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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva financni a strategickou analyzou spolecnosti Lidl
Ceska republika, v.o.s.. Cilem prace je zhodnotit finanéni situaci vybraného
podniku a porovnat ho s hlavni konkurenci, co nasledné umozni navrhnout
urcita opatreni, kterymi by se vedeni mohlo pfipadné fidit. DalSim cilem je
taktéz zhodnoceni silnych aslabych stranek i potencidlnich rizik ve formé
strategické analyzy. Diplomova prace je strukturovana do dvou hlavnich ¢asti —
teoretické a praktické. Teoreticka ¢ast vymezuje zakladni pojmy a metody
v oblasti financni a strategické analyzy, které jsou posléze aplikované
v praktické ¢asti na sledovany podnik a jeho konkurenci. Na zakladé celé prace

je formulovany zavér, kde jsou shrnuté hlavni vysledky obou analyz.
Klicova slova

finanCni analyza, strategickd analyza, ucetni vykazy, horizontalni analyza,
vertikalni analyza, pomérové ukazatele, Porterliv model péti sil, PEST analyza,

SWOT diagram



Abstrakt

Diplomovd pridca sa zaoberd finanénou a strategickou analyzou znamej
spolo¢nosti Lidl Ceska republika, v.o.s.. Ciefom prace je zhodnotit finanénu
situdciu vybraného podniku aporovnat ho shlavnou konkurenciou, ¢o
nasledne umozni navrhnut urcité opatrenia, ktorymi by sa vedenie mohlo riadit.
Dalsim cielom je taktieZ zhodnotenie silnych a slabych stranok, ¢i potencialnych
rizik vo forme strategickej analyzy. Diplomova prdca je Strukturovana do dvoch
hlavnych Casti — teoretickej a praktickej. Teoretickd ¢ast vymedzuje zakladné
pojmy a metddy v oblasti financnej a strategickej analyzy, ktoré su neskor
aplikované v praktickej ¢asti na sledovany podnik ajeho konkurenciu. Na
zaklade celej prace je formulovany zaver, kde su zhrnuté hlavné vysledky oboch

analyz.
Klacové slova
financna analyza, strategickd analyza, uctovné vykazy, horizontalna analyza,

vertikdlna analyza, pomerové ukazovatele, Porterov model piatich sil, PEST

analyza, SWOT diagram



Abstract

The topic of this master thesis is financial and strategic analysis of Lidl Ceska
republika, v.o.s.. The target is therefore to evaluate the financial situation of
selected company and compare it to its main competitors, which eventually will
help to advise management on what they should focus more. A further goal is
to assess the strenghts, weaknesses and potential risks of the core business in
form of strategic analysis of the market. This thesis is structured in two main
parts — the theoretical and practical. In the theoretical part the reader can find
a definition of basic ratios and methods regarding financial and strategic
analysis, which are afterwards applied in practical part on the selected
company and its competitors. The conclusion is written based on the whole

thesis and formulates main outputs of both analyses.
Key words

financial analysis, strategic analysis, financial statements, horizontal analysis,
vertical analysis, financial ratios, Porter’s five forces model, PEST analysis,

SWOT diagram
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Uvod

Finan¢na analyza je Specidlnou castou finanéného manaZimentu. Mala by
predchadzat vsetkym dolezitym finanénym rozhodnutiam, ktoré podniky
mienia vykonat. Je velmi d6lezZita nie len pre samotné vedenie firmy, ale aj pre
veritelov ainvestorov. Investori by mali mat kdispozicii informacie
o hospodareni firmy v urcitych sihrnnych reportoch, aby sa vedeli spravne
rozhodnut, ¢i maju do daného podniku investovat alebo nie. Pre veritelov je
taktieZz potrebné pochopit finanénu situaciu firmy, aby sa rozhodli, ¢i mozu

danému podniku poskytnut aver.

V dnednej dobe plnej neustalych zmien a prudkého hospodarskeho rastu, je
potrebné, aby podniky dbali na tieto zmeny. Preto je nevyhnutné spracovavat
financnu analyzu nie len pred velkymi rozhodnutiami, ale aj priebezne. Dévod
je ten, Ze nahle zmeny v ekonomike mo6zu mat kludne aj kriticky az zhubny

dopad na hociktory podnik.

Ako podnik pre spracovanie finan¢nej analyzy som si vybrala spolo¢nost Lidl,
konkrétne jeho dcérinu spoloénost pdsobiacu v Ceskej republike. Data pre
spracovanie budem cerpat z verejne dostupnych zdrojov a teda z Uctovnych
zavierok, vypracovavanych podla ¢eskych predpisov a zverejiiovanych online.
Obdobie analyzy bude do roku 2016, kedZe v obdobi spracovania tejto prace,

Udaje za finan¢ny rok 2017 neboli eSte uverejnené.

Spolocnost Lidl som si vybrala preto, lebo je to firma s dlhoro¢nym pdsobenim
v Ceskej republike a s velmi dobrym menom. P&sobi v maloobchode, &o nie je
tak vyvijajuci sa sektor ako ostatné a preto je velmi zaujimavé, Ze aj napriek
tomu je stale Uspesnejsi.

Samotna praca je ¢lenend do Styroch casti — Uvod, teoreticka Cast, prakticka
Cast a zdver. V teoretickej Casti definujem finanénu analyzu s dérazom na
ukazovatele, ktoré budem v praktickej Casti aplikovat na sledovany podnik.
Predmetom tejto prace je okrem financnej aj strategickd analyza. Tu taktiez
definujem v teoretickej ¢asti a modely, ktoré budem aplikovat v praktickej Casti

priblizim blizsie.



V praktickej Casti predstavim sledovany podnik a zanalyzujem maloobchod
a jeho vyvoj v Ceskej republike. Ndsledne vypracujem horizontélnu a vertikalnu
analyzu suvahy avykazu ziskov a strat. Financné ukazovatele vypocitam pre
obdobie rokov 2013 az 2016 pre sledovany podnik a vybranu konkurenciu.
Nasledovat bude porovnanie, popripade doporucenie, na ¢o by sa mal podnik

zamerat.

Dal3ou kapitolou praktickej ¢asti bude strategicka analyza, kde priblizim stav
ekonomiky alebo aj silné, Ci slabé stranky podniku. Uvediem taktiez na o by si

podnik mal davat pozor a ¢o by urcite mohol zlepsit.

V zavere zhodnotim obe analyzy s dérazom na zlozky, ktoré maju najvacsi
dopad na celkové hospodarenie firmy a jej budicnost, ¢i posobnost na ¢eskom

trhu.

Z vysSie uvedeného vyplyva, Ze jednym z cielov tejto prace je zhodnotenie
financnej situacie Lidlu vzhladom k jeho konkurencii s dérazom na zlozky, ktoré
ovplyviuju celkovu finanénu situdciu. Dal$im cielom je uvedenie moZnych
zlepSeni, popripade doporuceni pre sledovany podnik pomocou modelov
a postupov strategickej analyzy. Praca tak bude podavat suhrnny obraz

o spoloénosti Lidl Ceskd republika, v.o.s..



Teoreticka Cast

1 Financna analyza

Financna analyza je velmi Uzko spojena s uctovnictvom a finanénym riadenim
podniku. U&tovnictvo poskytuje zékladné udaje pre vypocet potrebnych
financnych ukazovatelov. Data na prevedenie finanénej analyzy sa ziskavaju
hlavne zo suvahy, vykazu ziskov astrat azprehladu o penaznych tokoch.
U&tovnictvo a vykazy sami o sebe nemaju dostatoénu vypovedaciu schopnost
o financ¢nej situacii podniku, o jeho silnych, ¢i slabych strankach a preto je
potrebné data z Gétovnych zavierok pretransformovat na ukazovatele, ktoré su

porovnatelné.?
1.1 Ciel'a ucel finan¢nej analyzy

Pojem finan¢nd analyza sa definuje ako metdda, ktord pomeriava ziskané udaje
medzi sebou arozSiruje tak ich vypovedaciu schopnost. Podnikom tak
umoznuje, na jej zaklade, prijimat délezité financné, ekonomické a investi¢né
rozhodnutia. Zhodnocuje minulost, sicasnost a navrhuje vhodné riesenia pre
buduce finanéné hospodarenie firmy. Délezitym aspektom financnej analyzy
a dévodom jej vyhotovenia je hlavne zhodnotenie sucasnej financnej politiky
podniku. Vdaka nej je mozné, porovnavanim s minulostou ¢i inymi podnikmi
v odvetvi, dospiet k zaveru, ¢i si¢asna financna politika podniku je spravna. Jej
dalsie dblezité vyuZitie je prave uz spominané planovanie buducnosti. Firmy si
neustale davaju urcité financéné ciele do buducnosti na zdklade financnej
analyzy a r6znych ukazovatelov. Tieto ukazovatele, tvoriace zaklad financnej
stratégie podniku, sa liSia v zavislosti na odvetvi, forme a obore podnikania,
postavenia na trhu, dodavatelskej pozicie, surovinovej a energetickej

naroénosti podnikania a mnohych inych. 2

1 HOLECKOVA, Jaroslava. Finan¢ni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 9

2 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a pldnovéni podniku. Vyd. 3. V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 4



Medzi hlavné ciele finan¢nej analyzy sa radi zhodnotenie finan¢ného zdravia
podniku. Avsak, vzhlfadom ktomu, pre koho aako sa finan¢nd analyza

vypracovava su aj stanovené rozli¢né ciele:

e Pomocou vypocitanych hodndét ukazovatelov rozsirit, doplnit
a zjednodusit charakteristiky procesov v podniku za minulé obdobie.

e Prostrednictvom suhrnnych a porovnatelnych hodnét ukazovatelov
umoznit porovnanie sinymi podnikmi, ¢i priemernymi hodnotami
v odvetvi a umoznit tak zhodnotenie financnej situacie.

e Pomocou vypocitanych hodndt, suvislosti a vyvojovych trendov aich
porovnavanim sinymi podnikmi odhadnut vyvoj v buducich

obdobiach.3

U&elom finanénej analyzy je predovietkym vyjadrit majetkovi a finanénu
situdciu podniku. Je potrebné podchytit vsetky jeho ¢asti a zhodnotit ich. Medzi
najdolezitejSie aspekty patri rozbor vynosnosti majetku, rozbor zadlZzenosti,

rozbor rizik platobnej neschopnosti a pod.

Komplexnost je jednou zo zdkladnych podmienok kladenych na spracovanie
kazdej analyzy. Samotna finan¢nd analyza totiz sluZzi ku komplexnému
zhodnoteniu financ¢nej situacie podniku. Velmi délezité je odhalit, ¢i ma podnik

vhodnu kapitédlovu $trukturu a ¢i je ziskovy.

Zaverom kazdej analyzy je potom hodnotiaci posudok. Vysledkom finan¢nej
analyzy je subjektivny usudok financného analytika, zalozeny na jeho

skusenosti, o financnej déveryhodnosti a spolahlivosti podniku.

Dal$ou podmienkou pri finanénej analyze je sustavnost jej spracovania. Nemala
by byt spracovavand len raz ro¢ne sucasne s vyro¢nou spravou, ale mala by byt

beznou sucastou riadenia firmy. Ak totiz chceme pochopit vyvoj hospodarenia

3 KUBICKOVA, Dana a Jana KOTESOVCOVA. Finanéni analyza. Praha: Vysoka $kola finanéni a
spravni, 2006. Eupress. ISBN 80-86754-57-x. str. 10

4 KNAPKOVA, Adriana a Drahomira PAVELKOVA. Finanéni analyza: komplexni priivodce s
priklady. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3349-4. str. 15



podniku, je potrebné vychadzat minimdlne z mesacnych Gétovnych vykazov

a hodnotit ich kontinudlne. >
1.2 Informacné zdroje pre financnu analyzu

Udaje pre vyhotovenie finanénej analyzy podniku ide &erpat zrdznych

informacnych zdrojov, ktoré je mozné rozdelit na 3 hlavné skupiny:

1. Financ¢né informacie — uctovné vykazy finan¢ného a vnutropodnikového
uctovnictva firmy, reporty financnych analytikov na internete, burzové
spravodajstvo, interné zdroje od manazérov podniku a vyrocné spravy

2. Kvantifikované nefinancné informacie - oficidlna ekonomicka
a podnikova Statistika, cenové a nakladové kalkulacie, podnikové plany
a iné evidencie a pod.

3. Nekvantifikované informacie — sprdvy od veducich pracovnikov,
auditorov, komentdre manazérov, odborné casopisy, nezavislé

hodnotenia a prognézy®

Ako uZ bolo spomenuté, hlavnym zdrojom finanénej analyzy je uctovnictvo.
Financné vykazy poskytuju najdélezitejsi zdroj pri vykonavani finan¢nej analyzy.
Zachycuju pohyb podnikovych financii, kapitalu, majetku a cudzich zdrojov.

Poskytuju pohlad na celé financovanie podniku a jeho hospodarenie.

Vyhlaska ¢.500/2002 Sb., ktorou sa vykondvaju niektoré ustanovenia zakona ¢.
563/1991 Sb., o U¢tovnictve uvadza, Ze uctovna zavierka uctovnych jednotiek
povinne zahrnuje suvahu, vykaz ziskov astrat, prilohu a méZe zahrriovat
prehlad o penazinych tokoch aprehfad ozmenach vlastného kapitalu.
Informacie v Uctovnej zavierke musia byt spolahlivé, zrovnatelné a
zrozumitelné. V suvahe su usporiadané polozky majetku a inych aktiv, zavazkov

ainych pasiv. Vo vykaze ziskov astrat su usporiadané polozky ndakladov

> HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 10

& GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a pldnovdni podniku. Vyd. 3. V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 7



a vynosov a vysledku hospodarenia. Priloha vysvetluje a doplfiuje informacie

obsiahnuté v sivahe a vykaze ziskov a strat.’

Prehlfad o penaznych tokoch a prehlad ozmenach vlastného kapitalu su
povinné zostavovat tie Uctovné jednotky, ktoré maju zaroven povinny audit.

Podmienky zakonného auditu su uvedené v §20 Zdkona o Uctovnictve.

U&tovné jednotky bud zostavuju uétovnu zavierku v plnom rozsahu alebo
v zjednoduSenom rozsahu. Formalna uprava uctovnych vykazov je uvedena

v prilohach Viyhlagky €.500/2002 Sb.?

Dalej podla zdkona o U&tovnictve musi GEtovna zévierka kaidej jednotky

povinne obsahovat :

e Meno a priezvisko, obchodnu firmu alebo nazov uctovnej jednotky

e |dentifika¢né ¢islo osoby, pokial ho ma pridelené

e Pravnu formu

e Predmet podnikania alebo inej ¢innosti, pripadne ucel, pre ktory bola
zriadena

e Sdvahovy den alebo iny okamzik, ku ktorému sa uctovnd zdvierka
zostavuje

e Okamizik zostavenia ucCtovnej zavierky

e Podpisovy zaznam poverenej osoby®

Ako je vySSie spomenuté, uctovné vykazy su upravené zakonom. Pre
vypracovanie finanénej analyzy je nutné tieto vykazy upravit. Data su vacsinou
Cerpané z viac ¢i menej vzdialenej minulosti, a tak sa kladie d6raz na novelizacie
a odhady vysledkov. Suvaha napriklad nereflektuje aktualnu hodnotu aktiv

a pasiv, ale historicku, najma ¢o sa tyka poloziek majetku.

7 Vyhlaska &. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni &. 563/1991 Sb., zdkona
o Ucetnictvi.
8 poradce 2012: Zakon o Ucetnictvi s komentarem. Cesky Tésin: Poradce, 2012/9, 272 s. ISBN
1211-2437.
9 Vyhlaska &. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni &. 563/1991 Sb., zdkona
o Ucetnictvi.



K urceniu redlnej hodnoty je preto potrebny jej odhad i expertné ocenenie a to

hlavne v pripade zdsob, pohladavok a stalych aktiv. 1°
1.3 Uzivatelia financnej analyzy a jej typy

Vystupy finan¢nej analyzy poskytuju informacie nevyhnutné pre rozhodovanie
externych uZivatelov a pre vedenie spolo¢nosti. Externymi su napriklad sucasni

¢i potencialni vlastnici, akcionari alebo veritelia.?

Samotnu finan¢énu analyzu mézeme rozdelit podla toho, kto ju vyhotovuje a pre

koho:

e Externd financ¢na analyza:
o Interpretacia dostupnych finanénych vykazov a informacii na
posudenie financnej doveryhodnosti podniku.
e Interna financnd analyza
o Vyhotovena podnikovymi Gtvarmi alebo najatymi osobami ako
su auditori, ¢i ocenovatelia.
o Zdrojmi su vsetky interné podklady ako udaje financného,
manazérskeho alebo vnutropodnikového uctovnictva,

podnikové kalkulacie, Statistiky, plany a pod.t2
1.4 Metddy spracovania finanénej analyzy

Je potrebné uviest, Ze systém spracovania finan¢nej analyzy nie je nijakym
spbsobom legislativne upraveny, ¢o komplikuje jej spracovanie a objektivnu
spravnost. Dévodom je hlavne nejednotnost terminoldgie a postupov,
nejednoznacnost zaverov a celkova zaverecna interpretdcia vysledkov. Aj

napriek tomu sa vyvinuli obecne prijimané postupy. Ministerstvo priemyslu

10 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a pldnovdni podniku. Vyd. 3. V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 7

11 STROUHAL, JiFi. Finanéni Fizeni firmy v pfikladech: [co odhali finanéni analyza : kdy je investice
vyhodna]. Brno: Computer Press, 2006. Finance (Computer Press). ISBN 80-251-0913-5, str. 1
12 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 13



a obchodu Ceskej Republiky zavadza jednotné metodické prvky v tejto oblasti

pri spracovavani narodohospodarskych analyz jednotlivych odvetvi.

Zakladom je praca so zistenymi udajmi z uc¢tovnych vykazov a s odvodenymi
udajmi z nich. Podla toho je mozné rozlisit dve zdkladné metddy — absolutnu

a relativnu.3
1.4.1 Absolutna metdda

Pri tejto metdde sa pouZivaju Udaje priamo zistené z uc¢tovnych vykazov. Tie su
povaZované za absolUtne a nemusia sa upravovat. Vyjadruju urcity jav bez
vztahu k inému javu. Nie je moZné ich porovnavat medzi dvoma rézne velkymi
podnikmi. Je mozné ich porovnavat v ramci jedného podniku s prihliadnutim na

viacero obdobi.

Absolutne ukazovatele je mozné rozdelit na stavové a tokové. Stavové sa viazu
k uréitému ¢asovému okamihu. Nie su zavislé na dizke obdobia. Naopak, tokové
ukazovatele re$pektuju zavislost hodnét na dizke daného obdobia. Zhodnocuij

ekonomicky vyvoj za urdité ¢asové obdobie.*

Pouzivaju sa hlavne kanalyze vyvojovych trendov, ktorou je horizontdlna

analyza a k analyze komponent, nazyvanej vertikalna analyza.

Ak od seba odc¢itame absolitne ukazovatele dostaneme takzvané rozdielové
ukazovatele, ktoré sa oznacuju aj ako finan¢né fondy alebo fondy finan¢nych

prostriedkov.
Pojem fond sa vo finan¢nej analyze definuje ako:

e Zoskupenie niektorych stavovych poloZiek vyjadrujucich aktiva alebo
pasiva

e Rozdiel medzi niektorymi polozkami aktiv a pasiv.

1BGRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a pldnovdni podniku. Vyd. 3. V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 16

14 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 41



NajcastejSie pouzivanymi fondmi vo finanénej analyze su Cisty pracovny kapital, ,

Cisté pohotové prostriedky a Cisté penazne pohladavkové fondy.

Daldimi ukazovatelmi, s ktorymi sa stretdvame pri absolitnej metdde su
pomerové ukazovatele. Tie sa oznacuju aj ako jadro celej metodiky financnej
analyzy. Analyza pomocou pomerovych ukazovatefov je jedna
z najoblUbenejsich hlavne preto, Ze umozniuje rychlo ziskat predstavu
o finan¢nej situacii podniku. Patria medzi nich hlavne skupiny ukazovatelov
zadlZenosti, likvidity, rentability, aktivity a pod.?® Vypoditaju sa ako podiel
jednej alebo viacerych poloZiek z u¢tovnych vykazov s inou polozkou alebo
skupinou poloZiek z u¢tovnych vykazov. Medzi nimi vSsak musi existovat nejaky
vzajomny vztah a dévod ich pomeru. Ich vyber, konstrukcia a rozbor musi byt
zmysluplny a relevantny voci problému, i prijimanému rozhodnutiu v podniku.
Sucasnym problémom je, Ze neexistuju jasne dané hodnoty vSetkych
pomerovych ukazovatelov, ktorych by sa mal kazdy podnik drzat. Tie sa lisia,
nie len v zavislosti od odvetvia, ale aj v zavislosti od ekonomického prostredia.
Preto je potrebné nebrat do Uvahy len tieto ukazovatele v pripade vacsich

podnikatelskych rozhodnuti, maximalne na nich prihliadat.

Vrcholové ukazovatele su dalSie z rady, ktorymi sa testuje financné zdravie
a celkova situdcia podniku. Vyznacuju sa tym, Ze maju istiaci faktor (napr. zisk,
polozku aktiv) v Citateli a rizikovy faktor (vlastny kapital, dlhy, aroky, zasoby)
v menovateli. Istiace faktory rizika obmedzuju a niektoré polozky z vykazov sa

moZu objavit aj v Citateli aj v menovateli, stale v inej roli.

