vliv na tyto
vysledky mély predevsim ukazatele rentability a likvidity. Pro spole¢nost ROSSMANN je ale pozitivni,
ze vysledky jejich bankrotnich a bonitnich modell se v poslednich letech stéle zlepsuji a mlizeme tak
doufat v pokracujici trend v nasledujicich letech.

V Uplném zdvéru této prace jsem provedla SWOT analyzu. Jako prilezitost pro spolec¢nost
ROSSMANN vidim predevsim investice do otevirani novych prodejen na frekventovanych mistech a
do televiznich reklam, které jiz dfive byly velmi Uspésné. Nové ndpady a inovace by mohl téz pfinést
nové zvoleny jednatel spolecnosti. Zavedeni e-shopu by rozhodné mohlo prispét k dosazeni vyssich
trzeb. V neposledni fadé by spolecnosti ROSSMANN jisté pomohl pfiplatek do vlastniho kapitalu od
materské spolecnosti, ¢imz by svij vlastni kapital zvysila a neutralizovala tak velkou kumulovanou
ztratu minulych let.

Na zdkladé zavérd mé financni analyzy bych vedeni spoleénosti doporucila ptiplatek do
vlastniho kapitdlu. ROSSMANN jiz nékolikrat tuto moznost od materské spole¢nosti vyuzil a urcité by
to i nadale prispélo k lepsim vysledkm financni analyzy, a to predevsim u ukazatell zadluZenosti,
kde by bylo snizeno véfitelské riziko. Zaroven bych téZ pokracovala v trendu sniZovani bankovnich
avérd. Spolecnost nebude tak zadluZena a zaroven bude mit i nizsi nakladové uroky, coZ pfispéje
k vyssimu vysledku hospodareni, ktery dosahuje zatim pouze nizkych hodnot. Nizsi ndkladové uroky
se tézZ pozitivné promitnou do ukazatele urokového kryti. Pokud by narist vysledku hospodareni po
zdanéni prekrocil narlQst vlastniho kapitalu, tak by to vedlo dokonce ke zvySeni RVK, kterd
v poslednich letech dosahuje téZ nizkych hodnot. Spolecnost by se méla snazit zvysit predevsim
provozni ziskové rozpéti a Cisté ziskové rozpéti, jelikoz tyto dil¢i ukazatele maji negativni vliv pravé na
hodnoty rentabilit. Pfedevsim kvali nizkému EBITu pak spolecnosti vychazi negativni vysledky
bankrotnich a bonitnich modeld. Vedeni spolecnosti bych téZ doporucila investice do dlouhodobého
hmotného majetku, v poslednich letech jiz pfevaZuji odpisy nad investicemi a hodnota dlouhodobého
majetku klesa. Rozhodné je tfeba neustale sledovat kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahl a
kratkodobé zavazky z obchodnich vztahd, aby se spolec¢nost nedostala znovu do problémi s velkym
podilem obchodnich pohledavek po splatnosti a obchodnich zavazk( po splatnosti. Vzhledem k tomu,
Ze v posledni dobé se uz dafi drZet podil obchodnich pohledavek po splatnosti a obchodnich zavazk
po splatnosti na nizké drovni, tak bych spoleénosti doporudila, aby si naddle udrzela svij zaporny
obchodni deficit. Neni tfeba se obdvat nizkych hodnot ukazatell likvidity, jelikoZ ROSSMANN muzZe

vyuzivat kontokorentni Uvéry, nicméné vyssi hodnoty likvidit by opét pfispély k lepSim vysledkim
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bankrotnich a bonitnich modeld. Aby se ROSSMANN nedostal do velkych probléma, tak bych se
snazila zvysit pracovni kapital, alespon ho udrzet v kladnych &islech. | presto, Ze vysledky finanéni
analyzy nejsou moc privétivé, tak predevsim v poslednich dvou letech Ize pozorovat znacné zlepseni,
at uz z hlediska pomérovych ukazatel(, tak z hlediska bankrotnich a bonitnich model(. Z tohoto

dlvodu vérim v pozitivni vyvoj spolecnosti ROSSMANN a v jeho setrvani na ¢eském trhu.
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Seznam pouzitych zkratek