Pojem univerzalny ukazovatel oznaCuje pomerovy ukazovatel, ktory je mozny
aplikovat na vsetky podniky nezavisle od ich odvetvia ¢i oboru podnikania.
Vrcholové ukazovatele su v kazdom pripade univerzalne. V menovateli aj
v Citateli sa nachadzaju polozky, ktoré su nehmotné. Prikladmi su dlhodoby ¢i
kratkodoby finanény majetok, pasiva, vSetky typy zisku a pod. Privlastok

univerzdlne maju hlavne vdaka polozkdm nehmotnej povahy, ktoré sa

15 KNAPKOVA, Adriana a Drahomira PAVELKOVA. Finanéni analyza: komplexni priivodce s
pfiklady. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3349-4. str. 82-83



pomeriavaju. Tieto Cisto financné veliCiny maju vo vsetkych podnikoch rovnaky
vyznam. Pri tychto ukazovateloch je uZz mozné stanovit urcite rozmedzie, za

predpokladu ktorého je dany podnik ,finanéne zdravy“.1®

Dal$imi vyznamnymi ukazovatelmi s syntetické ukazovatele. Su to kombinacie
roznych primarnych ukazovatelov. SnaZia sa vystihnut podnik a jeho finan¢nd
situdciu synteticky. Priradzuju sa im urcité vahy a hodnotia rézne hladiska
a aspekty pomocou vazeného priemeru alebo suc¢tu univerzalnych pomerovych
ukazovatelov. Vahy su priradzované bud na zaklade predoslych skusenosti
alebo pomocou matematicko-Statistickych metdd. Na Uplne rovnakom pravidle

su vytvarané aj predikéné scoringové modely.

Ak by sme rozlozZili dalej univerzalne ukazovatele, tak sa dostaneme ku
faktorovym pomerovym ukazovateflom. Na zdklade ich vyvoju sa urcuju
¢innosti, ktoré stoja za tvorbou zisku podniku a vyvojom celkove] ziskovosti,
aktivity a predizenosti. Medzi nich patri napriklad, rentabilita celkového
kapitalu, obrat kratkodobych zavazkov, finan¢na paka apod. Vytvara sa
takzvana pyramida, kedy vrcholové ukazovatele (niektoré univerzalne) stoja na
vrchole pyramidy aich rozkladom vznikaju pri¢inné ukazovatele. Tie ndam

ukazuju, ¢o stoji za vyvojom vrcholového ukazovatela.’
1.4.2 Relativna metdda

Najjednoduchsi a najviac vypovedajuci rozbor zpohladu porovnavania
a celkovej analyzy je prave percentudlny rozbor absolutnych ukazovatelov.

Tento rozbor sa vykondva pomocou dvoch analyz — horizontalnej a vertikdlnej.

Horizontalna analyza pozoruje vyvoj vybranej veliciny v ¢ase. Vyjadruje zmenu
vybranej polozky v percentach alebo indexom, ktory moze byt bud retazovy
alebo bazicky. Jej cielom je kvantifikovat pohyb vybranych veli¢in absolutne aj

relativne s dérazom na intenzitu. Umoznuje zistit, o kolko percent sa jednotlivé

16 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 48-50
7 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 50-51
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polozky zmenili oproti minulému roku.® Spracovanie tejto analyzy je pomerne
jednoduché. Absolutna zmena sa vypocita len ako rozdiel hodndét z dvoch po
sebe iducich obdobiach a percentudlna zmena sa vyjadri ako pomer absolutnej
zmeny a hodnoty z predchadzajuceho obdobia v percentach. Zmenu je mozné
vyjadrit aj indexmi. PouZivané su retazové a bazické indexy. Bazické indexy
porovnavaju jednu polozku vykazu alebo urcity ukazovatel z r6znych obdobi
stou istou polozkou vykazu ¢i ukazovatelom zjedného, takzvaného
vychodzieho obdobia. Retazové indexy porovnavaju polozku vykazu ¢i urcity
ukazovatel v jednotlivych obdobiach shodnotou polozky wvykazu alebo

ukazovatela z predchddzajuceho obdobia.t®

Vertikalna analyza skima objem jednotlivych poloZiek vykazov vo vztahu
k vybranej veliine. Zistuje avycisluje tento podiel na celkovom suhrne.
Vykondva sa v percentualnej forme. Pomocou tejto techniky je mozné skimat
relativnu $truktiru aktiv a pasiv. Dalej je pomocou nej moiné zistit rolu
jednotlivych poloZziek na tvorbe zisku. N3azov reprezentuje jej pracu
s jednotlivymi polozkami vykazov zhora nadol. Jej pomocou je mozné
charakterizovat aj vyvoj vybranych veli¢in v ¢ase. Percentudlne vyjadrenie
Struktury umoznuje dalSie porovnanie nie len v r6znych obdobiach, ale aj medzi

vybranymi podnikmi v odvetvi.?°
1.5 Fundamentalne okruhy finanénej analyzy

Aj napriek tomu, Ze potreby uZivatelov finanCnej analyzy sa liSia vo vacsine
pripadov, je mozné povedat Ze vSetci sa zameriavaju na zakladné oblasti,

ktorymi su:

e V/ynosnost resp. rentabilita podniku, ¢o je vlastnost podniku zabezpecit

primerany zisk z vloZzeného kapitalu.

18 KISLINGEROVA, Eva a Ji¥i HNILICA. Finan¢ni analyza: krok za krokem. 2. vyd. Praha: C.H. Beck,
2008. C.H. Beck pro praxi. ISBN 978-80-7179-713-5. str. 9

19 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a plénovdni podniku. Vyd. 3. V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 19

20 KUBICKOVA, Dana a Jana KOTESOVCOVA. Finanéni analyza. Praha: Vysoka $kola finanéni a
spravni, 2006. Eupress. ISBN 80-86754-57-x. str. 41-42
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e Platobna schopnost resp. kratkodoba likvidita podniku, ¢o je schopnost
podniku splatit v lehote vsetky svoje finanéné zavazky.

e Hospodarska a finan¢na stabilita resp. dlhodoba solventnost podniku,
¢o je schopnost v dlhodobom horizonte splatit vSetky financné zavazky

a dosiahnut primeranu dlhodobu vynosnost.

U&tovné vykazy nam poskytuju zakladfiu pre uréenie vy3iie spomenutého. Je
vsak potrebné podotknut, Ze v niektorych pripadoch nie su informacie
z UcCtovnictva postacujuce. Napriek tomu sa v praxi vycClenili urlité vSeobecne
prijimané pomerové ukazovatele, ktoré su postacujuce na zhodnotenie vyssie

spominanych bodov.
Ukazovatele sa prevazne a vSeobecne delia na dve kategoérie:

e Prevadzkové ukazovatele — zameriavaju sa na celkovu financnu
vykonnost a hospodarenie s majetkom.
e Financné ukazovatele — zhodnocuju finan¢nu poziciu podniku z pohladu

predizenosti, finan¢nej $truktury ¢ likvidity.

Z tychto dvoch vyssie spomenutych kategérii sa ukazovatele eSte zdruzuju do
piatich hlavnych skupin, ktoré nie su Standardizované podobne ako cela
finanéna analyza. Medzi nich sa radi rentabilita, aktivita, likvidita, financna
stabilita a ukazovatele kapitdlového trhu.?! Tieto budd predmetom dal3ieho
vykladu tejto prdce azdroven sa hlavné znich aplikuju aj na vybranu

analyzovanu spolocnost a jej konkurentov.
1.5.1 Rentabilita

Ukazovatele rentability sa radia medzi ukazovatele takzvanej vynosnosti
podniku. V sirSom zmysle vyhodnocuji schopnost podniku dosahovat zisk
a zhodnocovat vlastny vloZeny kapital. Zameranie sa na rentabilitu je pre kazdy

podnik smerodajné aje organickou sucastou kazdého podniku. Je totiZto

21 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 53 -54
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potrebné zhodnocovat ekonomicky prinos kazdej cinnosti, €o znadci

zhodnotenie vynaloZenia finanénych prostriedkov na nejaky ucel.

Cielom vSetkych podnikov je dosahovanie dostatocnej vynosnosti vlozeného
kapitalu, ktord je potrebné hodnotit vo vzajomnom vztahu s platobnou

schopnostou a finanénou stabilitou.??
ZISK

Zisk je vanalyze rentability velmi kriticky. Predtym neZ sa zameriam na
ukazovatele rentability, priblizim dlohu zisku a rézne formy zisku, ktoré sa pri

vypocte ukazovatelov pouzivaju.

V uctovnictve a v uCtovnych zavierkach sa stretdvame s réznymi formami zisku.

Skratene sa budem zaoberat len nasledujucimi kategoriami:

e Zisk po zdaneni — EAT (Earnings after Taxes)

e Zisk pred zdanenim — EBT (Earnings before Taxes)

e Zisk pred urokmia zdanenim — EBIT (Earnings before Interest and Taxes)

e Zisk pred odpismi, urokmi azdanenim - EBDIT (Earnings before
Depreciation, Interest and Taxes)

e Zisk pred odpismi, urokmi, zdanenim aamortizaciou nehmotného
majetku — EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization)?3

Odlisné typy ziskov maju réznu vypovedaciu schopnost, podla toho ako ich
zahrnieme do ukazovatelov. Zisk po zdaneni ma obmedzenie v tom, Ze pokial
chceme porovndvat firmy z odlisnych krajin, dafiova sadzba je odlisnd a tym
padom, ak ho zahrnieme do ukazovatela nemusi mat velkd vypovedaciu
schopnost. Najvacsiu vypovedaciu schopnost, aj naprie¢ krajinami, z vyssie

uvedenych foriem zisku maju tak EBDIT aEBITDA, kedZe nezahriuju

22 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 57

23 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a pldnovdni podniku. Viyd. 3.V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 30
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subjektivnu dan kazdého Statu ardzne typy odpisovania aamortizacie

nehmotného majetku.
KAPITAL

Kapital je dalSou velmi déleZitou sucastou ukazovatelov firemnej vykonnosti.
Tvoria ho vsetky finan¢né prostriedky v pasivach suvahy podniku. Deli sa na
vlastny a cudzi kapital. Vlastny kapital predstavuje prostriedky vlozené do
podniku vlastnikmi alebo investormi. Jeho castou su aj nerozdelené zisky
a vysledok hospodarenia bezného obdobia. V cudzom kapitale najdeme rezervy
a zavazky. Finan¢na analyza sa hlavne zameriava na takzvané cisté dlhy, ktoré

predstavuju cudzi kapital oCisteny o rezervy.

V dalSom vyklade nacértnem a predstavim vybrané ukazovatele rentability,

ktoré potom budem aplikovat na vybrané firmy.
Rentabilita celkového kapitalu - RCK

Tento ukazovatel pozname aj pod ndzvami ako rentabilita aktiv (ROA — Return
on Assets). Ide ovelmi doleZity ukazovatel merajici vykonnost alebo
produkénu silu podniku.

EBIT

RCK =
Aktiva

x 100

Do menovatela spadaju priemerné celkové aktiva. Je potrebné vziat stav aktiv
k za¢iatku a ku koncu G¢tovného obdobia a dosadit do vzorca priemer. Co sa
tyka Citatela, do neho moéZeme dosadit rozne formy zisku. Ak dosadime do
Citatela EBIT, tak je mozné merat vykonnost podniku bez vplyvu zdanenia

a danového zatazenia.?*

Potrebné je poznamenat, Ze vsetky ukazovatele rentability sa uvadzaju

v percentdach.

24 KNAPKOVA, Adriana a Drahomira PAVELKOVA. Finanéni analyza: komplexni priivodce s
priklady. Praha: Grada, 2010. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3349-4. str. 97-98
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DuPont Analyza

Tento termin oznacuje pyramidovy rozklad rentability celkového kapitalu.
Ukazuje nam, ¢o rentabilitu celkového kapitalu naozaj ovplyvnuje a na ¢o by sa

mal podnik viac zameriavat.
Rentabilita celkového kapitalu sa rozklada na dva délezité ukazovatele:

e Rentabilita trzieb (ROS - Return on Sales)

o Uvadza kolko K¢ zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1 K¢
trzieb. Nazyva sa aj ziskova marza. Podla toho aku formu zisku
dosadime do Citatela sa deli na prevadzkovu ziskovi marzu a na
Cistu ziskovl marzu. Prva zo zmienenych, ako nizsie vidime,
vyluCuje vplyv financnych ndkladov, teda tych, ktoré sa do

prevadzkovej ¢innosti nezahrnuju.

. - . y EBIT
o prevadzkova ziskova maria = —
trzby

N . y EAT

o Cistaziskovamaria = —

trzby

e Obrat celkovych aktiv
o Vtomto ukazovateli sa pomeriavaju celkové aktiva k vynosom
alebo trzbam. Ukazuje nam ako rychlo sa dokaZe otacat vloZzeny
kapital a taktiez schopnost podniku investovat do novych aktiv

vzhlfadom k trzbam, ktoré ma k dispozicii.

Déraz firiem na tieto dielCie ukazovatele vlastného kapitalu sa lisi hlavne medzi
odvetviami. Strojarenské firmy stazkou technikou ateda s dlhodobym
podielom dlhodobych hmotnych aktiv sa zameriavaju na vysSiu rentabilitu
trzieb s nizsim obratom celkovych aktiv. My sa v tejto praci budeme zaoberat
firmou z potravinarskeho priemyslu. Pre tento priemysel je zas charakteristicky

vyssi obrat celkovych aktiv a niZsia rentabilita trzieb.?

25 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 71
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Rentabilita vlastného kapitalu

Anglicky sa oznacuje ako ROE (Return on Equity). Predstavuje efektivitu
reprodukcie vlastného kapitdlu, Cize kapitalu, ktory bol vloZzeny do podniku
vlastnikmi alebo akcionarmi a to bud priamo ako aktiva vloZzené do podniku,
alebo nepriamo vo forme akumulovaného nerozdeleného zisku. Zisk je pre
vypocet tohoto ukazovatela vyberany bud' na urovni zisku pred zdanenim ako
celkovy vysledok vyuZitia kapitalu, alebo na uUrovni zisku po zdaneni ako
vysledny efekt poufZitia kapitalu pre akcionarov &i vlastnikov podniku.2®

EAT alebo EBT

RVK =
vlastny kapital x

100

Vypovedaciu schopnost viak tento ukazovatel straca, pokial je vlastny kapital
prilis nizky. V tom pripade, dosahuje rentabilita extrémne vysoké hodnoty.
Rovnakym pripadom, kedy tento ukazovatel zmysel nema3, je ten, ak je Citatel
aj menovatel zaporny. Rentabilita by bola v tomto pripade kladna, ¢o neddava

Ziaden zmysel.?’

Tento ukazovatel sa sklada z troch hlavnych ¢asti, ktoré predurcuju jeho vyvoj

a nasobia sa medzi sebou.

e Rentabilita trzieb

EAT
trzby

o rentabilita trzieb (ROS) =

e Obrat celkovych aktiv

o Obrat aktiv (ROA) = 22X

aktiva
e Finan¢na paka
o Vyjadruje mieru zadlZenosti podniku. Ukazuje pomer cudzich
zdrojov v celkovej finanénej $truktire podniku. Cim je teda
podiel cudzich zdrojov vyssi v podniku, tym vyssi je aj tento

ukazovatel atym vysSia je aj celkova rentabilita vlastného

26 KUBICKOVA, Dana a Jana KOTESOVCOVA. Finan¢ni analyza. Praha: Vysoka $kola finanéni a
spravni, 2006. Eupress. ISBN 80-86754-57-x. str. 49

27 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 69
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kapitalu. Finantnda paka je zalozena na myslienke, Ze
zaobstaranie cudzich zdrojov je lacnejSie a ich vyuzZivanie zvysuje
kapitalovy potencial kazdého podniku. Taktiez uroky z neho je
mozné zahfnat do nakladov. Ak sa na to pozrieme, tak realne
zvySenie zadlZzenosti zvySi celkovu rentabilitu, ale redlne
pozitivne je to len v pripade, ak je podnik schopny kazdu dalsiu
korunu dlhu zhodnotit viac, neZ je Urokova sadzba daného dlhu.
Tento spOsob zvySovania rentability nad rdmec zmluvného
uroku sa nazyva pakovy efekt. Pozitivny je teda akykolvek
vysledok RCK pred uhradenim udrokov a dane, ktory prevysuje

urokovu mieru dlhov. 28

. v s g aktiva
o Finantnapaka = ———
vlastny kapital

Miera zadlZenosti podnikov sa liSi v zavislosti na oblasti podnikania. Optimalna

vyska je tym padom velmi tazko stanovitelna.
1.5.2 Ukazovatele aktivity

Zakladom Uspechu kazdého podniku je Uspesne vyuZivat majetok, ktory ma
k dispozicii. Ukazovatele aktivity sa tak pouzivaju na zhodnotenie schopnosti
vedenia optimalne, Gc¢inne, rychlo a efektivne vyuZivat majetok a dosahovat
pomocou neho urcité ciele. Dokdzu nds informovat o tom, ¢i sa v podniku
nachadzaju nevyuZivané kapacity alebo aj otom, Ci niektoré casti nie su
vyuzivané az prilis.

Existuju dve podoby tychto ukazovatelov:

e Rychlost obratu —vyjadruje kolkokrat sa urcita polozka premeni na trzby

za urcité obdobie

28 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a pldnovéni podniku. Viyd. 3. V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 41-42
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e Doba obratu — kvantifikuje dizku obdobia potrebnt k uskuto¢neniu
jedného obratu v drioch a uddva viazanost kapitalu v podobe urcitého

aktiva

Je velmi vela ukazovatelov aktivity, no v tejto praci sa budeme zaoberat len
nasledujucimi a budeme ich pre Gcely tejto prace vztahovat vyhradne k trzbam.

Ukazovatele aktivity je totiz mozné vztahovat aj k nakladom.
Obrat zasob

trzby
Obrat zasob = ———
zasoby

V menovateli tohto ukazovatela nie su zasoby v kone¢nom tzv. statickom stave,
ale ndjdeme tam prdve priemerny stav zasob vSetkého druhu (hotové vyrobky,
zasoby, nedokoncend vyroba a pod.). Tento ukazovatel sa zvysuje, ¢im nizZsia je
doba medzi obstaranim a predajom zdsob podniku. Nizky pocet obratok méze
evokovat nadmernu drzbu zasob, alebo aj zIt ndkupnu politiku. Predstavuje tak
vysoké nebezpecenstvo pre platobnl schopnost podniku ako takého. Drzba
zasob je velmi finan¢ne ndrocna, ¢o sa tyka ich uskladnenia. Podniky sa ¢im
dalej, tym viac zameriavaju na techniky Lean Managementu ako je Just In Time,
kedy podnik nedrZi skoro Ziadne alebo len minimalne rezervy zasob.

Prebytoéné zasoby len zbytoéne viazu kapital a neplynie z nich Ziaden vynos.?
Doba obratu zasob

zasoby

Doba obratu zasob = W

Z vyssie uvedeného vzorca je viditelné, Ze sa pomeriava priemerny stav zadsob
s priemernymi trzbami. Tento ukazovatel je indikatorom likvidity, lebo urcuje
za kolko dni sa zasoby premenia do hotovosti alebo pohladavok. Obecne je
platné, Ze doba obratu zasob by mala byt ¢o najkratSia, avsak toto je

podmienené viacerymi externymi vplyvmi. Optimalizacia zasob je Specifickou

29 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 84
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sucastou kratkodobého financ¢ného riadenia podniku. Predstavuje situaciu,
kedy podnik drzi také mnoZstvo zasob, pri ktorom sa naklady spojené sich
drzbou minimalizuju.

Obrat pohladavok

Obrat pohladévok = — 2%
Tat pomtagaror = 4 ok radavky

Tento ukazovatel znaci ako rychlo sa pohladavky menia na penazné prostriedky.
Do menovatela sa podobne ako v predchdadzajucich ukazovateloch berie

priemerny stav pohladdvok a nie staticky na konci, ¢i na zaciatku obdobia.
Doba obratu pohl'adavok

pohl'adavky

Doba obratu pohl'adavok = tr7by /365

Vysledok nam ukaze, kolko dni su penazné prostriedky viazané v pohladavkach.
Je to v podstate doba inkasa. V podnikoch by sa mala minimalne pribliZovat

k dobe splatnosti na fakttrach, pokial ide o pohladavky z obchodného styku.3°
Doba obratu kratkodobych zavazkov

zavazky

Doba obratu kratkodobych zavazkov = trzby/365

Ukazuje ndm, ako dlha trva zaplatit zavazky podniku inej firme. Je to urdcita
forma bezplatného obchodného uUveru, ktorym podnik zadrZiava financné

prostriedky pre svoju vlastnu potrebu.3!
Obchodny deficit

Vypocita sa ako rozdiel medzi dobou obratu pohladavok a dobou obratu
kratkodobych zavazkov. Ak je kladny, podnik uréitym sp6sobom Uveruje svojich

vlastnych zdkaznikov. MozZe tak znamenat potrebu dalSieho financovania

30 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a pldnovéni podniku. Viyd. 3. V
Praze: Oeconomica, 2006. ISBN 80-245-1108-8. str. 48-51

31 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 86
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podniku. Naopak, ak je obchodny deficit zaporny, tak doddavatelia pomahaju
financovat celkové prevadzkovanie firmy. V tomto pripade, je mozny zvyseny

tok volnych periaznych prostriedkov. 32
1.5.3 Likvidita

Analyza likvidity skima finan¢nu situaciu podniku ajeho financné zdravie.
Riziko platobnej neschopnosti je velmi zdvazné pre kazdy podnik, a preto sa
zameriame aj na tento aspekt analyzy. Kontinudlna platobnd schopnost je
jednym z predpokladov dlhodobej existencie podniku. Ide o Uhradu svojich

potrieb.
Pri analyze likvidity sa pracuje s 3 hlavnymi pojmami:

e Solventnost
o Vyjadruje bezprostredni schopnost podniku v uréenom
termine, objeme, v poZzadovanej podobe a na ur¢enom mieste
uhradit vSetky svoje splatné zavazky.
e Likvidita
o Vyjadruje schopnost firmy premenit svoj majetok na prostriedky,
ktoré umoznia Uhradu zavazkov v plnej vySke a v dobe splatnosti.
e Likvidnost
o Predstavuje Specificku vlastnost aktiv premenit sa do pefaznej
formy. Je merand dobou alebo ndrocnostou tejto

transformacie.33

Pricinou rizika platobnej neschopnosti su hlavne spontanne kratkodobé
zavazky vznikajuce pocas fundamentalnej prevadzkovej ¢innosti. Riziko vznikne,
ak nastane nesulad medzi prevadzkovymi prijmami a prevadzkovymi vydajmi.
Podnik by sa nemal dostat do situdcie, kedy je Uhrada splatnych zavazkov

zavisla na predaji niektorych obeznych aktiv z prevadzkového cyklu. Klasicky

32 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 87

33 KUBICKOVA, Dana a Jana KOTESOVCOVA. Finanéni analyza. Praha: Vysoka $kola finanéni a
spravni, 2006. Eupress. ISBN 80-86754-57-x. str. 58
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podnik funguje na opakujucom sa produkénom cykle. Nakupia sa zasoby, ktoré
sa pretvoria na hotové vyrobky na predaj, z ktorych potom vzniknd pohladavky,
ktoré sa premenia na penazné prostriedky. Tieto peniazné prostriedky sa potom
pouZiju na Uhradu zavazkov voci dodavatelom, zamestnancom alebo aj Statu.
Ak teda dojde ¢o ilen k malému zaseknutiu a nepravidelnosti tychto prijmov
a vydajov, malo by sa to riesit odloZzenim niektorych vydajov alebo zvysenim
kratkodobych pasiv. Su tak dve zasadné rizikda. Prvym je, Ze nemusi dojst
k predaju vSetkych vyrobkov a druhym, Ze nemusi dojst k ihrade vsetkych
pohladdvok. Zuvedenych situacii plynie prevadzkové riziko platobnej
neschopnosti. Prvy pripad sa oznacuje terminom realizacné riziko, druhy pripad
inkasné riziko. Z vyssie uvedeného vyplyva, Ze najdolezitejsi, pri analyze likvidity,
bude rozbor medzi kratkodobymi obeZznymi aktivami a kratkodobymi

pasivami.3*

V dalSom texte predstavim zdkladné ukazovatele likvidity, ktoré sa vyvinuli

v ndvaznosti na odstupnovani likvidnosti obezného majetku.