A Suma celkovych aktiv

AZ Absolutni zména sledované veliciny

BL BéZna likvidita

CK Cizi kapital

DOPov Doba obratu pohledavek z obchodnich vztaht
DOZds Doba obratu zasob

DOZov Doba obratu zavazkid z obchodnich vztahi
EAT Zisk po zdanéni (Earnings after Taxes)
EBIT Zisk pred uroky a zdanénim (Earnings before Interest and Taxes)
FP Financni paka

H: Hodnota sledované veliéiny v ¢ase t

H:.1 Hodnota sledované veliCiny v Case t-1
KFM Kratkodoby finanéni majetek

KrA Kratkodob3d aktiva

KrP Kratkodobad pasiva

KrZav Kratkodobé zavazky

KBU Kratkodobé bankovni Gvéry

Nadk Naklady

OA Obézn4d aktiva

ObrA Obrat aktiv

oD Obchodni deficit

oL Okamzita likvidita

OsN Osobni naklady

P Pravdépodobnost

Pov Pohledavky z obchodnich vztaht

PK Pracovni kapital

PL Pohotova likvidita

PPP Primeérny pfepocteny pocet pracovnikl
PPzV Produktivita prace z vynos(

PrOsN Pramérné osobni naklady

RCK Rentabilita celkového kapitdlu

RVK Rentabilita vlastniho kapitalu

Ruyn Rentabilita vynosu

RZ Relativni zména sledované veliciny

T Trzby (trzby za prodej zbozi, vlastnich vyrobk a sluzeb)
UK Urokové kryti

UN Urokové naklady

VK Vlastni kapital

VR Véritelské riziko

Vyn Celkové vynosy

Zas Zasoby

Zov Zavazky z obchodnich vztah(
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Prilohy

Priloha 1: Aktiva ROSSMANN, spol. s r.o. (v tis. K¢)
Oznaceni | Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 1190 968 | 1478 907 | 1197 000 | 1 194 211 | 1 132 643
B. Dlouhodoby majetek 277891 | 311269| 301216| 274303| 216517
B. . Dlouhodoby nehmotny majetek 16781| 21014| 18043| 18249| 15212
1. | Software 16781 | 21014| 18043 | 18249 15212
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 261110 290255| 283173 | 256054 | 201305
1. | Stavby 137182| 162490| 174421| 151812 113307
2. f\:‘;‘t’;:/act;;::f;::vngzv itéveciasoubory |0 203| 113361| 103192| 100496| 86784
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 12 289 10581 5403 3746 1214
4, :;sjl;y;g:(uté zalohy na dlouhodoby hmotny 6916 3823 157 0 0
Obézna aktiva 896803 1141900 | 883797| 908506| 905556
C. 1. Zésoby 636121 | 890934 | 679323 | 704111| 676428
1. | Material -5 -5 1778 1776 1776
2. | Zboti 636126 890939 | 677545| 702335| 674652
C. 1. Dlouhodobé pohledavky 49855| 47662 47014| 52955| 54125
1. | Jiné pohledavky 14740 13204| 11473| 12734| 13904
2. | Odlozena dariova pohledavka 35115| 34458| 35541| 40221| 40221
C. 1. Kratkodobé pohledavky 175416 | 178815| 136005| 129 144| 136912
1. | Pohledavky z obchodnich vztah( 58 958 82 465 72379 47 010 76 284
2. | Stat - danfiové pohledavky 0 1026 1768 8 0
3. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 30456| 31970 3799| 38108 23121
4. | Dohadné ucty aktivni 85076| 61276| 23111| 43297| 36704
5. | Jiné pohledavky 926 2078 751 721 803
C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 35411 24 489 21 455 22 296 38 091
1. | Penize 25770| 22362 18372| 18121| 19178
2. | Uéty v bankéch 9641 2127 3083 4175 18913
D. I Casové rozlideni 16274| 25738| 11987 | 11402| 10570
1. | Naklady pfistich obdobi 16274| 25738| 11987| 11402| 10570

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.