Bezna likvidita (current ratio)

zasoby + kratkodobé pohl'adavky + financny majetok

beina likvidita = kratkodobé pasiva

obezné aktiva (kratkodobé)
kratkodobé pasiva

bezna likvidita =

Bezna likvidita je likviditou 3.stupna. Zahfia aj zasoby a prezentuje, kolkokrat
obeiné aktiva pokryvaju kratkodobé dlhy. Pohladavky je vhodné upravit
o nedobytné a o tie, ktorych vymahatelnost je pochybna. TaktieZ sa do vypoctu
obvykle nezahffiaju naklady a ani prijmy buducich obdobi. Cim va¢si je tento
ukazovatel, tym niZsie je riziko platobnej neschopnosti, kedZe je zaroven vacsia

Cast obeiného majetku podniku krytd dlhodobymi zdrojmi. Za primerany

34 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 114
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konzervativny interval tohto ukazovatela sa povaZuje interval medzi 1,5 az

2,5.3
Pohotova likvidita (quick ratio)

kratkodobé pohl'adavky + finan¢ny majetok

pohotova likvidita = kratkodobé pasiva

Pohotovd likvidita je likviditou 2.stupna azvypoctu vypusta zasoby ako
najmenej likvidnu ¢ast obezného majetku. Opat plati, Ze ¢im je tento ukazovatel
vyssi, tym je pravdepodobnejSia Uhrada kratkodobych zavazkov, aj keby
premena pohladdvok na peniaze niekde uviazla. Tento ukazovatel testuje
inkasné riziko. Rizikové hodnoty si medzi 0,4 az 0,7. Za bezpecny interval sa

povazZuje interval medzi 1,1 az 1,7.
Penazna (okamzita) likvidita (cash ratio)

finan¢ny majetok

enazna likvidita = —; - >
P kratkodobé pasiva

Periaznd likvidita je likviditou 1. stupna a predstavuje tak najprisnejsi
ukazovatel likvidity zo vSetkych. Financny majetok zahffa peniaze, Seky, bezné
ucty a kratkodobé cenné papiere. Ako minimalna prijatelna hodnota tohto
ukazovatela sa uvadza 0,2. Tato hodnota znaci, Ze kazdy podnik by mal mat
minimalne také mnoZstvo penaznych prostriedkov k dispozicii, aby bol schopny
zaplatit svoje kratkodobé zavazky aspon zjednej patiny. Naozaj bezpecny

interval je v8ak v rozmedzi 0,9 a7 1,1.3®
1.5.4 Zadlzenost

V dnesnej dobe je takmer nemozné, aby podnik financoval vietku svoju ¢innost
z vlastnych zdrojov. Na jednej strane je to prilis riskantné a na druhej aj celkom

drahé. Naopak financovanie len z cudzieho kapitalu je taktiez nemozné a to

35 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 117

36 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 119-120
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z legislativnych dovodov. Je velmi potrebné najst rovnovahu tohto financovania

tak, aby bol podnik stabilny.

Pre analyzu zadlZenosti su tak pouZivané ukazovatele zadlZzenosti. Skima sa
nimi sposobilost podniku spldcat svoje zavazky. Tuto sposobilost je mozné
skimat z pohladu celkovej zadlZenosti a aj so zameranim na Specifické formy

dlhu.?’

Vypoctom tychto ukazovatelov zistime mieru zapojenia cudzich zdrojov na
financovani podniku, pricom idedlna nie je minimalizacia tejto miery, ale ndlez
optimalnej Urovne. Optimalna miera zadlZzenia sa pohybuje v okoli 40% podielu
dlhu na celkovom kapitdle, kedy su priemerné naklady celkového kapitalu na

minime.38

ZadlZenost je velmi doleZita pre veritelov a akciondrov, ¢i spolo¢nikov. Pokial je
miera zadlZenosti na vysSej Urovni, tak veritelia vidia svoju pripadnu investiciu
do podniku ako rizikovejSiu, a tym padom pozaduju vyssiu urokovu sadzbu. Pri
akciondroch je to obdobné. Cim vys3ia je miera zadlZenosti, tym rizikovejsia sa
zda investicia a tym vysSi vynos oCakavaju. Existuje vela inych argumentov
prave proti vyuZivaniu cudzich zdrojov. Jednym znich je, Ze zvySovanie
cudzieho kapitalu moze znizit stabilitu podniku a doviest ho k bankrotu. Velmi
opodstatneny argument proti je aj ten, Ze kaidy dalsi dlh je drahsi aje

naroénejsie ho ziskat.3°
Na druhej strane, financovanie cudzim kapitalom je rychlejsie, flexibilnejsie
a lacnejsie. Lacnejsie je to preto, Ze vyuziva danovy stit, kedy sa naklady zvysuju

o urok, ¢o znizuje zaklad pre vypocet dane z prijmu. Efektivitu financovania

37 VACHAL, Jan a Marek VOCHOZKA. Podnikové fizeni. Praha: Grada, 2013. Finanéni Fizeni. ISBN
978-80-247-4642-5. str.224

38 KALOUDA, Frantisek. Finanéni fizeni podniku. Plzeri: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék,
2009. ISBN 978-80-7380-174-8. str. 85

39 RUCKOVA, Petra a Michaela ROUBICKOVA. Finanéni management. Praha: Grada, 2012.
Finance (Grada). ISBN 978-80-247-4047-8. str. 127
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cudzim kapitalom zobrazuje aj financna paka, ktora uZ bola v praci
definovand.*°

Celkova zadlZzenost

celkovy dlh
celkové aktiva

celkova zadlzenost =

Ukazovatel celkovej zadlzenosti pomeruje vsetky dlhy, Cize kratkodobé aj
dlhodobé voci celkovym aktivam. Podnik sa teda stava zadlzenym, ak jeho dlhy
prevySuji hodnotu jeho majetku. Pri tomto ukazovateli je vSak nutné

prihliadnut k odvetviu, v ktorom podnika.*
Koeficient samofinancovania — Equity ratio

vlastny kapital

equity ratio =
quity celkové aktiva

Zo vzorca vyplyva, Ze ide o podiel vlastného kapitdlu na aktivach, ¢ize na
celkovom kapitale. Vyjadruje dlhodobu financnu stabilitu podniku a uddava
mieru, v akej je podnik schopny pokryt svoje investicie vlastnymi zdrojmi, teda
aka vysoka je jeho finanéna samostatnost. Cim vy33i je tento ukazovatel, tym
vyssia je financna samostatnost podniku. Optimalny vysledok je okolo 0,5

evve ’

a najnizia pripustna hodnota je 0,3.4?

Urokové krytie

EBIT
urokové naklady

urokové krytie =

Ukazovatel urokového krytia ukazuje, kolkokrat je schopny zisk pred urokmi
a zdanenim zaplatit Urokové naklady podnikovych dlhov. Optimalne by mal

vysledok byt 6 aZ 8. Vysledok pod 4 je rizikovy a pod 2 uz alarmujuci. Ak by bola

40 KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 3. vyd. V Praze: C. H. Beck, 2010. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7400-194-9. str. 110

41 SYNEK, Miloslav. ManaZerska ekonomika. 4., aktualiz. a roz$. vyd. Praha: Grada, 2007. Expert
(Grada). ISBN 978-80-247-1992-4. str. 346

42 DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocefiovani,
riziko, flexibilita. Praha: Ekopress, 2006. ISBN 80-86119-58-0. str. 73
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hodnota 1, tak by to znamenalo, Ze podnik nevytvoril zisk na rozdelenie medzi

veritelov, ale len na pokrytie drokovych nakladov.*?
1.6 Bankrotné a bonitné modely

Vsetky typy ukazovatelov je potrebné zrovnavat a to v ¢ase i v odvetvi. Existuje
vela modelov, ktoré zhodnocuju aj na zaklade ukazovatelov finanénu situaciu
podniku. Prikladom su napriklad bankrotné modely, ktoré urcuju ¢i ma podnik
sklon kfinancnej tiesni. Inym typom su bonitné modely, ktoré podla
ekonomickych podkladov askusenosti daného finanéného analytika,
odstupnuju finan¢né zdravie podla bonity . Pouzitim modelu sa spresiuje

uréenie finanéného zdravia podniku.**

Ako uzZ bolo spomenuté, je viacero typov bankrotnych a bonitnych modelov.
Pre Ucely tejto prace som vsak vybrala Tafflerov modifikovany model, ktory
budem aplikovat na sledovany podnik ajeho konkurenciu v poslednej Casti
finanCnej analyzy. Z bonitnych modelov bude pre ucely tejto prace definovany
a nasledne pouzity Kralicklv Quicktest. Bankrotné a bonitné modely su
vyuzivané vSeobecne na vcasné varovanie ohrozenia finanéného zdravia
podniku. Varuju tak pred moznym zadlZenim ¢i platobnou neschopnostou.
Modely tohto typu su vyuzivané nie len pre aktualne rozhodovanie, ale taktiez
umoznuju predikovat mozné buduce problémy, v¢as ich rozpoznat a spravne sa

tak rozhodnut.*
Tafflerov Model

Tafflerov model bol vyvinuty britskym profesorom Tafflerom v roku 1977, ktory
ho zalozil na ukazovateloch odrazajucich charakteristiky platobnej schopnosti
podniku, ako su ziskovost, finanéné riziko, primeranost pracovného kapitalu

a likvidita. Mda dve varianty ato zakladnd a modifikovanu. Pre ucely tejto

43 REJNUS, OldFich. Finanéni trhy. 4., aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Grada, 2014. Partners. ISBN
978-80-247-3671-6. str. 274

4 HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-392-8.
str. 52

45 7ZIVELOVA, Iva. Podnikové finance. V Brné: Mendelova zemédélska a lesnickd univerzita, 2007.
ISBN 978-80-7375-035-0.
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analyzy budem aplikovat modifikovanu variantu, kde je ukazovatel Ra

nahradeny jednoduchym pomerom medzi trzbami a celkovymi aktivami. 46
Tafflerova modifikovana rovnica:

Z =0,53R; +0,13R, + 0,18R3 + 016R,
Pricom:

R1 = zisk pred zdanenim/kratkodobé zavazky
R2 = obezné aktiva/cudzi kapital

R3 = kratkodobé zavazky/celkové aktiva

R4 = celkové trzby/celkové aktiva

Ak vychadza z rovnice Z > 0,3 znamena to nizku pravdepodobnost bankrotu
firmy. Ak vSak vychadza z rovnice Z < 0,2 znamena to vysoku pravdepodobnost

bankrotu firmy.#’
KralickQiv Quicktest

Tento model bol vytvoreny v roku 1990. Vychadza zo 4 ukazovatelov
zastupujucich rézne oblasti finan¢nej analyzy. Tymto oblastiam/ukazovatelfom

su priradené znamky, z ktorych sa na konci vypocita aritmeticky priemer.

Tabulka 1- Kralickdv Quicktest: Vypocet a hodnotenie

1 2 3 4 5
Hodnotenie Kvoéta (30%, (20% - (10% - (0% - (-o=, 0%>
vynosovej  vlastného o) 30%> 20%> 10%>
situdcie kapitalu
Doba (-e,3 <3r,5 <5r,12 <12r,30 <30
splatnosti roky) rokov) rokov) rokov) rokov, o)
dlhu z CF
Hodnotenie CFv (10%, (8%, (5%, 8%> = (0%, 5%> | (-0, 0%>
financnej | trZbach o) 10%>
stability Rentabilita  (15%, (12%, (8%, (0%, 8%> (-0, 0%>
aktiv o) 15%> 12%>

Zdroj: Vlastné spracovanie- LUKAC, Jozef, Jakub LUKAC a Anna ROZKOSOVA. Finanénd a ekonomickd
vykonnost' v kontexte malych a strednych podnikov. KoSice: TypoPress, 2017. ISBN 978-80-8129-082-4. str.
24

6 KUBICKOVA, Dana a Jana KOTESOVCOVA. Finanéni analyza. Praha: Vysoka $kola finanéni a
spravni, 2006. Eupress. ISBN 80-86754-57-x. str. 108

47 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007. Praxe manazera
(Computer Press). ISBN 978-80-251-1830-6.
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Pricom:

Kvéta vlastného kapitalu = vlastny kapital/aktiva

Doba splatnosti dlhu z CF = zavazky/prevadzkovy cash flow

CF v trzbach = prevadzkovy cash flow/trzby

Rentabilita aktiv = (Cisty zisk + nakladové uroky*(1-dan))/trzby

Vypoclita sa tak priemernda zndmka, podla jednotlivych intervalov a

ukazovatelov, pricom hodnotenie je nasledujice:*®

Tabulka 2 - Kralickiiv Quicktest - Hodnotenie vysledkov

<1,2) Bonitny podnik
<2, 3> Sedd zdéna
(3,5> Bankrotny podnik

Zdroj: Vlastné spracovanie - LUKAC, Jozef, Jakub LUKAC a Anna ROZKOSOVA. Finanénd a ekonomickd
vykonnost' v kontexte malych a strednych podnikov. KoSice: TypoPress, 2017. ISBN 978-80-8129-082-4. str.
24

8 LUKAC, Jozef, Jakub LUKAC a Anna ROZKOSOVA. Finanéna a ekonomicka vykonnost v
kontexte malych a strednych podnikov. KoSice: TypoPress, 2017. ISBN 978-80-8129-082-4. str.
23-24
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2 Strategicka analyza

V sucasnej dobe, kazdy podnik potrebuje jasne uréené stratégie, ktoré
pomahaju naplriovat ciele podniku. Doba, kedy je na trhu velmi vela podnikov
vyZzaduje, aby bol podnik konkurencieschopny. Je naozaj potrebné sa
zameriavat na rast abudovat si prednosti oproti svojim konkurentom.
Strategické riadenie je definované ako proces smerujuci k lepSiemu vnimaniu
potencidlnych prilezZitosti. Vtomto procese, vrcholovi manazéri formuluju
a nasledne zavadzaju stratégie, ktoré by mali smerovat k naplneniu vietkych
cielov. Do Uvahy musia brat vlastné zdroje a taktieZ aj vonkajsie prostredie.
Strategické riadenie sa radi k zakladom riadenia podniku a ak sa na neho dava
dostatoCny dobraz, tak vedie k zaisteniu prosperity a celkovej uspeSnosti
podniku. Podniky sa musia zameriavat na svoju buducnost a pripravit sa na

zmeny, ktoré mézu nastat.*®

Existuje taktiez tradi¢nd definicia stratégie. Ta berie stratégiu ako dokument,
v ktorom su uvedené dlhodobé ciele podniku a zaroven je v iom stanoveny
priebeh jednotlivych operdcii a rozmiestnenie zdrojov nutnych pre splnenie

uréenych cielov.>®

Formuldcia stratégie je sama osebe velmi narocna azaroven aj velmi
individudlna pre kazdy podnik v zavislosti na velkosti, makroekonomickom
prostredi, ¢i obore podnikania. V tejto kapitole sa budem zaoberat nastrojmi
strategického riadenia, ktoré mozu pomoct manazérom firiem urcit poziciu na
trhu, silné a slabé stranky danej firmy a taktiez ukazat cesty, ktorymi prave ich
podnik dosiahne konkurenénd vyhodu. Postupne predstavim nastroje a

postupy, ktoré nasledne aplikujem na analyzovany podnik.

49 SEDLACKOVA, Helena a Karel BUCHTA. Strategicka analyza. 2., preprac. a dopl. vyd. V Praze:
C.H. Beck, 2006. C.H. Beck pro praxi. ISBN 80-7179-367-1. str. 1

50 DEDOUCHOVA, Marcela. Strategie podniku. Praha: C.H. Beck, 2001. C.H. Beck pro praxi. ISBN
80-7179-603-4. str. 1
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2.1 Externd analyza verzus internd analyza

Podnik sa nachdadza samozrejme v nejakom prostredi, ktoré vSeobecne tvori
makrookolie a mikrookolie. Predstavte si, Ze podnik je kruhom a okolo neho su
eSte dva kruhy. Makrookolie je pomyselny vonkajsi okruh, viac vzdialeny
podniku, a tvoria ho dostupné technolégie, socidlna politika, makroekonomika,
demografia a svet ako taky. BliZsi kruh, a teda mikrookolie, tvoria jeho vlastni
zakaznici, dodavatelia, konkurenti, ale napriklad aj potencialni konkurenti
a substituty jeho vlastnych vyrobkov. Mikrookolie tak bezprostredne obklopuje

podnik.

Pre to, aby bol podnik Uspesny, musi zanalyzovat a vediet samozrejme v akom
prostredi sa on sdm nachdadza. AZ potom je schopny konkurovat ostatnym

podnikom. Vyber spravnej stratégie tak musi byt v stlade s okolim podniku.>!
2.1.1 Porterov model piatich sil

Tento model sa zahfna k modelom analyzujucim mikrookolie podniku. Michael
E. Porter ho definoval vo svojej knihe spolu s dalSimi strategicky dolezitymi
pristupmi pre to, aby bol podnik Uspesny. Tento model identifikuje takzvanych

5 sil, ktoré vplyvaju na konkurencieschopnost podniku v odvetuvi.

e Hrozba vstupu novych substitu¢nych vyrobkov alebo sluZieb na trh
e Zmluvné sily kupujucich

e Zmluvné sily dodavatelov

e Hrozba vstupu novych konkurentov

e Rivalita medzi existujucimi podnikmi na trhu

Tieto sily su intenzivnejSie v odvetviach ako su ocelové Ci papierové, kde firmy
nemavaju velmi vysoké zisky. JemnejSie su prave v odvetviach s velkym ziskom
ako su ropné ¢&i kozmetické spoloénosti a pod. U¢elom konkurenénej stratégie
kazdého podniku v odvetvi, je ndjst si poziciu, v ktorej sa bude podnik schopny

najlepsie branit proti vsetkym sildm alebo ich bude méct obratit pre svoj vlastny

51 DEDOUCHOVA, Marcela. Strategie podniku. Praha: C.H. Beck, 2001. C.H. Beck pro praxi. ISBN
80-7179-603-4. str. 17
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prospech. KedZe sila vsetkych tychto aspektov méze byt pre podnik niciva, je

velmi délezité ich analyzovat oddelene.>?
Hrozba vstupu novych konkurentov (Threat of Entry)

Novi konkurenti prichddzaju do odvetvia stuzbou po trhovom podiely
a zaroven s novymi kapacitami. Ceny sa moOzu zniZovat a menit, ¢o ovplyvni
rentabilitu uz existujucich firiem. Tato hrozba vstupu je vSak podmienena
existujucimi bariérami vstupu do odvetvia. Ak su tieto bariéry velké, hrozba
vstupu je mensia. Existuje 6 hlavnych zdrojov bariér vstupu do kazdého

odvetvia:

e Uspory z rozsahu

e Produktova diferenciacia

e Kapitalové poziadavky

e Naklady na zmenu

e Pristup k distributorskym kanalom

e Reguldcie zo strany vlady>?

Rivalita medzi existujucimi podnikmi na trhu (Intensity of rivalry among

existing competitors)

Tato rivalita zahfia formy cenovej sutaze, marketingovych bojov,
predstavovania novych vyrobkov, ¢i aj prediZenie zaruk a vacsiu starostlivost
o zakaznikov. Rivalita vznika, ak jeden alebo viac konkurentov citi tlak alebo vidi
prileZitost na zlepsenie jeho vlastnej pozicie v odvetvi. Ak nastane situacia, Ze
konkurenti zaént okamfZite reagovat. To vsak v nie kazdom pripade znameng,
Ze sa odvetviu ¢i danej firme bude darit nakoniec lepsie. Niektoré formy bojov,
najma tych cenovych, su velmi nestabilné a po ich skonceni zanechavaju celé

odvetvie horsie, ¢o sa tyka ziskovosti. Je to zrejmé, kedZe cenové restrikcie su

52 PORTER, Michael E. Competitive strategy: techniques for analyzing industries and
competitors : with a new introduction. New York: Free Press, 1998. ISBN 0-684-84148-7. str. 4
53 PORTER, Michael E. Competitive strategy: techniques for analyzing industries and
competitors : with a new introduction. New York: Free Press, 1998. ISBN 0-684-84148-7. str.7
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velmi rychle ataktieZ je rychla aj odozva konkurentov, o im vSetkym
v kone¢nom désledku znizuje zisky. Marketingové boje su lepSou alternativou,
kedZe mozZu zvysit dopyt po vyrobkoch a podnietit k zvacéseniu produktovych

rad.”*

Hrozba vstupu novych substitu¢nych vyrobkov alebo sluzieb na trh (pressure

from substitute products)

V podstate, vsetky podniky v odvetvi sutaZia sostatnymi podnikmi
vyrabajucimi substitu¢né alebo aj rovnaké produkty. Identifikacia substitu¢nych
produktov spociva v najdeni produktu s rovnakou funkciou, ako maju ostatné
v odvetvi. Substituty limituju potencidlnu ziskovost odvetvia uddvanim urcitého
cenové stropu. Cim atraktivnejsia je cenova alternativa vo forme substitttov,
tym silnejsi je cenovy strop. Substituty, ktoré si vyzaduju pozornost st najma
tie, ktoré zvysuju ziskovost, aktoré su vyrdbané v odvetviach s velkou

ziskovostou.
Zmluvné sily kupujucich (bargaining power of buyers)

Zakaznici sa zapajaju do sutaZe v odvetvi tym, Ze tlacia na zniZovanie cien alebo
na vysSiu kvalitu produktov, ¢i dopytom po vacsej rozmanitosti sluZzieb. To

vsetko na naklady firiem v odvetvi. Zakaznicka skupina je velmi silna pokial:

e Odkupuje velkd cast produktov (sluzieb) od firmy v porovnani s jej
celkovymi predajmi.

e Produkty, ktoré odkupuje reprezentuji vyznamnu cast jeho celkovych
nakupov.

e Produkty, ktoré odkupuje od odvetvia su S$tandardizované
a nediferencované.

e Naklady skupiny na zmenu podniku, od ktorého nakupuju su velmi nizke.

e NezaleZi na kvalite produktov odvetvia.

e Neexistuje asymetria informacii medzi odvetvim a kupujucimi.

5% PORTER, Michael E. Competitive strategy: techniques for analyzing industries and
competitors : with a new introduction. New York: Free Press, 1998. ISBN 0-684-84148-7. str.17
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Zmluvné sily dodavatel'ov (bargaining power of suppliers)

Sila dodavatelov v odvetvi spodiva vtom, Ze moziu zdvihat ceny, alebo
redukovat kvalitu doddvok. Silni dodavatelia tak su schopni zniZit ziskovost
celého odvetvia, ak odvetvie nie je schopné premietnut vyssie ceny do svojich
vlastnych vyrobkov. Podmienky, podla ktorych méZeme oznacit dodavatelov za

silnych st podobné tym, podla ktorych je zakaznicka skupina silnd.>
2.1.2 PEST (PESTEL) analyza

Tato analyza skima makrookolie podniku. V zjednoduSenej forme sa vravi
o PEST analyze, ktora sa zameriava na 4 faktory ovplyviujuce makrookolie

podniku:

e Politické a legislativne
o Tieto faktory medzi seba zahfiaju hlavne zahranic¢nu a narodnu
politicku stabilitu. Velmi déleZité su v tomto pripade vztahy so
zahraniéim. Ak je krajina €lenom Eurépskej Unie, predstavuje to
pre fu vela prilezitosti, ale aj ohrozeni vo forme vysokej
konkurencie. Avsak krajiny ztretich zemi nemaju tolko
moinosti ako ¢&lenovia EU. Na druhej strane sa politické
obmedzenia tykaju uplne vsetkych podnikov ato vo forme
roznych zakonov aregulacii. Existencia tychto regulacii
vymedzuje a upravuje samotné podnikanie v Statoch.
e Ekonomické
o Charakteristika stavu ekonomiky je velmi doblezitd ak sa
pozerame prave na makrookolie podniku. Pri tejto ¢asti analyzy
sa model zameriava na indikatory, ktoré maju bezprostredny
vplyv na plnenie cielov podniku. Tymito indikatormi su prevazne

miera ekonomického rastu, Urokova miera, danfova politika,

55 PORTER, Michael E. Competitive strategy: techniques for analyzing industries and
competitors : with a new introduction. New York: Free Press, 1998. ISBN 0-684-84148-7. str. 23
-27
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miera inflacie amenovy kurz. NajvyznamnejSim ztychto
indikatorov je pravdepodobne samotna miera ekonomického
rastu. Ak je ekonomika v expanzii, vytvaraju sa nové prilezitosti
pre firmy, fudia maju vyssSie mzdy a tym padom sa zvySuje aj
spotreba a nakup, ¢im sa postupne zvysuju zisky a obraty firiem.
Nizke drokové miery davaju taktiez moZnost podnikom
expandovat. Devizovy kurz zas ovplyviuje
konkurencieschopnost domacich firiem na zahrani¢nom trhu.
Ako vidime, vsetky tieto ekonomické indikatory maju vyrazny
vplyv na kazdy podnik a preto je podstatné sa na nich zamerat.>®
e Socidlne a demografické

o Spajaju sa hlavne s postojom k Zivotu a Strukturou obyvatelstva.
Zivotny 3$tyl vytvara prileZitosti pre odevné spolognosti,
volnocasové aktivity a pod. Starnutie obyvatelstva ovplyvnilo
ponuku zdravotnej starostlivosti, ¢i starostlivosti o seniorov.
V rdmci nového pristupu k Zivotu a vyvazovania volného casu
s profesionalnym Zivotom, firmy stale CastejSie ponukaju svojim
zamestnancom viac volha, prdcu zdomova, ¢i flexibilnu
pracovnu dobu. Kazdy podnik by mal poznat sucasné trendy
a potreby svojich zdkaznikov, ¢i zamestnancov a ziskat tym
konkurencnu vyhodu nielen ako vyrobca ¢i predajca, ale aj ako
zamestnavatel.

e Technologické

o Inovacie su pre kazdy podnik zdkladom uUspechu. Zastaranost
technoldgii a produktov je neziaduca v dnesSnom svete. Preto
podniky musia byt informované o technologickych zmenach vo
svojom okoli. V tejto Casti modelu je tak potrebna suhrnna

analyza ocakdvanych buducich vplyvov novych technolégii.

6 DEDOUCHOVA, Marcela. Strategie podniku. Praha: C.H. Beck, 2001. C.H. Beck pro praxi. ISBN
80-7179-603-4. str. 17
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Analyza PEST sa taktieZ objavuje v rozSirenom prevedeni ako analyza PESTEL.
T4 samostatne skuma azdoéraziuje ekologické a legislativne faktory.
Legislativne faktory uZ boli vysvetlené v predchadzajucom texte. Zivotné
prostredie sa stdle viac a viac stava predmetom diskusie dnesnej spolo¢nosti a
podnikov. Ide hlavne o lobing ekologickych organizacii, ktory sa vyraznejsie
stava sucastou narodnych politickych systémov. Predstavuje zakaz pouZivania
urcitych latok vyrobcami, ¢i pridelovanie povoleniek na emisie oxidu uhli¢itého

v ramci Eurépskej Unie.

Cielom tejto analyzy je spracovanie zoznamu faktorov ovplyviujucich
sledovany podnik. Z tychto faktorov je potrebné vyclenit hlavne tie, ktoré budu
mat vyznamny dopad na ¢innost podniku a tie, ktoré su najviac pravdepodobné.
Slovo pravdepodobnost naznacuje, Ze sa v tomto pripade jedna o Cisty odhad
a nie o presnu predpoved. Samotna analyza je rozdielna v zavislosti na velkosti

podniku, predmete podnikania ¢&i pdsobisku podnikania.®’
2.1.3 SWOT analyza

SWOT analyza je kombinaciou internej a externej analyzy podniku. SWOT
oznacuje oblasti, ktoré sa vtomto modely analyzuju. Su to silné stranky podniku
(strengths), slabé stranky podniku (weaknesses), prilezitosti v rdmci podnikania
(opportunities) a hrozby pochadzajice z predmetu ¢innosti ¢i okolia podniku
(threats). Tato analyza sa spracovava pre lepsiu vypovedaciu schopnost do

tabulky.>8

Je to velmi jednoduchy nastroj, ktory sa zameriava na definovanie kltucovych
faktorov ovplyviujucich strategické postavenie kazdého podniku na trhu.

Kombinuje analyzu vnutornych zdrojov a okolia podniku. Definicia silnych

57 DEDOUCHOVA, Marcela. Strategie podniku. Praha: C.H. Beck, 2001. C.H. Beck pro praxi. ISBN
80-7179-603-4. str. 18 - 20

8 DEDOUCHOVA, Marcela. Strategie podniku. Praha: C.H. Beck, 2001. C.H. Beck pro praxi. ISBN
80-7179-603-4. str. 50
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aslabych stranok aich nasledné porovnanie s prileZitostami a hrozbami

z okolia podniku, ddva zéklad pre formuléciu stratégie ako takej. >°

Casto ide len ojednoduchy odhad aje velmi naroéné odhadnut, & dand
vlastnost je silnd alebo slabd strdnka. Zohrozenia taktieZ v niektorych

pripadoch méZze vzist prileZitost a naopak.

Obrdzok 1 - SWOT diagram

Silné stranky

Prilezitosti

Zdroj: https://encyklopediapoznania.sk/clanok/6758/swot-analyza

Postup pri vypracovani SWOT analyzy je nasledovny:

o Ako prvé sa identifikuju a predpovedaju hlavné zmeny v okoli podniku
s prihliadnutim na kl'icové faktory suvisiace s podnikanim. Prehlad by
nemal obsahovat viac nez 7 az 8 bodov.

o Nasleduje identifikacia silnych aslabych stranok podniku ajeho
Specifickych prednosti. Prehlad by mal taktiez obsahovat maximalne 7
az 8 vlastnosti.

o Ako posledné sa posudia silné a slabé stranky s okolitym prostredim.

Zakladom tejto analyzy je pochopit silné stranky a vyuZit ich na zlepsenie

vlastnej pozicie. Slabé stranky je zas potrebné nijst a riesit ich. Prilezitostami

59 SEDLACKOVA, Helena a Karel BUCHTA. Strategickd analyza. 2., preprac. a dopl. vyd. V Praze:
C.H. Beck, 2006. C.H. Beck pro praxi. ISBN 80-7179-367-1. str. 91
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sa rozumeju urcité trendy alebo ndpady, ktoré mozZe kazdy podnik vyuZit.
Hrozby dopadaju na podnik z externého prostredia a je potrebné sa im vyhnut

alebo eliminovat ich dopad.

Ako uz bolo vysSie spomenuté, tato analyza dava zaklad pre formulaciu

stratégie, avsak sama o sebe ju neformuluje.®®

V praktickej casti bude SWOT analyza zostavena na zaklade subjektivneho
zhodnotenia silnych aslabych stranok sledovaného podniku ajeho
konkurentov. Medzi prileZitosti a hrozby budem radit hlavne ekonomické

a politické faktory.

80 SARSBY, Alan. SWOT Analysis. 1. vydani. Spectaris Ltd.: 2016. ISBN: 978-0- 9932504-2-.2, str.
4
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Prakticka Cast

3 Charakteristika spolo¢nosti Lidl Ceska republika v.o.s

Nazov spoloénosti: Lidl Ceska republika v.o.s.
Sidlo: Narozni 1359/11, Praha 5, Ceska republika
Pravna forma: verejnd obchodna spoloc¢nost

Rozhodujlci predmet Cinnosti: nakup produktov za Ucelom ich ndsledného

predaja a predaj
Identifikacné Cislo: 261 78 541
Statutarny organ: Lidl Holding s.r.o.

Spolocnici: C E — Beteiligungs — GmBH, Neckarsulm, Spolkova republika

Nemecko a Lidl Holding s.r.o., Praha, Ceska republika

Spolo¢nost bola zapisana dna 5.5.2000 v Obchodnom registri vedenom
Mestskym sidom v Prahe — oddiel A, vlozka 42824.5! Lidl je verejna obchodna
spolo¢nost tvorena dvoma spoloénikmi. Lidl Holding s.r.o. so sidlom v Ceskej
republike a C E - Beteiligungs-GmbH, ¢o je spolo¢nost zodpovedna za strednu

a vychodnu Eurdpu. Ta spada pod Beteiligungs-GmbH v Nemecku.
3.1 Historia

Uplné zaciatky spoloénosti Lidl ako takej siahaju do 30.rokov 20.storo¢ia, kedy
sa otvoril velkoobchod s potravinami a inym sortimentom. Tento obchod
s ndzvom Lidl & Schwarz otvoril Josef Schwarz, avSak pocas druhej svetovej
vojny bol zni¢eny. Prvy moderny obchod tejto spolo¢nosti bol otvoreny v roku
1973 v meste Ludwigshafen, priblizne 25km juZzne od Frankfurtu. V tej dobe boli
v obchode zamestnani len traja fudia a ponukali okolo 500 produktov. Avsak,

tento maly obchod sa stal zakladom velkej svetovej spolo¢nosti.®?

51 prevzaté z Uétovnej zévierky spoloénosti
6 |idl v Ceské republice: O nas. Lidl [online]. [cit. 2018-10-16]. Dostupné z:
https://www.lidl.cz/cs/O-nas.htm
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Po smrti Josefa Schwarza v roku 1977 prebral spolo¢nost Schwarz — Gruppe
jeho syn Dieter Schwarz. Zacal sa zameriavat na diskontné supermarkety. S nim
prislo aj pomenovanie Lidl ako ho pozndme dnes, lebo nechcel pouZivat nazov
Schwarz-Markt (v preklade cierny trh), ale radSej pomenovanie byvalého
obchodného partnera jeho otca. AvSak to mu nebolo umozZznené. No v jeden
den nasiel vnovinach ¢lanok o maliarovi a uditefovi na déchodku menom
Ludwig Lidl. S nim sa neskor dohodol na odkupe prav na jeho meno za 1000
nemeckych mariek.®® V 90.rokoch postupne zadala spolo¢nost rast aj mimo
Nemecka a za niekolko rokov sa jej podarilo rozsirit do celej Eurdpy. V
sucasnosti Lidl prevadzkuje viac ako 10 000 obchodov v 30 krajinach. Nedavno

sa taktiez rozsiril aj do Spojenych statov americkych. 4

Do Ceskej republiky priiel Lidl v maji 2003 a otvoril tu prvych 50 predajni. V
si¢asnosti sa nachadza v Ceskej republike cez 200 predajni, ktoré su
zasobované 4 logistickymi centrami v Brandyse nad Labem, Cerhovicich,
Méfine a Olomouci. Lidl sa taktiez radi k doblezitym a stabilnym
zamestnavatelom na trhu prdace, kedZe zamestnava okolo 9000 fudi na Sirokej
Skale pozicii.

V Ceskej republike u? ziskal za dobu svojho pdsobenia radu oceneni medzi
zdkaznikmi. Oblast spolocenskej zodpovednosti je tieZ pre tuto spolocnost
velmi doleZita. Venuje sa hlavne podpore deti vo forme vzdeldvacich institucii

pre deti v miestach kde stavaju alebo rekonstruuju predajne. ©°
3.2 Filozofia

Ich filozofiou je ponuka vysoko kvalitnych vyrobkov za nizke ceny. Filozofia je
taktiez zalozena aj na inom pilieri, a to je pilier privatnych znaciek, ktoré tvoria

cez 80% vsetkého sortimentu. Pri tychto znackach, spolo¢nost sama rozhoduje

83 Bloomberg Billionaires Index: #30 Dieter Schwarz $23.7B [online]. NYC, 2018 [cit. 2018-10-
28]. Dostupné z: https://www.bloomberg.com/billionaires/profiles/dieter-schwarz/

54 Delivering value and freshness since 1973: about us. Lidl [online]. [cit. 2018-10-16]. Dostupné
z: https://www.lidl.com/about-us

8 Lidl v Ceské republice: O nas. Lidl [online]. [cit. 2018-10-16]. Dostupné z:
https://www.lidl.cz/cs/O-nas.htm
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o vzhlade a obale produktov a zaroven si vybera len vyrobcov, ktori dlhodobo
spifiaju vysoké hygienické a kvalitativne $tandardy. Vdaka tomuto sa vyvéza aj
vela €eskych produktov do zahranicia. Specifikom Lidlu su taktie? pravidelné,
¢asovo obmedzené, tematicky zamerané ponuky potravin a spotrebného

tovaru, ktory nie je suéastou staleho sortimentu.®

8 idl v Ceské republice: O nas. Lidl [online]. [cit. 2018-10-16]. Dostupné z:
https://www.lidl.cz/cs/O-nas.htm
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4 Maloobchod a jeho vyvoj v CR

Pred samotnou finanénou a strategickou analyzou je potrebné zaradit

sledovany podnik do vSeobecnej skupiny, s ktorou sa bude porovnavat.

Lidl sa radi medzi medzindrodné maloobchodné retazce, ktoré su
charakteristické tym, Ze nakupuju vyrobky od velkoobchodu, alebo vyrobcu
priamo a predavaju ich bez dalSieho spracovania spotrebitefom. Podla formy
predaja sa radi k maloobchodom so samoobsluznym predajom, ¢o je klasicky
nakup, kedy sa zdkaznik volne pohybuje po predajni a po vybere produktov ide
zaplatit k pokladni. Pre predstavu, iné typy formy predaja mozu byt pultové,

zasielkové, kombinované &i elektronické. ¢’

Statistiky jasne ukazuju Ze maloobchodu sa v poslednych rokov v Ceskej
republike velmi dari. Podla portalu Statistika&MY bol rok 2017 z hladiska
dynamiky rastu trzieb tretim najlepSim od roku 2008. V maloobchode sa
neocistené trzby medzirocne realne zvysili vo vSetkych mesiacoch roku 2017.
Najvacsi rast zaznamenali nepotravinarske vyrobky, ktorym pomohol k rastu
hlavne internetovy alebo zasielkovy predaj. Ten medziro¢ne vzrastol 0 21,40%.
Internetovy predaj je stale viac obllbenejsi ajeho popularita je dlhodobo
vysoka. Sortiment tovaru ponukaného v internetovych obchodoch sa neustale
rozrasta. V poslednych rokoch sa zacali, prostrednictvom internetu, vo velkej
miere preddvat aj vyrobky kazdodennej spotreby a potraviny. Obchody taktiez,
stadle vo vacsej miere, zacinaju vyuZivat internetovy predaj ako doplnkovu

formu svojho predaja.®®

Nasledujuci graf ukazuje, Zze maloobchodu sa dari aj nadalej v roku 2018. Trzby
vzrastli vo vsetkych hlavnych sortimentnych skupindch predajni. Tak ako
v predchadzajucom roku, tak aj do prvej polovice roku 2018, najvyssie tempo

rastu vykazoval predaj vyrobkov na internete. Z grafu nizsie je viditelné Ze

67 CIMLER, Petr a Dana ZADRAZILOVA. Retail management. 1. vydani. Praha: Management Press,
2007. 307 s. ISBN 978-80-7261-167-6.

8 MEZIHORAKOVA, Jana. Maloobchodu se vloni dafilo. In: Statistika&My [online]. 2018 [cit.
2018-11-27]. Dostupné z: http://www.statistikaamy.cz/2018/03/maloobchodu-se-vioni-

darilo/
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Ceska republika sa drZi vyrazne nad priemerom krajin Eurépskej unie, ¢o sa tyka

tempa rastu trzieb.%°

Graf 1 - Trzby v maloobchodé kromé motorovych vozidel — mezindrodni srovndni, sezénné ocisténo, stdlé
ceny
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Zdroj: https://www.czso.cz/csu/czso/cri/maloobchod-srpen-2018

Z tychto $tatistik za posledné roky jasne vyplyva, Ze ob&ania Ceskej republiky sa
uz nepozeraju na ceny a neSetria, ¢o sa tyka potravin a spotrebného tovaru.
V poslednom desatroc¢i prislo vela zmien v ramci stravovacich navykov
a hodnotenia kvality potravin. Ludia sa stale viac zameriavaju na kvalitu a vdaka
vyraznému ekonomickému rastu v poslednych rokoch v Ceskej republike si to
mozZu aj dovolit. ZniZuje sa nezamestnanost azvysuje sa realna mzda, ¢o
teoreticky mbze podporovat nakupné tendencie obyvatelstva a vysvetlovat
rast trzieb v maloobchode. To v3ak nie je Statisticky a empiricky dokdzané, Cize

ide len o predpoklad.

% Maloobchod - srpen 2018: Maloobchodu se dafilo i v horkém pocasi. In: Cesky statisticky trad
[online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/cri/maloobchod-

srpen-2018
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4.1 Konkurencia

Najvacsie retazce posilnili v poslednych rokoch svoje umiestnenie na trhu. Pre
Ucely tejto prace budeme za priamu konkurenciu povaZzovat dve nasledujice

spolocnosti a nasledne ich porovnavat so sledovanou spolo¢nostou.

e Kaufland Ceskd republika, v.0.s. — UuEtovné obdobie koné¢iace
k 28.2./29.2.

e Tesco Stores CR, a.s. — Gi¢tovné obdobie konciace k 28.2./29.2.

Ak sa pri tychto 3 retazcoch pozrieme na vysku celkovych trzieb, jednoznac¢nym
lidrom je Kaufland. Jeho trzby vsak medzirocne poklesli. Nas sledovany podnik
ma sice nizsie trzby, ale graf ukazuje ovela vyssiu tendenciu rastu trzieb pri fiom
nez pri jeho konkurentoch. Lidl dokdazal v priebehu 5 rokov svoje trzby zvysit
o takmer 100%. Co sa tyka jeho konkurentov, narast a7 taky vysoky nie je, skor

je pozorovatelnd stagnacia, pri Kauflande aj medziro¢ny pokles.