63




Priloha 2: Pasiva ROSSMANN, spol. s r. o. (v tis. K¢)

Oznaceni | Polozka 2011 2012 2013 2014 2015

PASIVA CELKEM 1190968 | 1478907 | 1197 000 | 1194 211 | 1132 643

A. Vlastni kapital 209560 | 226330| 202655 278118| 281969

Al Zakladni kapital 382465| 382465| 382465| 382465| 382465

1.| zakladni kapital 382465 | 382465| 382465| 382465| 382465

Al Kapitalové fondy 437043 | 437043 | 437043 | 506043| 506043

1. | Ostatni kapitalové fondy 437043 | 437043| 437043| 506043| 506043

Al Fondy ze zisku 1250 2530 3368 3368 3368

1. | Rezervni fond 1250 2530 3368 3368 3368

A. V. Vysledek hospodafeni minulych let 636794 | -612477| -596547 | -620221| -613 758

1.| Nerozdéleny zisk minulych let 22594| 46911| 62841 62841| 69304

2.| Neuhrazena ztrata minulych let 659388 | -659 388 | -659388| -683062| -683 062

A.V. V\'/sledfek hospodareni bézného Gcetniho 25 596 16760 | 23674 463 Qe
obdobi

Cizi zdroje 972002 (1234511 | 985403 | 908776 | 844845

. Rezervy 25919| 11039| 22651| 17624| 15536

1. | Rezerva na dafi z pFijma 0 3140 0 0 0

2. | Ostatni rezervy 25919 7 899 22 651 17 624 15536

B. I Dlouhodobé zavazky 0 0 2613 0 0

1. | Jiné zavazky 0 0 2613 0 0

B. 1l Kratkodobé zavazky 365494 | 575330| 368568| 358830| 381949

1.| z&vazky z obchodnich vztahi 166411 | 387639 | 184866 | 192087 | 185441

2. | Zavazky k zaméstnanciim 92| 11176| 12302| 14798| 14094

| o o) gou| am| e

4. | stat - dariové zédvazky a dotace 15963 3192 27 941 25870 44 091

Dohadné ucty pasivni 183212 | 166599 | 136438| 114610| 127241

6. | Jiné zavazky 0 0 0 3074 3255

B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 580589 | 648142 | 591571| 532322| 447360

1. | Bankovni avéry dlouhodobé 22105 9473 0 0 0

2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 558484 | 638669 | 591571 | 532322| 447360

C.l Casové rozliseni 9406| 18066 8942 7317 5829

1. | vydaje ptistich obdobi 9406| 18066 6 785 0 0

2. Vynosy pfistich obdobi 0 0 2157 7 317 5829

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
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Priloha 3: Vykaz zisku a ztraty ROSSMANN spol. s r. 0. (v tis. K¢)

Oznaceni | Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
l. Trzby za prodej zbozi 2378668 | 2538420 2487282 |2406794 |2426287

A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 1717137 |1874781|1863884|1759965|1739657
+ Obchodni marze 661531 | 663639| 623398 | 646829 | 686630

1. Vykony 213408 | 202799 | 227689 | 265174| 266939

1. | Triby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 213408 | 202799 | 227689 | 265174| 266939

B. Vykonova spotreba 494575 | 486983 | 487976| 532652 | 551956
1. | Spotfeba materidlu a energie 62 515 67 293 61073 65127 63111

2. | Sluzby 432060 | 419690| 426903 | 467525| 488845

+ Pfidana hodnota 380364 | 379455| 363111| 379351 | 401613

C. Osobni naklady 258444 | 270721| 266785| 264349 | 272723
1. | Mzdové néklady 189663 | 202389| 197092| 193401 | 202304

2. Ejjl;l;;:llna socialni zabezpeceni a zdravotni 60 174 60 017 61700 63 680 63 2409

3. | Socialni naklady 8 607 8315 7993 7 268 7010

D. Dané a poplatky 164 77 -364 642 72

Odpisy dlouhodobého nehmotného a

. . 84210 90 675 93 695 89 756 87512
hmotného majetku

M. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materialu 241 57 272 343 110

1.| Triby z prodeje dlouhodobého majetku 241 57 272 343 7

2.| Triby z prodeje materialu 0 0 0 0 103

" | Brovorn! blast s kormlennich niciadi | 4963 19487 ote3| 3155 73
Iv. Ostatni provozni vynosy 21 400 13 209 16 173 13611 15 242