Graf 2 - Vyvoj trZieb - sledovany podnik a konkurencia

V4 . AV
Vyvoj trzieb
@ | id| Ceskd republika, v.o.s. @ Kaufland Ceskd republika, v.o0.s.

e Tesco Stores CR, a.s.
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Zdroj: vlastné spracovanie z uctovnych zdvierok spolocnosti
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5 Financna analyza

V tejto Casti prace vypracujem finanénu analyzu, na zdklade spracovanej
teoretickej ¢asti. Finan¢na analyza vo forme horizontdlnej a vertikalnej analyzy
na sledovany podnik bude vypracovand za obdobie 6 rokov (2011 — 2016)’°.Na
porovnanie financnych dat s konkurenciou sa zameriame na obdobie 4 rokov

(2013-2016).

V Gvode sa zameriam len na sledovany podnik, na vyvoj jeho aktiv a pasiv v ¢ase
pomocou horizontdlnej analyzy. Horizontalnu analyzu pouzZijem aj na
vysledovku. Rozoberiem taktiez, ktoré polozky najviac ovplynuju celkovu vysku
aktiv a pasiv pomocou vertikalnej analyzy. Dalej ju aplikujem aj na vysledovku
pre lepSie zhodnotenie, ktoré nadklady a vynosy su najviac relevantné pre tvorbu

zisku.

U&tovna zévierka sledovanej spolo¢nosti a jej konkurencie je pripravend podla
zédkona o Uctovnictve’® a sprievodnej vyhlasky platnej pre jednotlivé roky’?.Na
zéklade poziadaviek novely zdkona o Uctovnictve’? platnej od 1.1.2016 doslo
k zmene vykazovania niektorych polozZiek sivahy a vykazu ziskov a strat. VSetky
uctovné zavierky sledovanej spolo¢nosti su uvedené v prilohe diplomovej prace

a prepracované na zaklade novely zakona do novych vykazov.
5.1 Horizontalna analyza sledovaného podniku

Horizontdlnu analyzu budem aplikovat na vybrané polozky sivahy pomocou
retazového indexu, pricom zakladny rok je rok 2011 a zmeny v nasledujucich
rokoch sU zaznamendvané v percentach v tabulkach nizsie. Najprv priblizim
vyvoj aktiv v ¢ase po jednotlivych vybranych polozkach a nasledne sa zameriam
na pasiva. ldentifikujem aj zlozky, ktoré predstavuju jednotlivé polozky suvahy

a ako ich pohyby vplyvaju na celkovd sumu danych poloziek. Tieto informacie

70 pri vypracovdvani tejto prace nebola zverejnend Uétovna zavierka za rok 2017

71 74kon o U&etnictvi &. 563/1991 Sb., ve znéni pozdéjsich pFedpist

72 yyhlagka €. 500/2002 Sb., kterou se provadéji nékterd ustanoveni &. 563/1991 Sb., zdkona o
ucetnictvi

73 74kon 221/2015 Sb.: Zakon, kterym se méni zdkon ¢&. 563/1991 Sb., o Uéetnictvi, ve znéni
pozdéjsich predpist, a nékteré dalsi zakony
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st uvedené v prilohach k G¢tovnej zavierke. Dalej sa taktie? pozriem na polozky

vysledovky a ich vyvoj v Case.

5.1.1 Horizontalna analyza aktiv sledovaného podniku

Tabulka 3 - Horizontdlna analyza aktiv

AKTIVA CELKEM
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny
majetek

B.Il.1.1. Pozemky
B.II.1.2. Stavby
Hmotné movité véci
a soubory movitych
véci

Dlouhodoby financni
majetek

Obézna aktiva
Zasoby

Pohledavky

Dlouhodobé
pohledavky
Kratkodobé
pohledavky

C.1.2.1. Pohledavky z
obchodnich vztahi
C.1.2.2. Pohledavky -
ovladana nebo
ovladajici osoba
C.1.2.4. Pohledavky -
ostatni

Penézni prostiedky
Naklady pfristich
obdobi

Zdroj: vlastné spracovanie z uctovnych zdvierok spolocnosti

100%
-3%
-45%

-3%

0%

-1%

-7%

0%

2%
1%
-87%
-4%

-87%

49%

0%

-96%

80%
-4%

100%
-1%
-85%

-1%

7%

-3%

12%

0%

8%
32%
658%
-2%

675%

29%

109mil.%

13%

-45%
-40%

100%
6%
27%

6%

0%

3%

64%

-49%

-10%
3%
-81%
-7%

-82%

41%

-100%

-56%

36%
-4%

100%
2%
51%

2%

2%

-1%

8%

0%

31%
4%
-9%
0%

-10%

-10%

0%

-4%

60%
13%

100%
13%
-8%

8%

6%

5%

11%

90434%

12%
43%
555%
98%

564%

21%

120mil.%

-88%

-42%
346%

V tabulke su hrubo zvyraznené najvacSie percentudlne rozdiely medzi

obdobiami vo vyvoji aktiv. Hned v druhom riadku je vidiet celkom prudké

medzirocné kolisanie dlhodobého nehmotného majetku. Ak sa vSak pozriem

do samotnej suvahy, Cisla nie su az tak zarazajuce ako tento percentualny

rozdiel. Dlhodoby nehmotny majetok v spolocnosti Lidl reprezentuju len

software a ostatné ocenitefné prava, pricom vroku 2012 a2013 mala
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spolo¢nost v evidencii software, ktory Uplne odpisala a vyradila. Nasledovali
potom uz len nakupy softwaru a ocenitefnych prdv v nizSich ndakupnych

cenach.”*

Dalej je v suvahe viditelny zretelny narast hmotnych hnutelnych veci v roku
2014. Hmotné hnutelné veci su prezentované v troch polozkach podla priloh
aich zmeny v roku 2014 su ovela vyraznejSie nez pri ostatnych rokoch. Je to
pravdepodobne z dévodu vyraznejSieho vyradzovania starého majetku. To vSak
v prilohach nie je explicitne uvedené, no z tabuliek to vyplyva. Preto nizsie

porovnavam dva po sebe iduce roky, ktoré by mohli potvrdit uvedenu hypotézu:

Tabulka 4- Prirastky a ubytky poloZiek DHM v rokoch 2013 a 2014 (v tis. Kc)

Stroje, 88,522.00 -6,444.00 237,796.00  -215,280.00
pristroje
a zariadenia
Dopravné 31,428.00 -22,297.00 52,378.00 -44,651.00
prostriedky
Inventar 210,812.00 -57,601.00 613,034.00 -325,550.00

Zdroj: vlastné spracovanie z uctovnych zdvierok spolocnosti

Polozka dlhodobého finanéného majetku je jednou z dalSich, pri ktorych
zaznamendvam prudky narast v jednom roku. Je to konkrétne rok 2016, kedy
tato polozka vzrastla az 0 90434%. V suvahe spolocnosti za tento rok pribudli
podiely v ovldadanej alebo ovladajucej osobe vcelkom vysokej Cciastke.
Spoloc¢nost si totiz vroku 2016 zaobstarala 100% obchodny podiel na

zakladnom kapitale az 3 spolocnosti a to:

e Euripuss.r.o.
o Predmet podnikania: prendjom nehnutelnosti, bytov

a nebytovych priestorov’®

747 verejne dostupnych zdrojov a z priloh Gétovnych zavierok nie je moZné zistit Uéel software
75 Euripus s.r.o. 1€0: 24780928. In: Penize.cz [online]. [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://rejstrik.penize.cz/dph/cz27954439-acl-investment-a-s
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e Insertas.r.o.
o Predmet podnikania: prendjom nehnutelnosti, bytov
a nebytovych priestorov’®
e ACL Investment a.s.
o Predmet podnikania: sprostredkovatelské cinnosti realitnych

agentar’’

Dalsie informécie a dévody nakupu tychto spoloénosti v prilohdch zverejnené
nie su. MoZem sa teda len domnievat, Ze tato investicia modze prispiet

k lepSiemu a vyhodnejSiemu prenajmu priestorov pre podnikanie.

Pohladavky, konkrétne tie kratkodobé su taktiez polozkou, ktord extrémne
koliSe. Spésobené to je kvoli pohladdvkam v ovldadanych alebo ovladajucich
osobach v rokoch 2013 a 2016. Za rok 2013 je v prilohe uvedené, Ze tato vysoka
suma, reprezentovand touto polozkou, predstavuje poskytnuty kratkodoby
uver v skupine so splatnostou k 30.4.2014 vo vyske 1,093,600tis. K¢. V roku
2014 je tak viditelny pokles presne o 100%, ktory znaci splatenie Uveru
v termine. To isté nastalo aj v roku 2016, kedy bol poskytnuty kratkodoby uver

v skupine vo vyske 1,200,000tis. K¢ so splatnostou 30.3.2017.

Vyska pohladdvok z obchodnych vztahov je tieZ vyrazne meniacou sa polozkou
medziro¢ne. Doba splatnosti vSak nie je uvedena v prilohdch. Narast mohol byt

sposobeny aj rastom trzieb, takZe na tieto pohladavky sa zameriam neskor.

Medzi takzvané ostatné pohladdvky spolocnost radi hodnotu precenenia
financnych derivatov k obchodovaniu na ich realnu hodnotu a pohladavky za
zamestnancami za sposobené Skody. Dopad na celkovy medziro¢ny rozdiel

maju takmer totozny.

7% |nserta s.r.o. , Praha IO 24235792 - Obchodni rejstiik firem. In: Penize.cz [online]. [cit. 2018-
11-27]. Dostupné z: https://rejstrik.penize.cz/dph/cz27954439-acl-investment-a-s

77 ACL Investment, a.s. DIC: CZ27954439. In: Penize.cz [online]. [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://rejstrik.penize.cz/dph/cz27954439-acl-investment-a-s

46



Medzi penainé prostriedky sa radia zostatky na bankovych ucétoch
a v pokladniach a ceniny. Ich medziro€ny narast ¢i pokles zo suvahy vsak jasny
nie je.

Poslednou analyzovanou polozkou aktiv je ¢asové rozliSenie aktiv, kde sa
nachadzaju naklady buducich obdobi, ktoré rapidne vzrastli v poslednom
sledovanom obdobi. V prilohe je uvedené, Ze tieto naklady zahriaju
predovsetkym predplatené reklamné naklady a dopredu splatné najomné.
Z prilohy vsak nie je moZné vycitat, ktora z tychto poloZiek spdsobila takto

vyrazny narast v poslednom sledovanom obdobi.
5.1.2 Horizontalna analyza pasiv sledovaného podniku

Co sa tyka pasiv spolo¢nosti, v sledovanom horizonte pri vybranych polozkéach
nie su tak vyrazné zmeny ako pri niektorych polozkach aktiv. Vysledok
hospoddarenia bezného obdobia aani nerozdelené zisky minulych rokov
v tabulke nizSie nendjdeme. Vysvetlenie ndjdeme v pravnej forme spolocCnosti.
Lidl je verejnd obchodna spolo¢nost a musi tak prevadzat svoj hospodarsky
vysledok (zisk alebo stratu) medzi spolo¢nikov (§112 Zakona o obchodnich
korporacich’®) a vykazuje tak kazdy rok nulovy vysledok hospodarenia. Mozné
to je na zadklade pravnej normy sticasného Uctovnictva, ktora povoluje odvadzat
nulovd dan. Vnima sa to ako benefit za to, Ze spolocnici kazdej verejne
obchodnej spolocnosti, rucia za zavazky svojej firmy celym svojim majetkom

spolocne a nerozdielne

78 7akon €. 90/2012 Sb., Zakon o obchodnich spole€nostech a druzstvech (zakon o obchodnich
korporacich)
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Tabulka 5 - Horizontdlna analyza pasiv

PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital -11% -11% 1% 0% 0%
Cizi zdroje 7% 10% 0% 13% 20%
Rezervy 16% 27% 3% 24% 10%
Zavazky 7% 10% 0% 13% 20%
Dlouhodobé zavazky -1% -14% -18% -9% 20%
Zavazky k uvérovym institucim -1% -14% -18% -9% 20%
Zavazky - ostatni 0% 51% 12% -3% 25%
Kratkodobé zavazky 20% 39% 14% 26% 20%
Zavazky k uvérovym institucim -20% 0% -9% -29% 167%
Zavazky z obchodnich vztaht 21% 13% 1% 19% 20%
Zavazky ostatni 83% 126% 36% 43% 5%
Vynosy pfistich obdobi 12% -21% -22% -35% -30%

Zdroj: vlastné spracovanie z uctovnych zdvierok spolocnosti

Aj napriek tomu, Ze verejnd obchodna spolo¢nost nema povinnost, podla
zdkona o obchodnych korporaciach, vytvorit zakladny kapital, tak ho v sivahe
Lidlu je moZné najst. Vo vlastnom kapitale spoloc¢nosti boli medzi rokmi 2011
az 2013 urcité zmeny zakladného kapitalu na zaklade rozhodnutia spolocnika.

Blizsie informacie vSak uvedené nie sd. Od roku 2014 sa tak ustalil.

Medzi rezervy, ako celkovu polozku, sa v sivahe zahfiaju len takzvané ostatné
rezervy, ktoré predstavuju najma rezervy na nevyCerpanu dovolenku, sudne
spory, pracovné jubilea a ostatné prevadzkové rezervy. Informacie o rozdeleni
celkovej sumy medzi jednotlivé zlozky rezerv a ich zmeny v obdobiach nie su
uvedené pre roky 2015 a 2016. Zmeny v ostatnych rokoch v tomto rozdeleni
v UCtovnych zavierkach uz uvedené su. Rezervy najviac medziro¢ne vzrastli za
obdobia 2013 a 2015. Pre rok 2015 nie je teda mozné vydedukovat ¢o spdsobilo
tento narast. Co sa tyka roku 2013, najvacsi relativny narast medzi zlozkami
ostatnych rezerv vykazuju rezervy na stdne spory. Dalsie informacie, okrem

konkrétneho zvySenia uvedené nie su.
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Pod sumu dlhodobych zavazkov v kazdom roku spadaju zavazky k dverovym
inStitlciam a iné dlhodobé zavazky reprezentujlice garancné pozastavenia zo

stavebnych préc a zaistovacie vklady k prenajatym objektom.

Spoloc¢nost v roku 2016 eviduje 3 nové Uvery v celkovej vyske 3,481,145tis K¢.,
preto je viditelny najvacsi percentualny narast oproti predchadzajicim rokom.
Do kratkodobych uUverov spadd jeden v hodnote 892,395tis. K¢, splatny do
28.2.2018.

Pri ostatnych zavazkov je viditelny najvacsi medziro¢ny narast v roku 2013,
kedy sa zvysili garanéné pozastavenia zo stavebnych prac o 10mil. K¢. Blizsie
informacie uvedené nie su, ale svelkou pravdepodobnostou ide o vacsi
stavebny projekt, ktory bud nebol dokonceny alebo bol este v zaru¢nej dobe

zjednanej so zhotovitefom.

Poslednou zvyraznenou polozkou pasiv je polozka ¢asového rozliSenia, ktora
predstavuje vynosy buducich obdobi. Tuto poloZzku reprezentuje najma
dopredu zaplatené ndjomné a vedlajsie sluzby suvisiace s ndjomnym. Viac

informacii k tejto polozke spolo¢nost neuvadza.
5.1.3 Horizontalna analyza vysledovky

Vykaz ziskov a strat budem analyzovat podobne ako suvahu v priebehu 6 rokov
pricom zacinam porovnanie od druhého roku v percentudlnej zmene. Tento
krat pouZzijem bazicky index, a teda budem porovnavat kazdy rok so zakladnym
rokom 2011. Celkova zmena je preto v poslednom roku najvyraznejsia. Najprv
si zanalyzujem samostatné vynosy a naklady vrozdeleni na prevadzkovu
a finanénu Cinnost. Potom sa pozriem na jednotlivé dielCie Casti vysledku
hospodarenia a konecny Ccisty obrat. Ako uZ bolo spomenuté, vysledok
hospodarenia za Uétovné obdobie je nulovy, podobne ako dan, z dévodu

prevodu celého vysledku na spolocnika.
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Tabulka 6 - Horizontdlna analyza vynosov a ndkladov z prevddzkovej cinnosti

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 18% 22%  -15% -24% < -26%
Trzby za prodej zbozi 5% 24% 44% 64% 87%
Vykonova spotieba 3% 24% 41% 57% 81%
Osobni naklady 1% 10% 20% 24% 56%
Upravy hodnot v provozni oblasti 3% 1% 16% 32% 43%
Ostatni provozni vynosy -30% -17% 28% 34% 54%
Ostatni provozni naklady 137% 81% 84% 53% 70%

Zdroj: vlastné spracovanie z uctovnych zdvierok spolocnosti

Prva polozka, trzby z predaja vyrobkov a sluZieb, by mohla byt v pripade Lidlu
skratena len na polozku trzby z predaja sluzieb. Reprezentuje totiz vynosy
z prendjmu nebytovych priestorov a vynosy z podpory predaja. Predstavuje
velmi nizku cast z celkovych vynosov, priemerne len 0,20% rocne, na ¢o sa
lepSie zameram vo vertikalnej analyze. V poslednych rokoch vSak ma klesajucu
tendenciu, no nemusi to byt pre podnik vzhladom kich celkovej vyske

relevantné.

Trzby za predaj tovaru su najvacSou polozkou celkovych vynosov. Lidl
potvrdzuje predom zmienenu hypotézu a podporuje Statistiky ceského
Statistického uradu o raste trzieb v maloobchode. Medzi rokmi 2011 az 2016
jeho samotné trzby vzrastli az o 87%, pricom priemerny medziro¢ny narast je

13%, s pouzitim retazového indexu, ako je viditelné v tabulke niZsie.

Tabulka 7 - Horizontdlna analyza trZieb za predaj tovaru (retazovy index)

Trzby za prodej zbozi 5% 18% 16% 14% 14%

Zdroj: vlastné spracovanie z uctovnych zdvierok spolocnosti
Tato polozka reprezentuje domdci maloobchodny predaj potravin
a spotrebného tovaru vo vacSej pomernej sume avmensom

zastupeni zahranicny velkoobchodny predaj potravin a spotrebného tovaru.

Vykonova spotreba zahfna naklady na predany tovar, spotrebu energie,
materidlu a ndklady na prijaté sluzby vztahujuce sa priamo k predanym

vyrobkom. Z tabulky vyplyva, Ze narast nakladov a narast trzieb je v roku 2016
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v porovnani srokom 2011 takmer totozny. Naklady na predané vyrobky

a spotreba materialu rastli priamo umerne s trzbami v podobnom tempe.

Osobné ndaklady predstavuji mzdové ndklady andklady na socidlne
zabezpecenie. Tieto ndaklady sice vzrastli priamo Umerne strzbami, ale
pomalsim tempom. Najvacsi narast bol viditelny za obdobie 2016, kedy osobné
naklady vzrastli medziro¢ne az 0 26%. V prilohach k u¢tovnym vykazom je jasné

vysvetlenie.

Tabulka 8 - Pocet zamestnancov Lidlu a ich priemerné platy (v K¢)—2011 aZ 2016

Celkovy priemerny pocet 3439 3850 4343 4717 4968 6375
zamestnancov

Priemerny pocet riadiacich 387 397 359 366 372 435
pracovnikov

Priemerny pocet beZnych 3052 3453 3984 4351 4596 5940
zamestnancov

Bezny zamestnanec - 24533 22066 22078 21849 22226 22449
priemerna mesacna mzda

Riadiaci pracovnik - 80393 78785 81424 89053 78261 69974
priemerna mesacna mzda

Zdroj: vlastné spracovanie z tctovnych zdvierok spolocnosti

Z tabulky je viditelné, ze prudky narast mzdovych nakladov bol jednoznacne
sposobeny ndborom zamestnancov. Medziroéne tak Lidl zamestnal 0 28% ludi
viac, no v porovnani s rokom 2011 je toto Cislo az dokonca o 85% vyssie. To sa
sice na mzdovych ndakladoch prejavilo priamoumerne, avsak ovela pomalSim
tempom. Z tabulky je jasné, Ze priemerné mesacné platy rastu velmi pomaly
vzhlfadom k tempu rastu trzieb. U riadiacich pracovnikov dokonca v niektorych

rokoch klesaju.

Co sa tyka buducnosti, je velmi pravdepodobné, 7e mzdové néklady budu
nadalej rast. Nemusi to byt prave touto expanziou a ndborom zamestnancov
ako vroku 2016, ale prave rastom zamestnanosti v Ceskej republike.
V poslednej dobe je v dosledku nizkej nezamestnanosti velmi zretelny boj
zamestnavatelov o pracovnu silu. Firmy ¢im dalej tym viac usiluju o novych
zamestnancov zvySovanim mzdy, ponukou rdéznych benefitnych programov

apod. Zaciatkom tohto roka aj Lidl oznamil zvySovanie miezd o takmer patinu.
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Pre predstavu su vtabulke uvedené sucasné platy predavaciek Lidlu

a sledovanej konkurencie.

Tabulka 9 - Mzdové ohodnotenie Lidlu a konkurencie — rok 2018

Lidl Ceska republika, v.o.s. 28 000,00 K&”°
Kaufland Ceska republika, v.o.s. 24 000,00 K&

Tesco Stores CR, a.s. neuvedené?®!
Zdroje: https.//www.novinky.cz/clanek/kaufland-zvysuje-nastupni-mzdy-na-24-tisic-13478
https://ekonomika.idnes.cz/lidl-kaufland-tesco-billa-mzdy-
deg/ekonomika.aspx?c=A180221 113044 ekonomika mato
https://ekonomika.idnes.cz/tesco-mzdy-zvyseni-zamestnanci-obchody-
fO0z/ekonomika.aspx?c=A180612 153616 ekonomika jn

Z tabulky vyssSie vyplyva Ze Lidl je na tom vzhladom k vybranej konkurencii
pravdepodobne najlepsie, ¢o sa tyka ohodnotenia zamestnancov. Tesco sa
v niektorych rebri¢koch umiestnilo na prvom mieste, ale Udaje su skreslené,
kedZe pri kalkulacii v nich boli, podla niektorych serverov, zapocitané mzdy aj
veducich pracovnikov. Konkrétne nastupné ¢i priemerné platy predavacov

Tesco nezverejiuje.

Dal$imi polozkami su Upravy hodnét z prevadzkovej oblasti, ¢o su opravné
polozky k zasobam, k hodnote pohladdvok a k dlhodobému majetku. Zaroven
su medzi upravami aj odpisy dlhodobého hmotného majetku. Lidl vypocitava
odpisy z obstaravacej ceny a predpokladanej doby Zivotnosti daného majetku.
U&tovnu politiku odpisovania a tvorby opravnych poloZiek Lidl v sledovanom
horizonte nezmenil. Zmeny nadvazuju na obstardvanie nového majetku

a zvySovanie odpisovej zakladne, zvySovanie pohladavok a zasob.

Medzi ostatné prevadzkové vynosy sa radia hlavne trzby z predaja dlhodobého
majetku, materidlu ainé prevadzkové vynosy. Triby z predaja dlhodobého
majetku su v kazdom roku rozdielne a nemaju ani stdpajucu ani klesajuicu
tendenciu. Su odlisné pravdepodobne v zavislosti na trhu a moznosti a potrebe

odpredaja dlhodobého majetku. Prave preto v jednom roku vzrastu, v dalSom

79 praha — 29 000,00 K¢ (Lidl)
80 praha a $pecifické regidény — 26 000,00 K& (Kaufland)
81 Mzdy sa za rok 2018 zvysili 0 17% az 24%
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klesni a podobne. Medzi ostatné prevadzkové ndklady sa radi hlavne
zostatkova cena dlhodobého majetku, materidlu, ale aj dane a poplatky, i
rezervy v prevadzkovej oblasti a komplexné naklady buducich obdobi. Podobne

ako pri vynosoch, je tam polozka nazyvajuca sa ,iné prevadzkové naklady”.

Presné sumy dielCich ¢astiinych prevadzkovych vynosov a ndkladov a ich dopad
na celkovd medziro¢nd zmenu v Uétovnych zavierkach uvedeny nie je. Z prilohy
som vcak vycitala, Ze vynosy tvoria najma vynosy za prefakturované sluzby
vramci skupiny, nahrady zplnenia pri realizacii objednavok, ndjom
z nehnutelnosti, predaj odpadu a prijaté plnenia z poistnych udalosti. Ostatné
prevadzkové naklady tak tvoria naklady na poistenie majetku a poistenie
zodpovednosti za Skody, ¢i nahrada sp6sobenych Skodovych udalosti a odpisy

nedobytnych pohladdvok.

Dalej priblizim finanént &ast vykazu ziskov astrat ajej celkovd zmenu
v porovnani s rokom 2011.

Tabulka 10 - HorizontdIna analyza vynosov a ndkladov z financnej ¢innosti

Vynosy z ostatniho dlouhodobého -30% -24% -77% -100% -100%
financniho majetku

Naklady souvisejici s ostatnim -82% -98% 13% -100% -100%
dlouhodobym finan¢nim majetkem

Nakladové uroky a podobné naklady -17%  -51% -62% -66% -70%
Ostatni financni vynosy -20% 30% -9% 16% -17%
Ostatni financni naklady 12% 101% 37% 25% -5%

Zdroj: vlastné spracovanie z tctovnych zdvierok spolocnosti

Spoloc¢nost sa nezameriava velmi na finan¢nd ¢innost. Jej doéraz na finanénu
¢innost sa dokonca, v porovnani s rokom 2011, razantne znizil. Vykazuje v nej
nizSie naklady a samozrejme aj nizsie vynosy. V ucCtovnej zavierke sa tak ani

samotna spoloc¢nost velmi tejto stranke nevenuje.

Dalej predstavim samotné typy a &asti celkového vysledku hospodarenia a ich

narast v sledovanom horizonte.
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Tabulka 11 - Horizontdlna analyza typov vysledkov hospoddrenia

Provozni vysledek hospodareni 29% 49% 123% 230% 233%
Financni vysledek hospodareni 45% 111% 204% 124% 87%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 28%  45% 118% 238% 244%
Dan z pFijmu za béznou €innost 0% 0% 0% 0% 0%
Vysledek hospodareni po zdanéni 28%  45% 118% 238% 244%
Vysledek hospodareni za tGcetni obdobi 0% 0% 0% 0% 0%
Cisty obrat za ucetni obdobi 5% 23% 42% 61% 84%

Zdroj: vlastné spracovanie z tictovnych zdvierok spolocnosti

Prevadzkovy vysledok hospodarenia sa oproti roku 2011 zvysil az o0 233%, ¢o
spbsobili hlavne trzby. V tejto tabulke je znacny dokaz toho ako Lidl expandoval
v poslednych rokoch — najma v rokoch 2015 aZz 2016. Ako uz bolo viackrat
spomenuté, Lidl vykazuje nulovu dan, vysledok hospodarenia sa prevadza na

spoloc¢nika a ten potom dani dany vysledok.
5.2 Vertikalna analyza sledovaného podniku

Ako uz bolo spomenuté v teoretickej Casti, tato analyza sa pouZiva na zistenie
percentudlneho podielu jednotlivych poloZiek vykazu vzhfadom k uréenému
zakladu. Tento zaklad je napriklad celkova bilanénd suma. V tejto casti sa
zameriam na relativnu Strukturu aktiv a pasiv. Vo vysledovke sa potom pozriem
aku ulohu jednotlivé polozky zohravaju na tvorbe zisku. Opat budem analyzovat

obdobie 2011 az 2016 s tym, Ze hodnoty su viditelné uz v roku 2011.
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5.2.1 Vertikdlna analyza aktiv sledovaného podniku

Tabulka 12 - Vertikdlna analyza aktiv v percentdch (%)

AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 77.86 77.09 75.58 78.40 82.07 73.88
Dlouhodoby nehmotny 0.03 0.02 0.00 0.00 0.01 0.00
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 77.82 77.07 75.57 78.40 82.06 71.09
Dlouhodoby financni majetek 0.01 001 0.01 0.00 0 278
Obézna aktiva 22.04 22.81 24.36 21.54 29.00 25.90
Zasoby 711 7.28 951 9.58 10.25 11.69
Pohledavky 6.95 091 6.81 1.24 1.16 6.07
Dlouhodobé pohledavky 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 0.03
Kratkodobé pohledavky 6.93 088 6.79 1.22 1.14 6.03
C.11.2.4. Pohleddvky - ostatni 6.52 0.27 030 0.13 0.13 0.01
Penézni prostiedky 7.97 1462 8.03 10.72 1759 8.14
Casové rozliseni 0.10 0.10 0.06 0.05 0.06 0.23

Zdroj: vlastné spracovanie z tctovnych zdvierok spolocnosti

Najvacsiu Cast aktiv kazdy rok tvori dlhodoby majetok ato konkrétne jeho
hmotna zlozka. Ak sa na aktiva pozriem blizSie, su to najma pozemky a stavby.
Vyplyva to z podstaty podniku, ktory ma vo svojich aktivach vela predajni.
Percentualny podiel dlhodobého finanéného majetku vzhladom k bilan¢nej

sume vzrastol v roku 2016. Je to z dovodu uz skor spomenutych investicii.

Dalej za zmienku stoja obeZné aktiva, z ktorych najvicsia €ast pripadd na zésoby.
Medziro¢ne sa v roku 2016 zasoby zdvihli. Nie je to vSak velky narast a ani
kolisanie nie je znacné. Zasoby samotné aich akceptovatelnost narastu
a poklesu rozoberiem v dalSej ¢asti analyzy pri porovnani s konkurenciou.
Podnik by sa mal vSak vseobecne snaZit driat ¢o najmensie zasoby

a predchddzat tak nakladom na ich uskladnenie, ¢i hrozbe ich znehodnotenia.

Kratkodobé pohladavky maju kolisajucu tendenciu, na ktoru uz bol taktiez
v praci kladeny déraz. Spdsobené to je kvoli pohladavkam v ovladanych alebo
ovladajucich osobach v rokoch 2013 a 2016. Len pre pripomenutie, ich kolisanie
je sposobené poskytnutymi kratkodobymi Uvermi v skupine so splatnostou

stdle v nasledujucom roku po poskytnuti.

55



5.2.2 Vertikdlna analyza pasiv sledovaného podniku

Tabulka 13 - Vertikdlna analyza pasiv v percentdch (%)

PASIVA CELKEM 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Vlastni kapital 48.67 44.00 39.01 40.01 41.14 32.87
Zakladni kapital 48.67 44.00 39.01 40.01 41.14 32.87
Zakladni kapital 0.01 0.01 0.01 40.01 41.14 32.87
Zmény zakladniho kapitalu 48.66 43.99 39.01 0.00 0 0.00
Vysledek hospodareni 0.00 0.00 0.00 0.00 0 0.00
minulych let

Vysledek hospodareni 0.00 0.00 0.00 0.00 0 0.00
bézného téetniho obdobi

Cizi zdroje 51.30 55.97 60.96 59.97 69.98 67.12
Rezervy 0.47 0.55 0.70 0.70 0.89 0.79
Zavazky 50.83 5542 60.27 59.27 69.09 66.34
Dlouhodobé zavazky 30.61 30.72 26.21 21.09 19.72 1891
Zavazky k uvérovym 30.51 30.62 26.06 20.93 19.55 18.74
institucim

Zavazky - ostatni 0.10 0.10 0.15 0.17 0.17 0.17
Kratkodobé zavazky 20.23 2470 34.06 38.18 49.37 47.43
Zavazky k uvérovym 5.34 4.33 4.29 3.84 281 6.00
institucim

Zavazky z obchodnich vztahti  11.56  14.18 15.93  15.83 19.43 18.62
Zavazky ostatni 3.33 6.20 13.85 1851 27.13 22381
Casové rozliseni 0.03 0.03 0.02 0.02 0.01 o0.01

Zdroj: vlastné spracovanie z tctovnych zdvierok spolocnosti

Zakladny kapital sa relativne zniZuje, no od roku 2014 je ustdleny na vyske
7,816,608tis. K¢. Je to sposobené rastom celkovej bilanénej sumy. Predtym je
mozné si vsSimnut velku relativnu ¢ast polozky nazyvanej zmeny zdkladného
kapitalu. Je to v obdobi kedy bol vytvarany ajeho pévodna suma bola len

1800tis. K¢.

Vysledok hospodarenia bezného aj minulého obdobia je stale nulovy, ¢o
vyplyva, ako uZz bolo spomenuté, zpravnej formy podnikania sledovanej

spolo¢nosti.

Cudzie zdroje sa relativne zvySuju aj napriek medzironému zvySovaniu celkovej
bilan¢nej sumy. Z tejto analyzy vyplyva, Ze toto zvysenie je sp6sobené hlavne
kratkodobymi zdvazkami, ktoré sa medziroCne zvySuju. Medzi ne patria

narastajuce zdvazky z obchodnych vztahov a zavazky k spolo¢nikom. Ostatné
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zlozky, ako zavazky k zamestnancom, ¢i Statu ostavaju v relativnom pomere

nemenné.

Dlhodobé zavazky sa v sledovanom horizonte znizili takmer na polovicu, ¢o

moZze znadit nizsie financovanie novych investicii z cudzich dlhodobych zdrojov

a splatenie dlhodobych uverov. Rezervy ostavaju relativne takmer nemenné.

5.2.3 Vertikdlna analyza vysledovky

Vertikdlna analyza vysledovky bude prevedena len na vynosy a naklady, pricom

spocitam najprv celkové vynosy, kde budu zahrnuté aj finanéné aj prevadzkové

a vzhladom k nim budem pomerovat jednotlivé vynosy. Podobne aplikujem

zhotovenie vertikdlnej analyzy aj na naklady. To ukdaZe, ktoré vynosy su

najdolezitejSie pri tvorbe celkového zisku.

Tabulka 14 - Vertikdlna analyza vynosov

Vynosy celkem 100%
Trzby z prodeje 0.26%
vyrobkd a sluzeb

Trzby za prodej zbozi  97.27%

Ostatni provozni 0.93%
vynosy

Vynosy z DFM - 0.00%
podily

Vynosy z ostatniho 0.98%
DFM

Vynosové troky a 0.07%
podobné vynosy

Ostatni financni 0.50%
vynosy

100%
0.29%

97.97%
0.62%

0.00%

0.66%

0.08%

0.38%

100%
0.26%

97.92%
0.62%

0.00%

0.60%

0.07%

0.52%

Zdroj: vlastné spracovanie z tctovnych zdvierok spolocnosti

100%
0.15%

98.47%
0.84%

0.00%

0.16%

0.07%

0.50%

100%
0.12%

98.72%
0.77%

0.00%

0.00%

0.08%

0.38%

100%
0.10%

98.88%
0.78%

0.00%

0.00%

0.07%

0.52%

Z tabulky vyssie jasne vyplyva, Ze najvacsiu ucast na tvorbe zisku maju prave

trzby za predaj tovaru, ktoré tvoria kazdorocne priemerne 98% z celkovych

vynosov sledovaného podniku. Ostatné vynosy tak nie su pre podnik az tak

relevantné.
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Tabulka 15 - Vertikdlna analyza ndkladov

Naklady celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vykonova spotieba 87.05% 87.03% 88.22% 89.01% 89.87% 89.81%
Naklady vynalozené na 77.53% 77.84% 78.35% 79.58% 80.97% 80.86%
prodané zbozi

Spotieba materidlu a 2.15% 2.48% 2.25% 2.25% 2.17% 2.28%
energie

Sluzby 7.38% 6.72% 7.62% 7.18% 6.73% 6.68%
Zména stavu zasob 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
vlastni Cinnosti

Aktivace 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Osobni naklady 7.43% 7.24% 6.70% 6.45% 6.05% 6.59%
Upravy hodnot v 3.13% 3.11% 2.59% 2.63% 2.71% 2.56%

provozni oblasti
Ostatni provozni naklady 0.40% 0.91% 0.59% 0.53% 0.40% 0.39%

Naklady souvisejici s 0.25% 0.04% 0.00% 0.21% 0.00% 0.00%
ostatnim DFM
Nakladové uroky a 0.77% 0.62% 0.31% 0.21% 0.17% 0.13%

podobné naklady
Ostatni financni naklady 097% 1.05% 159% 0.96% 0.80% 0.52%

Zdroj: vlastné spracovanie z tctovnych zdvierok spolocnosti

Najvacsiu polozku nakladov tvori vykonova spotreba kazdoro¢ne s hodnotou
okolo 90%, ¢o po analyze vynosov aj logicky vyplyva. Ta sa deli na naklady
priamo vynaloZzené na predany tovar, spotrebu materidlu a energie a na sluzby
sUvisiace s predajom. Z ostatnych poloZiek ndkladov celkom relevantnu cast
tvoria aj osobné naklady, Cize mzdy zamestnancov a naklady na socidlne

a zdravotné zabezpecenie.

Co sa tyka vynosov a nakladov a ich vertikdlnej analyzy, k velkym medziroénym
zmenam nedochadza. Podnik teda hospodari obdobne v kazdom roku a nie su
vidiet Ziadne vyrazné zmeny, ktoré by mohli znacit ohrozenie podniku, ci

samotné zlé hospodarenie alebo zmeny v hospodareni.
5.3 Analyza rentability — sledovany podnik vs. konkurencia

V dalsom texte sa budem zaoberat financnou analyzou sledovaného podniku
v porovnani s jeho konkurenciou za 4 uctovné obdobia — od roku 2013 do roku

2016.
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Rozoberiem pomerové ukazovatele, pricom ako prva budem zhodnocovat
rentabilitu. V tabulke niZSie je porovnana rentabilita celkového kapitdlu, ktora
vychadza z EBIT-u, CiZze zisku pred zdanenim a drokmi. Tento ukazovatel
pozname aj pod nazvami ako rentabilita aktiv alebo navratnost investicii. Dévod
vypoctu pouZitim prave tohto zisku je ten, Ze EBIT vylucuje vplyv finan¢nych
nakladov, teda tych, ktoré sa do prevadzkovej Cinnosti nezahrnuju. Zaroven,
tento druh zisku odstranuje akykolvek nesulad v medzipodnikovej kapitalovej

Strukture.

Ako bolo spomenuté v teoretickej Casti — Rentabilita celkového kapitalu ma
prave dve zlozky a nimi je rentabilita trzieb a obrat celkovych aktiv, ktoré su
taktiez vypocitané v tabulke nizsie. Je to takzvany DuPont rozklad a ukazuje, ¢o

rentabilitu celkového kapitdlu najviac ovplyviuje.

Tabulka 16 - Rentabilita celkového kapitdlu - DuPont analyza

Rentabilita celkového kapitalu 9,35% 13,56% 19,33% 17,45%
Rentabilita trzeb - % EBIT - 6,16% 7,87% 10,64% 9,49%
prevadzkova ziskova marza

Obrat celkovych aktiv 1,52 1,72 1,82 1,84
Rentabilita celkového kapitalu 6,12% 7,73% 7,17% 7,03%
Rentabilita trzeb - % EBIT - 3,27% 4,03% 3,73% 3,61%
prevadzkova ziskova marza

Obrat celkovych aktiv 1,87 1,92 1,92 1,95
Rentabilita celkového kapitalu -11,38% -12,92% 11,85% -3,28%
Rentabilita trzeb - % EBIT - -8,69% -8,73% 8,29% -2,07%
prevadzkova ziskova marza

Obrat celkovych aktiv 1,31 1,48 1,43 1,58

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina

Tesco ma zapornu rentabilitu a to z dévodu straty v rokoch 2013, 2014 a 2016,

a teda zaporného EBIT-u.

Rentabilita celkového kapitdlu je celkovo vysoka pri vSetkych sledovanych
podnikoch v celom sledovanom horizonte. Pri Lidli sa medziro¢ne zvySovala do
roku 2015, z dévodu stale vyssej rentability trzieb. Ta sa nasledne jemne znizila

v roku 2016, ale nie je to prudky pokles. Kaufland priemerne ostava na rovnakej

59



urovni a Tesco z tejto analyzy vychddza ako nerentabilny, Cize stratovy podnik.
Jedine v roku 2015 sa Tesco javi ako rentabilny podnik s vysokym percentom

rentability trzieb, ale s nizsSim obratom celkovych aktiv.

Dalej zhodnotim rentabilitu vlastného kapitalu. Zanalyzujem tak efektivnost
reprodukcie vlastného kapitalu podniku. Mo6zZe sa pocitat ako zdanend alebo
nezdanena. Opat budem vychddzat z EBIT-u, ako pri rentabilite celkového
kapitalu, atak sa dostanem k nezdanenej rentabilite vlastného kapitalu.
Podobne ju rozlozim na dielCie ukazovatele, ktoré spdsobuju jej rast a pokles.

Su konkrétne tri, a to rentabilita trZieb, obrat celkovych aktiv a finan¢na paka.
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Tabulka 17 - Rentabilita vlastného kapitdlu a jej rozklad

Rentabilita vlastného kapitalu 23,95% 33,90% 52,22% 53,10%

Rentabilita trzeb - % EBIT - 6,16% 7,87% 10,64% 9,49%
prevadzkova ziskova marza

Obrat celkovych aktiv 1,52 1,72 1,82 1,84
Financna paka 2,56 2,50 2,70 3,04

Rentabilita vlastného kapitalu 14,37% 19,05% 18,59% 20,58%

Rentabilita trzeb - % EBIT - 3,27% 4,03% 3,73% 3,61%
prevadzkova ziskova marza

Obrat celkovych aktiv 1,87 1,92 1,92 1,95
Financna paka 2,35 2,46 2,59 2,93
Rentabilita vlastného kapitalu -32,65% -50,71% 34,38% -7,23%
Rentabilita trzeb - % EBIT - -8,69% -8,73% 8,29% -2,07%
prevadzkova ziskova marza

Obrat celkovych aktiv 1,31 1,48 1,43 1,58
Financna paka 2,87 3,92 2,90 2,20

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina
Z tabulky vyssie vidime, Ze ako najrentabilnejsi sa opat javi Lidl. Jeho vysledok
je pohanany najma zvysSujucou sa rentabilitou trZieb. V tejto tabulke je velmi

zaujimavy ukazovatel finan¢nej paky. Ako uz bolo spomenuté v teoretickej Casti,

82 Vlastny kapital je pri vietkych podnikoch kladny v kadom hodnhotenom roku.
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tento ukazovatel vyjadruje mieru zadlZenosti podniku. So zvySujucim sa
podielom cudzich zdrojov v podniku sa zvySuje aj ukazovatel financnej paky
a tym rentabilita vlastného kapitalu. Pri Lidli je tak zretefny skor rastovy
charakter financ¢nej paky, ¢o ukazuje vySSie vyuZivanie cudzich zdrojov. Ak
zanalyzujem Struktdru cudzich zdrojov Lidlu a najma ich horizontalnu analyzu,
vidim v roku 2016 zvyraznené navysenie podielu kratkodobych cudzich zdrojov.
To nejde povazovat za velmi pozitivne, kedZe ide o operativny kapital.

Stanovenie dlhodobejsej stratégie je tak naroCnejsie pre podnik.

Kaufland je na tom tiez velmi dobre ¢o sa tyka tohto ukazovatela a podobne

ako pri Lidli, je viditelny rastovy charakter finan¢nej paky.