H. Ostatni provozni naklady 26 875 5029 5374 11778 10111
* Provozni vysledek hospodareni 27 349 45 706 4 898 29935 39 189

IX. ;/Z:s;}(/ﬁz precenéni cennych papird a 0 92 0 0 0

L. g:ﬁi/aéié z pfecenéni cennych papirQ a 0 0 5336 0 0
X. Vynosové droky 18 6 0 1 0

N. Nakladové uroky 11553 12 030 9362 9518 7949
XI. Ostatni finanéni vynosy 0 0 0 1427 0

0. Ostatni financni naklady 13019 13 207 17 581 15 387 18 341
* Financni vysledek hospodareni -24554 | -25139| -29279| -23477| -26290

Q. Dan z pfijmG za béZnou ¢innost -22 801 3798 -707 -5 9 048
1. |- splatna 22 3140 377 4 675 9048

2. |- odlozena -22 823 658 -1084 -4 680 0

* Vysledek hospodateni za béznou &innost 25 596 16769 | -23674 6463 3851
*** | vysledek hospodafeni za uéetni obdobi 25596 | 16769 | -23674 6 463 3851
*HREk | yysledek hospodareni pred zdanénim 2795| 20567 | -24381 6458 12 899

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
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Priloha 4: Pfehled o penéznich tocich ROSSMANN spol. s r. o. (v tis. K¢)

ekvivalentt na konci roku

Oznaceni | Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Ucetrvn flsk/ztrata z bézné ¢innosti pred 2795 20567 | -24381 6458 12 899
zdanénim

A.l Upravy o nepenézni operace:

Al1l Odpisy stdlych aktiv 84 210 90 675 93 695 89 756 87512

A.1.2 Zména stavu opravnych poloZek a rezerv 4963 | -19448 9168 -5331 7358

A.1.3 Zisk z prodeje stalych aktiv -241 -57 -272 -343 -7

A.1.5 VyUctované nakladové uroky 11535 12024 9362 9517 7949
Cisty penéZni tok z provozni Cinnostipfed | 43,565 | 103721| 87572| 100057| 115711

A* zdanénim a zménami pracovniho kapitalu
Zmény stavu nepenéznich sloZek

A.2 pracovniho kapitdlu:

Z’rvmz:na s.tavu pohledavek a pfechodnych 8463| -10800 60 116 3264 7368

A2.1 uctl aktiv
Zmeéna stavu kratkodobych zivazkli a 44792| 214827 -211296| -12358| 14347

A2.2 prechodnych Gc¢tl pasiv

A.2.3 Zména stavu zasob -111398 | -250376| 214955| -24939 27 235
Clstyvpe’nezm tok z provozni ¢innosti pred 28193 57372 | 151347 66024 | 149925

A** zdanénim

A3 Uroky vyplacené -11553| -12030 9362 9518 -7 949

A4 Uroky pFijaté 18 6 0 1 0

A5 Zaplacend dafi z pfijmu za béZnou &innost 0 0 -5276 -1759 -5196

A*** Cisty penézni tok z provozni ¢innosti -16 658 45348 | 136709 54748 | 136 781

B.1 Vydaje spojené s nabytim stélych aktiv -119028 | -123881| -86057| -64001| -36031

B.2 Pfijmy z prodeje stalych aktiv 241 57 272 343 7

B*** Cisty penéini tok z investi¢ni ¢innosti -118787 | -123824| -85785| -63658| -36024
Zr'nenaostavu dlouhodobych a kratkodobych 12631 -12629 40506 | 300000| -60000

C1 zavazki

C.2 Zména stavu vlastniho kapitalu 0 0 0 69 000 0

(S Cisty penézni tok z finanéni ¢innosti -12631| -12629 40506 | 369000 -60000
Cisté s:rllzlem/szsenl pe:neznlch prostredku -114760| -91105 91430| 360090 40 757
a penéznich ekvivalentl
Stav penEznich prostredkd a penéznich -395681 | -510441 | -601546 | -510116 | -150 026
ekvivalentli na pocatku roku
Stav penéznich prostredkd a penéznich -510441| -601546 | -510116 | -150026 | -109 269

Zdroj: MS CR (2017b) a vlastni zpracovani.
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