Rentabilita vlastného kapitdlu je pri Tescu zaporna vo viacerych rokoch. Podla
tychto rokov, by sa dalo povedat, Ze firma je odsudena kzaniku, kedZe
v sektore prevlada kladna rentabilita vlastného kapitdlu. Tesco sa vsak javi
v roku 2015 opat ako rentabilny podnik. Pri analyze vykazu ziskov a strat Tesca
je viditelné, Ze najviac vtomto smere ovplyviuje vysledok a vysledny EBIT,
polozka ,zmena stavu rezerv aopravnych poloZiek v prevadzkovej oblasti
a komplexnych nakladov buducich obdobi“. Toto jednotné pomenovanie

platilo do roku 2016.
Podla novej formy vykazu ziskov a strat je tato polozka rozdelend na:

e Docasné upravy hodnét dlhodobého nehmotného ahmotného
majetku

e Upravy hodn6t zasob

e Upravy hodnét pohladavok

e Rezervy v prevadzkovej oblasti a komplexné naklady buducich obdobi

V rokoch 2013 a 2014 doslo k vyraznej tvorbe opravnej polozky k dlhodobym
aktivam. Spoloc¢nost v prilohe k svojim uctovnym zavierkam za dané obdobia
uvadza, Ze k navyseniu doslo z titulu zniZzenia o¢akavanych buducich ziskov, a to
v dosledku poklesu trhu maloobchodného predaja potravin v Ceskej republike.
V roku 2015 nasledne tato firma rozpustila velku cast opravnej polozky. To

nastalo ztitulu zvySenia ocakavanych ziskov v nasledujucich 3 rokoch, teda
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v dosledku zlep$enia trhu maloobchodného predaja potravin v Ceskej republike.
V roku 2016 opat doslo k tvorbe opravnej polozky avsak uZ v relativne ovela

mensom meritku.

Najvacsiu polozku ovplyvnujucu celkovy EBIT tvoria teda tieto opravné polozky
a prejavuje sa to na celkovej rentabilite. Da sa predpokladat, Ze v nasledujucich
rokoch by uZ rentabilita mala dosahovat kladnych hodnét a podnik by sa mal

opat javit ako rentabilny.
5.3.1 Zhrnutie analyzy rentability

Tdato analyza v porovnani s priemerom konkurencie je velmi skreslena, kedZe
Tesco v sledovanom horizonte dosahuje kolisavé, vysoké, zaporné a aj kladné
hodnoty. Ak by som vSak do Uvahy vzala len Kaufland a Lidl, s kladnym ziskom
v danom horizonte, tak je na tom Lidl jednoznacne lepsie. Lidlu sa vtomto
horizonte vyrazne zvySuje rentabilita trzieb, a zaroven obrat celkovych aktiv.
Celkovo sa teda da zhodnotit, Ze vyvoj rentability je pre sledovany podnik velmi
pozitivny. Ma sice v priemere nizSie aktiva a trzby nez relevantny Kaufland, no
dosahuje ovela vyssiu navratnost, Co sa tyka vsetkych ukazovatelov. Dokdaze tak
svoj majetok dobre vyuZit a investovat, pricom udrzuje nakladovd naroc¢nost na

rovnakej alebo nizsej drovni.
5.4 Ukazovatele aktivity - sledovany podnik vs. konkurencia

V tejto Casti prace sa pozriem na ukazovatele aktivity, ktoré budem vztahovat
vyhradne k celkovym trzbam. Ukaze sa, ako nas sledovany podnik vyuziva
majetok, ktory ma k dispozicii, vzhfadom ku konkurencii. Polozky, ktoré budem
analyzovat budd brané v priemernom stave, pricom sa pouZije jednoduchy
aritmeticky priemer zo stavu na zaciatku sledovaného obdobia a na konci

sledovaného obdobia.

Tabulka 18 - Obrat zdsob

Lidl 18 18 20 19
Kaufland 15 15 16 15
Tesco 12 13 15 16

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti
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VsSeobecne sa da povedat, Ze ¢im vyssi je vysledok tohto ukazovatela, tym lepsie.
Vysledky obratu zasob su tak najpozitivnejSie pre nas sledovany podnik
v kazdom obdobi. Lidl tak dokdazal zdsoby viackrat premenit na peniaze za

vsetky sledované obdobia. Zaroven je viditelna aj jemna tendencia rastu.

V priemere je na tom najhorsie Tesco, avSak velmi porovnatelne s Kauflandom.
Suhrnne sa da konstatovat, Ze kazdy podnik hospodari so svojimi zasobami
velmi dobre a nie su tu vidiet Ziadne extrémne rozdiely medzi obdobiami, ktoré

by predstavovali zhorSenie nakupnej politiky podniku.

Tabulka 19 - Doba obratu zdsob (v drioch)

Lidl 20 20 18 20
Kaufland 25 24 23 24
Tesco 31 29 24 23

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Doba obratu zasob je aj urcitym indikatorom likvidity. Jej hodnota by mala byt
aj pri tomto ukazovateli najlepsie v porovnani s vybranou konkurenciou. Tu uz
st viditelné celkom velké rozdiely od 4 az po 11 dni. Lidl tak dokaze najrychlejsie
premenit svoje vlastné zasoby na pohladavky alebo hotovost. Ak sa pozriem na
uctovnu zavierku blizsie, vidim znacny narast trzieb s miernym narastom zasob,
¢o je velmi pozitivne a je tak vidiet, Ze sa podnik zameriava na optimalizaciu
zasob velmi efektivne. Tento ukazovatel v kontexte sobratom zasob
sledovaného podniku ukazuje, Ze zasoby Lidlu su ovela viac likvidné a obratkové

v porovnani s vybranou konkurenciou.

Tabulka 20 - Obrat pohladdvok

Lidl 40 44 169 53
Kaufland 47 42 25 28
Tesco 35 40 32 32

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti
Tento ukazovatel znaci ako rychlo sa pohladavky menia na penazné prostriedky.
V priemere Lidl za sledovany horizont dosahuje najlepsie hodnoty a podarilo sa

mu viackrat premenit pohladavky na pefiazné prostriedky nez jeho konkurencii.
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V roku 2015 doslo k obrovskému zvySeniu tohto ukazovatela. Je to spésobené
velmi nizkou hodnotou priemerného stavu kratkodobych pohladavok. Ako uz
bolo v praci uvedené, medzi kratkodobé pohladdvky sa radia aj pohladavky v
ovladanych alebo ovladajucich osobach. Su to kratkodobé uvery v skupine so
splatnostou do jedného roku. Tento Uver bol poskytnuty v roku 2013 a splateny
v roku 2014, ¢o nasledne ovplyvnilo priemerny stav kratkodobych pohladavok.
Ten sa rapidne znizil v rokoch 2014 a 2015. Nasledne v roku 2016 bol opat
poskytnuty tento Uver v skupine a tym padom sa priemerny stav kratkodobych

pohladdvok zvysil a s nim aj obrat pohladavok.

Kaufland vykazuje znizenie v poslednych dvoch sledovanych obdobiach. Tesco
malo v jednom roku narast, avSak v priemere je stav tohto ukazovatela rovnaky.
Pri konkurencii teda nie su viditelné Ziadne extrémne medzirocné zmeny, ktoré
by si vyZzadovali hlbsiu analyzu.

Tabulka 21 - Doba obratu krdtkodobych pohladdvok (v drioch)

Lidl 9 8 2 7
Kaufland 8 9 15 13
Tesco 10 9 11 12

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Doba obratu pohladavok ukazuje kolko dni su penazné prostriedky viazané
v pohladavkach. Je to v podstate doba inkasa. Lidl aaj jeho konkurencia
preddva tovar priamo zdkaznikom s okamzitou platbou. Urcite maju dané
podniky aj inych vacsich odberatelov na fakturu, avsak priamy predaj je
zdkladnou formou predaja, a preto by mali pri tomto ukazovateli vykazovat
velmi nizke hodnoty. Lidl sa opéat priemerne v sledovanom horizonte javi ako
najlepsi z tychto podnikov, lebo dokdzZe rychlejsie zinkasovat hotovost. Prudky
pokles v roku 2015 je sposobeny kratkodobymi Gvermi v skupine, ako uz bolo
viackrat v praci spomenuté. No celkovo je rpi Lidli viditelna skor klesajuca
tendencia doby obratu pohladavok, ale pri jeho konkurencii je to viac rastuca

tendencia.
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Tabulka 22 - Doba obratu krdtkodobych zdvéizkov (v drioch)

Lidl 60 67 74 78
Kaufland 46 44 45 47
Tesco 124 162 159 130

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Doba obratu zavazkov hodnoti platobnu moralku podniku. Ak sa teda zvysuje,
moZe to znamenat, Ze si podnik neplati svoje dlhy vcas. Na druhej strane, ¢im
je dlhsia, tym je to lepSie pre samotny podnik. Dovodom je, Ze je to v podstate

bezurokovy obchodny uver.

Pri Lidli je vtabulke viditelna rastica tendencia. To je zapri¢inené rastom
poloziek ostatné zavazky a kratkodobé zavazky k dverovym instituciam, ktoré

maju splatnost aZ 1 rok.

Co sa tyka konkurencie, ako najviac platobne morélny sa javi Kaufland, ktory
ma stabilnd dobu obratu zdvazkov v sledovanom horizonte. Tesco sa naopak
javi, ako velmi zly platca z danej tabulky. Velky narast v rokoch 2014 a 2015 je

AVeve

spbsobeny vysokou sumou kratkodobych pézZiciek v skupine.

Samotné firmy si nastavuju dobu splatnosti na zdklade zmlav so svojimi
doddavatelmi. KedZe nie je mozné zistit, ako tieto zmluvy maju nastavené
z verejne dostupnych informacii, nemoZem dalej objektivne v praci hodnotit

platobnd moralku.

Tabulka 23 - Obchodny deficit

Lidl -51 -59 -72 -71
Kaufland -38 -35 -31 -35
Tesco -114 -153 -148 -119

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Vsetky sledované firmy maju zaporny obchodny deficit, z ¢oho vyplyva, ze
doddvatelia urcitym spdsobom pomahaju financovat celkové prevadzkovanie
firmy. Je to dané tym, Ze peniaze vSetky firmy zinkasuju pomerne rychlo, ale so

splacanim svojich zavazkov si davaju relativne nacas.
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5.4.1 Zhrnutie ukazovatelov aktivity

Medzi ukazovatele aktivity sa radi aj obrat celkovych aktiv, ktory bol vypocitany
pri rozklade ukazovatelov aktivity. Ak sa k nemu vratim a blizSie sa pozriem na
jeho hodnoty, tak ma rastucu tendenciu, ktord je dana vyssimi medziro¢nymi

trzbami. Stale vSak straca v malom pomere na jedného zo svojich konkurentov.

Velmi pozitivne pre Lidl je vS8ak hospodarenie so zasobami. Pri nich vykazuje
najlepSie hodnoty v porovnani's vybranou konkurenciou. Je vidtelna nizka dobu
obratu spolo¢ne s velmi vysokou obratkovostou. Je mozné teda predpokladat,

Ze Lidl nema zasoby, ktoré by boli nepredajné.

NajlepsSie oproti konkurencii je na tom aj ¢o sa tyka doby obratu a obratu
pohladdvok. Vdaka vys$sej doby splatnosti kratkodobych zdvazkov, ma tak
vacsSie mnozstvo volnych penaznych prostriedkov na investicie. To potvrdzuje

aj posledny ukazovatel, ktorym je obchodny deficit.
5.5 Analyza likvidity — sledovany podnik vs. konkurencia

Rozlisuju sa konkrétne tri druhy likvidity, skimajlce ako podnik dokaze splacat
svoje kratkodobé zavazky, ktoré postupne vypocitam pre sledovany podnik

a pre vybranu konkurenciu.

Tabulka 24 - Beznd likvidita

Lidl 0.82 0.63 0.62 0.62
Kaufland 1.00 1.06 1.14 0.91
Tesco 0.39 0.31 0.34 0.46

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

V teoretickej Casti bolo uvedené, podla pouzitej literatury, Ze primerany
konzervativny interval beznej likvidity je medzi 1.50 az 2.50. Ani jeden z tychto
podnikov nedosahuje ani 1.50 v Ziadnom zo sledovanych obdobi. V3etky tieto
hodnoty su dost hlboko pod danym intervalom. Najvacsie riziko platobnej
neschopnosti je tak u Tesca, ktoré vsak vykazuje jemny narast beznej likvidity
v roku 2016. Pri sledovanom podniku ma bohuzial tento ukazovatel jemne
klesajucu/stagnujucu tendenciu. Kaufland si vedie najlepsie, ale aj jemu bezna

likvidita vyrazne poklesla v poslednom roku.
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Tabulka 25 - Pohotovad likvidita

Lidl 0.50 0.35 0.40 0.34
Kaufland 0.41 0.55 0.63 0.42
Tesco 0.18 0.16 0.19 0.25

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Doporuceny interval v pripade pohotovej likvidity je 1.10 az 1.70. Za rizikovy sa
povazuje interval 0.40 az 0.70. Ztabulky vysSie teda vyplyva, Ze vsetky
spolo¢nosti su v riziku, pricom Tesco az prudko zaostava za oboma. Pri Lidli je
viditelny pokles 2. stupna likvidity v dvoch rokoch. Tento pokles je sp6sobeny
poklesom obeznych aktiv v rokoch 2014 a 2016 a zvySujucimi sa zavazkami voci
dodavatelom a spolo¢nikom. Ak by som ale mala k dispozicii len tieto Cisla
pohotovej a beznej likvidity, ako investor alebo banka, by som ich zhodnotila
velmi negativne. Z nich totiZz vyplyva, Ze podnik nie je schopny zaplatit svoje
kratkodobé zavazky v termine. Vacsiu Cast dlhu ale tvoria dlhy a Uvery v skupine,

takZe sa neda predpokladat, Zeby bol Lidl naozaj neschopny zaplatit svoje dlhy.

Tabulka 26 - Periaznd likvidita

Lidl 0.27 0.31 0.38 0.20
Kaufland 0.23 0.34 0.20 0.30
Tesco 0.12 0.10 0.10 0.16

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Minimalna prijatefna hodnota pri tomto ukazovateli je podla literatury 0.20,
ktoru nds sledovany podnik dosahuje v kazdom obdobi. V poslednom je presne
na hranici. Neda sa vSak povedat, Ze je to bezpecna hodnota. Naozaj bezpecny
interval je totiZ az od 0.90 do 1.10. D4 sa ale povedat, Ze Lidl a s nim aj Kaufland
boli obaja schopny v kazdom roku splatit svoje zavazky svojim najlikvidnejsim

majetkom.
5.5.1 Zhrnutie analyzy likvidity

Analyza likvidity ani pri Lidli, ani pri jeho konkurencii nedopadla velmi pozitivne.
Vsetky podniky, zdanych vypoctov vykazuju vysoké riziko platobnej
neschopnosti. Najhorsie sa na tom zdd byt Tesco, potom sledovany podnik —

Lidl a nakoniec Kaufland. Aj napriek tomu Ze Kaufland by vysiel z analyzy
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najlepsSie, ani on nevykazuje hodnoty likvidity, ktoré by spadali do bezpecnych
intervalov a tak z pozicie investora, na zdklade tychto dat, by som do neho
urcite neinvestovala. Jediny druh likvidity, ktory sa da hodnotit trochu pozitivne

je pri Lidli a pri Kauflande 1.stupen likvidity, teda penazna likvidita.
5.6 Analyza zadlZenosti — sledovany podnik vs. konkurencia

Pre pripomenutie, analyza zadlZenosti ukazuje ako podnik financuje svoju
prevadzku a investicie. Pre kazdy podnik je potrebné najst optimalnu mieru
financovania cudzimi zdrojmi, pri ktorej sa bude minimalizovat riziko

a maximalizovat ziskovost.

Celkova zadlZenost a Equity ratio

Tabulka 27 - Celkovad zadlZenost

Lidl 61% 60% 63% 67%
Kaufland 57% 59% 61% 66%
Tesco 64% 73% 65% 54%

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Tabulka 28 - Equity ratio

Lidl 39% 40% 37% 33%
Kaufland 43% 41% 39% 34%
Tesco 35% 25% 34% 45%

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Ak scitam ukazovatel celkove] zadlienosti a koeficient samofinancovania,
vychadza mi 1, ¢ize 100%. Sledovany podnik a Kaufland dosahuju skoro rovnaké
hodnoty. Z tabuliek je vidno, Ze prave miera zadlZenosti pri tychto podnikoch
stUpa. Je to urcity trend v odvetvi alidl sa moc neodchyluje od svojej
konkurencie. Kazdopdadne, by bolo potrebné pre vlastnikov podniku, zamerat
sa na tieto Cisla, kedZe v sledovanom horizonte prudko poklesli. Tesco sa zda
byt na tom najhorsie, a to hlavne v roku 2014, kedy az 73% kapitalu podniku
tvorili cudzie zdroje, ¢o sa uz mdze povazovat za kritické. Pri iom je ale mozné

spozorovat zlepsenie samofinancovania.
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Urokové krytie

Tabulka 29 - Urokové krytie

Lidl 20.95 39.43 69.03 77.76
Kaufland 12.06 13.77 15.62 15.02
Tesco -14.47 -13.21 12.30 -5.23

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Hodnoty urokového krytia wvysli najlepSie pri sledovanom podniku.
V sledovanom horizonte sa rapidne zvysili, ¢o znaci, Ze Lidl nielenze dokaze
splatit svoje Uroky z vlastného zisku, ale ostdva mu aj ovela viac na rozdelenie
pre spolo¢nikov. Tesco vysSlo zanalyzy opéat najhorsie, ato preto, lebo
vykazovalo vo vacsine rokov zo sledovaného horizontu stratu. Jeho zisk tak
nestacil na zaplatenie Urokov a rozdelenie zisku medzi akcionarov. To by sa uz

vsak podla predoslej analyzy malo zlepsovat v nasledujucich rokoch.
5.6.1 Zhrnutie analyzy zadlZzenosti

Sledovany podnik je na tom, ¢o sa tyka zadlZenosti podobne ako jeho
konkurencia. Mal by si vSak ddvat pozor, kedZe posledné roky sa zvysuje podiel
cudzich zdrojov na financovani podniku. Riadiaci pracovnici by sa mali zamerat
na ukazovatel celkovej zadlZenosti a zhodnotit, ¢i je na optimdlnej drovni
a pokial' nie, hladat mozné zlepsenia. Je to dolezZité hlavne voci investorom
a veritelom, ktory by mohli financovanie alebo pripadnu investiciu do podniku
povaZovat za rizikovl. Na druhej strane, hodnoty urokového krytia hovoria

v prospech sledovaného podniku a v sledovanom horizonte sa rapidne zvysili.
5.7 Tafflerov model — sledovany podnik vs. konkurencia

Tafflerov model a zhodnotenie pravdepodobnosti bankrotu predstavuje jednu
z poslednych casti financ¢nej analyzy. V tabulke nizSie su vysledky spocitané
pomocou Tafflerovho modifikovaného modelu pre sledovany podnik a pre jeho

konkurenciu za jednotlivé roky.
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Tabulka 30 - Tafflerov model

Lidl 0.509 0.590 0.661 0.640
Kaufland 0.557 0.592 0.585 0.566
Tesco 0.229 0.297 0.475 0.355

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti

Riziko bankrotu je nizke pokial je vysledok vacsi nez 0,3. Z tychto Cisel tak
vyplyva nizka pravdepodobnost bankrotu pre Lidl vo vSetkych rokoch. To isté
plati aj pre Kaufland. Avsak pri Tescu su v prvych dvoch rokoch tieto hodnoty
jemne rizikové. To je spdsobené velkou vykazanou stratou v danych rokoch

z titulu tvorby opravnych poloziek, ktora uz bola vysvetlena v tejto praci.

Celkovo je moZné zhodnotit, na zaklade tohto modelu, Ze neexistuje podloZené
riziko bankrotu ani pri jednom podniku. Lidlu sa zaroven dari velmi dobre

a z celkovej analyzy je vidiet ako dobieha Kaufland v poslednych rokoch.
5.8 Kralick(v Quicktest — sledovany podnik vs. Konkurencia

KralickGv Quicktest, ako bonitny model, je zakoncenim celkovej financnej
analyzy podniku a jeho konkurencie. Na sledovany podnik a jeho konkurenciu

som aplikovala zdkladnu verziu tohoto modelu:

Tabulka 31 - Kralickiv Quicktest

Lidl 2,3 2,0 1,5 1,5
Kaufland 3,0 3,0 2,5 2,5
Tesco 3,0 3,5 3,0 3,5

Zdroj: vlastné spracovanie z Albertina a z uctovnych zdvierok spolocnosti
Pre pripomenutie hodnotenie modelu je nasledujuce:

Tabulka 32 - Kralickiv Quicktest - Hodnotenie vysledkov

<1,2) Bonitny podnik
<2, 3> Sedd zdéna
(3,5> Bankrotny podnik

Zdroj: Vlastné spracovanie - LUKAC, Jozef, Jakub LUKAC a Anna ROZKOSOVA. Finanénd a ekonomickd
vykonnost' v kontexte malych a strednych podnikov. KoSice: TypoPress, 2017. ISBN 978-80-8129-082-4. str.
24
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Na zaklade vysledkov tohto modelu sa sledovany podnik nachadza v prvych
dvoch rokoch v takzvanej Sedej zéne, pricom jeho konkurencia je v tejto zone
pocas celého sledovaného horizontu. Tesco sa dokonca v dvoch rokoch
nachddza aZ v zéne, kedy je pravdepodobnost bankrotu. Najhorsie ovplyvnili
celkovy vysledok pri vSetkych podnikoch znamky rentability aktiv, kedy

priemerna znamka bola 4.

So spojenim s Tafllerovym modelom je viak moZné zhodnotit, Ze neexistuje
riziko bankrotu pri sledovanom podniku, ktory dosahuje najlepsie vysledky pri

oboch modeloch.
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6 Strategicka analyza

V tejto Casti prace sa zameriam na okolie podniku, na jeho samotnu stratégiu,
silné, slabé stranky a prileZitosti, ktoré by mohol vyuZit. PouZijem uZ definované
ndstroje strategickej analyzy. Vychadzat budem zverejne dostupnych dat,
hlavne tych finanénych a charakteristik samotného trhu. Celkova formulacia

a vyhotovenie strategickej analyzy viak bude mat viac subjektivny charakter.
6.1 Porterov model piatich sil — Lidl

Ako prvy aplikujem na sledovany podnik Porterov model piatich sil. Pozriem sa
na jeho jednotlivé Casti a zhodnotim, ktora zo sil, akou intenzitou p6sobi na
podnik a vysvetlim preco. V tabulke nizSie je zhodnotena intenzita 5 sil na

sledovany podnik. Tato intenzita ma len 3 stupne — nizka, stredna, vysoka.

Tabulka 33 - Porterov model piatich sil - LIDL

Hrozba vstupu novych substituénych vyrobkov alebo vysoka
sluzieb na trh

Zmluvné sily kupujucich stredna

Zmluvné sily dodavatelov stredna

Hrozba vstupu novych konkurentov stredna

Rivalita medzi existujucimi podnikmi na trhu nizka

Zdroj: vlastné spracovanie

Hrozba vstupu novych substituénych vyrobkov alebo sluzieb na trh

Intenzita tejto sily sa dad povaZovat za vysoku. Potraviny samotné nahradit vsak
nejde. Intenzita je napriek tomu vysoka z dévodu, Ze je vela firiem v odvetvi
a zédkaznici si mo6zu vyberat, do ktorého obchodu sa vyberu, podla aktualnych
letakov. V tomto odvetvi existuje tak silny cenovy strop. Samozrejme je aj vela
alternativ, kde mo6zZu zékaznici nakupovat jedlo, ¢i ostatné produkty. Nejde tu
len o potraviny samotné, ¢i analyzovanych konkurentov, ale potraviny
a podobné vyrobky, ako su v Lidli, je mozné nakupit napriklad aj na ¢erpacich

staniciach a v r6znych internetovych obchodoch.
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Zmluvné sily kupujucich

Definicia tejto Casti, spociva vtom, Zeby mala existovat nejaka silna skupina
zdkaznikov odkupujuca velku cast produktov. Predaje a celkovy zisk Lidlu zalezi
len na predajoch vlastnym zakaznikom, ale tito zakaznici medzi sebou nemaju
Ziadne spojenia. Neexistuju tak ziadne zmluvy a neplati tu, Ze ak jeden zakaznik
prestane nakupovat v Lidli, tak v iom prestane nakupovat aj dalsich, napr. 60%
zakaznikov. Na druhej strane, v maloobchode je velka konkurencia, zdkaznici si
moZu vyberat z velkého mnoZstva obchodov a tym tladia na zniZovanie cien.
Lidl zaroven neponuka produkty, ktoré by sa redlne nedali zohnat vinom

obchode. Preto som zhodnotila intenzitu tejto sily na strednej drovni.
Zmluvné sily dodavatelov

Lidl si zakladd na privatnych znackach. Je velmi naro¢né zhodnotit intenzitu
tejto sily, kedZze nemdam k dispozicii Ziadne interné informacie. Dodavatelia
moZzu tlacit na zvySovanie cien svojich dodavok a Lidl je na nich relativne zavisli,
lebo si zaklada na kvalite a vybera len tie najlepSie vyrobky. Ak by som vsak
predpokladala, Ze ceny sU zmluvne urcené na uréité dlhSie obdobie, tak

intenzita tejto sily by mohla byt stredna.
Hrozba vstupu novych konkurentov

Zhodnotenie celkovej intenzity tejto sily bolo vyhotovené na zaklade hlavnych

zdrojov bariér vstupu do odvetvia nizsie:

Tabulka 34 - Zhodnotenie intenzity sil jednotlivych bariér vstupu do odvetvia

Uspory z rozsahu Vysoké

Produktova diferenciacia Nizka
Kapitalové poZiadavky Stredné az vysoké

Naklady na zmenu Ziadne

Pristup k distributorskym kanalom Dobry
Regulacie zo strany viady Stredné

Zdroj: vlastné spracovanie
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Uspory z rozsahu su velmi vysoké, ¢o sa tyka maloobchodu. Samozrejme, pre
zacinajuce predajne s mdlo obchodmi, ¢i len jednym, tieto Uspory tak velké nie
su. Lidl je spolo¢nost, ktord patri k velkym hraéom vtomto segmente. Jej
Uspory z rozsahu by mali byt teda vysoké, podla klasickej tedrie. Predstavte si
dodavku 100 karténov dzusu, priemerné naklady na dodavku su tak vyssie ako
medzné naklady na doddvku 10 000 karténov dzusu. Pri oboch musite platit
jedného vodica, plus pohonné hmoty, ktoré budu takmer rovnaké pri oboch
dodavkach. Jedine pri preprave vacSieho mnoistva kartédnov budete

.....

prepravu vacsieho mnoistva, budd mensie.

Produktova diferenciacia je velmi nizka v maloobchode s potravinami
a spotrebnym tovarom. V podstate sa vo vSetkych predajniach predavaju velmi

obdobné vyrobky, CiZze netreba velmi investovat do zlepseni a podobne.

Kapitalové poZiadavky su stredné az vysoké. Je potrebné mat urcité mnozstvo
kapitalu na zaCiatku na obstaranie alebo prendjom predajne, na zamestnancov
a taktieZ na nakup tovaru, ktory sa bude predavat. Je to vsak aj o zmluvach
a urceni platobnych podmienok s dodavatelmi. V Casti finan¢nej analyzy som
analyzovala obrat pohladavok aobrat zavazkov. Inkaso pohladavok bolo
omnoho rychlejSie nez splacanie zavazkov. Neexistuje tu tak mnoho redlnych

pohladavok, kedZe za tovar sa inkasuju peniaze hned.

Naklady na zmenu (anglicky — switching costs), predstavuju naklady, ktoré musi
zdkaznik vynaloZit na to, aby mohol zmenit znacku, ktord nakupuje. V tomto
pripade, aby mohol zmenit predajriu, kde nakupuje. Tieto naklady v tomto

odvetvi neexistujli, kedZe Ziaden spotrebitel, ¢&i zakaznik akéhokolvek

maloobchodu, nie je zmluvne zaviazany v iom nakupovat stanovené obdobie.

Existuje vela distributorskych kanalov, Cize pristup k nim je velmi dobry v ramci
Eurdpskej unie.
Poslednou bariérou je reguldcia zo strany vlady. Eurépska komisia zverejnila

v aprili 2018 subor postupov na podporu snahy clenskych Statov o tvorbu

otvorenejSieho, integrovanejSieho a konkurencieschopnejsieho odvetvia
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maloobchodu. Chcu tak podporit moderné odvetvie maloobchodu vytvorenim
priaznivejSieho podnikatelského prostredia a znizit nadmernd reguldciu.
Sucasne existuju komplikacie s obstaravanim maloobchodnych prevadzok a
urCité obmedzenia sdennou prevadzkou. Taktiez existuje obmedzenie

otvéracej doby pocas niektorych sviatkov.®?

Celkové zhodnotenie intenzity tejto sily je tak stredné. Priaznivé pre novych
podnikatelov su tak buduce uspory zrozsahu, produktovd diferenciacia
a pristup k distribatorskym kandlom. Ostatné bariéry vstupu su tak tie, ¢o by

potencidlne mohli novych podnikatelov odradit.
Rivalita medzi existujucimi podnikmi na trhu

Cenova sutaZ a urcitd forma rivality samozrejme existuje vtomto odvetvi. Je
viditelnd v stdle viacerych reklamach na obrazovke a vo velkom pocte akénych
letakov. Ak sa ale pozriem na sledovany podnik, tak intenzita tejto sily je pre
neho velmi nizka. Lidl je velmi velkd spolo¢nost, jeho trzby kaZdorocne rastu
a ma dobru zakladnu zdkaznikov. Jeho konkurencia samozrejme tiez. Nie je vSak
predpoklad a dbévod, preco by teda tieto velké spolocnosti zacali ostry
konkurencny boj, vo forme znizovania cien. Je to pre nich velmi riskantné, preto
je intenzita tejto sily, vplyvajuca na sledovany podnik, podla méjho nazoru,

nizka.
6.2 PEST analyza — Lid|

V tejto Casti strategickej analyzy sa pozriem blizsie na makrookolie sledovaného
podniku. Pri kazdom faktore definujem 1 alebo viac oblasti, v ktorych pripadné

zmeny, mézu mat urcity dopad na sledovany podnik.
Politické a legislativne faktory

Lidl v Ceskej republike, je sti¢astou nadnarodnej zahraniénej skupiny Schwarz-

Gruppe. Bol tu zaloZeny vroku 2000, to znamend pred vstupom Ceskej

8 Evropské maloobchodni odvétvi pro 21. stoleti. In: Ministerstvo priimyslu a obchodu [online].
2018  [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:  https://www.mpo.cz/cz/podnikani/vnitrni-
obchod/evropske-maloobchodni-odvetvi-pro-21--stoleti--236878/

75



republiky do Eurdpskej unie. Ta vstupila do Eurdpskej unie vroku 2004
a nasledne do Schengenského priestoru koncom roku 2007. To ulah¢ilo dovoz
avyvoz medzi krajinami. Stdle vSak existuju druhy tovaru, pri ktorych je
uplatriovany zvlastny rezim a preclieva sa. Ten sa vztahuje najma na tovar
zatazeny spotrebnou darou adalej na zbrane, staroZitnosti, umelecké
predmety a niektoré dalSie komodity. Aktudlne informacie o poplatkoch
adruhoch tovaru je mozné najst na strankach Ministerstva financii Ceskej

republiky. 84

Ceska republika nie je krajinou, kde je zakdzany dovoz potravin z krajin EU.8°
Z uvedeného teda vyplyva pre Lidl vela prileZitosti a zaroven aj ohrozeni vo

forme konkurencie na tuzemskom trhu.

Co sa tyka samotnych reguldcii a povinnosti podnikov v Ceskej republike, tak
najvyraznejSie sa vztahovali k registratnym pokladniam a elektronickej

evidencii trzieb.

Zacalo to vroku 2005, kedy nadobudol Gcéinnost zdkon ¢. 21/2005 Sb.
o registraénych pokladniach. Ten ukladal podnikom povinnost zaobstarat bud’
registracné pokladne obsahujuce fiskalny modul alebo PC pokladne, vybavené
tlagiarfiou s fiskalnym modulom certifikovanym Ministerstvom financii Ceskej
republiky. To pre kazdy podnik predstavovalo vyssie prevadzkové naklady pre
jednotlivé predajne. Tieto certifikované registracné pokladne mali byt
zavedené od januara 2007, no nedoslo k tomu kvoli zmene vlady a nadsledného

zrusenia tejto povinnosti.

Vroku 2014 bol tak prvy krat verejnosti predstaveny systém elektronickej
evidencie trzieb (dalej EET). Systém EET je momentdlne upraveny predpisom
¢.112/2016 Sb. — Zakon o evidencii trZieb. Je to sp6sob evidencie trZieb, kedy
sa Udaje o kazdej transakcii podnikatela online posielaju priamo s$tatnej sprave.

Ten sa v Ceskej republike spustil koncom roka 2016 a predstavoval vysoké

8 RYGLOVA, Katefina, Michal BURIAN a Ida VAICNEROVA. Cestovni ruch - podnikatelské
principy a pfileZitosti v praxi. Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-4039-3.

85Dané a celni unie: TARICova konzultace. In: Evropskd komise [online]. 2018 [cit. 2018-11-27].
Dostupné z: http://ec.europa.eu/taxation customs/dds2/taric/taric_consultation.jsp?Lang=cs
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naklady pre podnikatelov a velku kritiku hlavne od mensich podnikatelov. Tieto
naklady boli a su hlavne spojené s Upravou Ci prenastavenim pokladnic alebo
zavedenim internetového pripojenia. Pre maloobchod, povinnost prejst na EET,
nadobudla udinnost 1.3.2017.8¢ Dévodom zavedenia EET je podla finanénej
spravy dlhodobé a systematické kratenie danovej povinnosti, ktoré sa
v niektorych oblastiach podnikania v Ceskej republike stalo takmer beinou
zaleZitostou. Podla Ceského $tatistického uradu dosahuji nevykazané prijmy
cca 170mld. K¢ rocne. Systém EET ma tak zamedzit pripadnym darovym

Unikom a priniest viac pefiazi do §tatneho rozpoctu.?’

Dal%ou velkou regulaciou zo strany vlady, ktora ovplyviiuje aj sledovany podnik
je zékaz predaja v obchodoch s plochou nad 200m? podas 7 $tatnych sviatkov
ana Stedry def popoludni. Tymto podniky prichadzaju o miliardové triby.
Zmena tohto nariadenia sa nepredpoklada, skor len aplikacia na ostatné Statne

sviatky, popripade na obchody s men3ou plochou.8®
Ekonomické faktory

Celkovo je stav ekonomiky Ceskej republiky momentélne velmi dobry.
Miera ekonomického rastu sa zvySuje. Menovy kurz sa ustalil a miera inflacie je

takmer na Ziaducej Urovni.

Samotna miera ekonomického rastu je najvyznamnejSim indikatorom.
Ministerstvo financii Ceskej republiky o¢akava celkovy hospodarsky rast o 3,6%
za rok 2018. Priazniva hospodarska situacia by mala pretrvavat aj v roku 2019,
kedy sa predpoklada hospodarsky rast o 3,3%. Ekonomicky vykon je tlaceny
vysSie vyhradne domacim dopytom v Cele svydajmi na konecnu spotrebu

domadcnosti ainvesticnou aktivitou firiem, ¢i vladnych institdcii. Spotreba

8 0d kdy. In: Asociace malych a stfednich podnik a Zivnostnik( CR [online]. [cit. 2018-11-27].
Dostupné z: http://www.eltrzby.cz/cz/od-kdy

87 Etrzby (EET). In: Finanéni sprava [online]. [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://www.financnisprava.cz/cs/financni-sprava/eet

8 NOVOTNY, Ji¥i. Zékaz prodeje o svatcich trva, podnikatelé jsou zklamani. In: Novinky.cz
[online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z: https://www.novinky.cz/ekonomika/461518-
zakaz-prodeje-o-svatcich-trva-podnikatele-jsou-zklamani.html
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domadcnosti je hlavne podporena rastom realnych disponibilnych prijmov
a velmi nizkou mierou nezamestnanosti. To sa odzrkadluje na vysokom pocte
volnych pracovnych miest a klesajucej miere Uspor. Ludia su si tak v dnesnej
dobe viac istejsi a miriaju viac penazi. &

Udaje zverejnené na Eurostate zo septembra 2018 ukazuju, Ze priemerna miera
nezamestnanosti v Eurépskej tnii je 6,7%. Ceska republika je v tomto rebri¢ku
na uplnom dne, Cize ma najmensiu mieru nezamestnanosti, dosahujucu len
2,3%. Za Ceskom nasleduje Nemecko aPolsko s3,4%. °° Samotna
nezamestnanost ma na podnik velky vplyv. Ak by ludia nemali préacu, boli by
zavisly na podpore a nemali by tak dostatok finan¢nych prostriedkov na nakup
rézneho tovaru. To by viedlo aj k Setreniu na potravinach, ¢i inom spotrebnom
tovare ponukanom sledovanym podnikom. Podniky by tak mali nizsie trzby
a celkovo nizsi zisk. To pre Cesku republiku v dneinej dobe viak vébec neplati.
Ako uZ bolo spomenuté, nezamestnanost sa stdle zniZuje, priemerny plat
v ekonomike sa zvysSuje a Utrata obcanov taktiez. Je to mozné vidiet aj na

trzbach Lidlu, ktoré sa kazdoroc¢ne zvysuju.

Lidl ako nadnarodna spoloénost bola uréite ovplyvnend intervenciami Ceskej
narodnej banky, ktoré trvali takmer 4 roky. Tieto intervencie mali za ciel
zabranit hroziacej deflacii, ¢o sa podarilo. Ceska koruna vyrazne oslabila, z éoho
pramenili drahsie dovozy. Intervencie si uz minulostou, skondili v aprili 2017

a menovy kurz sa vratil na pévodnu Uroven.! Inflacia sa momentalne pohybuje

8 ZUROVEC, Ing. Michal. MF o&ekava v leto$nim roce hospodafsky rist o 3,6 %. In: Ministerstvo
financi  Ceské  republiky [online]. 2018  [cit. 2018-11-27]. Dostupné  z:
https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/tiskove-zpravy/2018/mf-ocekava-v-letosnim-roce-
hospodarsky-r-31530

% Unemployment statistics: Unemployment rates, seasonally adjusted, September 2018 (%).
In: European Commission: eurostat - Statistics Explained [online]. 2018 [cit. 2018-11-27].
Dostupné z: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php/Unemployment statistics

91N3asledky intervence CNB ve firmach. In: CNB: Ceskd narodni banka [online]. 2014 [cit. 2018-
11-27]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2014/cl 14 140312
hampl ekonomika ct24.html
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na Ziaducej urovni okolo 2%, ¢o sa predpokladd aj pre najblizsie roky. 92
Zvysujlca sa inflacia znamend znizujucu sa kdpnu silu pefiazi, aviak pre Cesku

republiku to nepredstavuje hrozbu vzhladom k zvySovaniu redlnych miezd.
Socialne a demografické faktory

Kazdy podnik by sa mal zameriavat na sucasné trendy, Zivotny styl a ponukat
tak tovar, ktory dané trendy odraza. Lidl sa zameriava na kvalitné potraviny
s nizkou cenou, ¢o je jednou z predstdv obyvatelstva Ceskej republiky. Na
druhej strane, sa vSak viac fudi ubera cestou zdravého Zivotného stylu v podobe
napriklad bio potravin. Tych Lidl nema v ponuke velmi velké mnoZstvo, a oproti
svojej hlavnej konkurencii az velmi nizke. Bio potraviny maju perspektivu aj ¢o
sa tyka zvysenia celkovych trzieb, takZe su urcitou formou prilezitosti pre Lidl,

ktora bude analyzovana v nasledujicej SWOT analyze.

Obyvatelstvo starne, a preto je taktiez velmi doleZita dostupnost obchodov pre
zakaznikov. Lidl ma velky sortiment tovaru a celkom vysoky pocet predajni, ¢o

mu pridava na popularite.

Pri zhodnocovani tohto faktora je taktiez dbleZité sa pozriet aj na samotnych
zamestnancov. Ludia radsej chodia do obchodov, kde stretavaju prijemnych
pracovnikov a v dnesnej dobe je velmi ahké ist do iného obchodu, pripadne ku
konkurencii. Preto by sa mal Lidl zamerat aj na spokojnost svojich
zamestnancov. Vo financ¢nej Casti boli zhodnotené platové podmienky, ktoré su
u neho najlepsie spomedzi vybranych konkurentov. Na svojich strankach
prezentuju vyjadrenia pracovnikov, ktori si maximalne spokojni aj s pracovnou

dobou a celkovym pristupom zamestnavatela.

92 |nflace, spotiebitelské ceny: Mira inflace. In: Cesky statisticky Gfad [online]. 2018 [cit. 2018-
11-27]. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/inflace spotrebitelske ceny

93 Zatijte dynamicky svét obchodu v prodejnach Lidl: Kariéra. In: Lidl [online]. 2018 [cit. 2018-
11-27]. Dostupné z: https://kariera.lidl.cz/cs/prodejna-1213.htm
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Technologické faktory

Technologické inovacie su zakladom uspechu kazdého podniku. Podniky musia
tak sledovat trendy v technoldgiach. V maloobchode na tzemi Ceskej republiky

vsak nie su viditelné velmi extrémne technologické inovacie za posledné roky.

Lidl by si mohol brat priklad zo svojich konkurentov napriklad, ¢o sa tyka
samoobsluznych pokladni. Tie vidime uz v skoro kazdom velkom obchode, ale
v Lidli som sa s tym ja zatial nestretla. To by zrychlilo nakup, pokial ide o menSie
mnozstvo tovaru a zaroven by sa znizili aj naklady na zamestnancov. Skoro
kazdy zakaznik sa citi lepSie v moderne vybavenej predajni, a preto by mal Lidl

dbat aj na moderny vzhlad svojich priestorov.

Dal$im typom technologickej inovacie, ktora uz v Ceskej republike existuje, je
skenovanie tovaru pri vkladani do koSiku. To zrychluje taktiez odchod
z predajne tym, Ze ked pridete k pokladni, je uz vsetko naskenované a je
potrebné len zaplatit. Obsluha popripade pride na ndhodnu kontrolu par veci

v koSiku. Tento systém sa vyuZziva napriklad v supermarkete Globus ¢i v Tescu.

Forum Nanalyze, kde investori =zdielaju informacie o podnikoch
v nanotechnologickom ale aj inom segmente, zverejnilo minuly rok c¢lanok
o prikladoch novych technoldgii prave vsupermarketoch. Predstavim tak
niektoré z nich. Technoldgie, ktoré by mohli pomdahat maloobchodnikom
v buducnosti azniZovat tak naklady na zamestnancov su napriklad
automatizované audity. Spolo¢nost Simbe vytvorila vysokého tenkého robota,
ktory je navrhnuty tak, aby vykondval opakované a ¢asovo ndroéné operdcie,
ako je kontrola polic pre aktudlnu uUroven zasob a identifikaciu chyb pri
stanovovani cien. Tento robot sa moZe pohybovat medzi zdkaznikmi
v normalnych prevadzkovych hodinach a kontrolovat tak regale. Podobny

systém kontroly, ktory ale zahfria zamestnancov je Trax image recognition. Ten
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funguje tak, Ze zamestnanec urobi snimok regdlu a tym sa analyzuje jeho obsah.

Poskytuje tak informéacie maloobchodnikom v redlnom &ase. °*

V dnesnej dobe je velmi Ziadané dorucenie priamo domov. Z retazcov, online

nakupom, disponuje zatial len Tesco.

Zaujimavym startupom podla ¢lanku na Nanalyze je FlexReceipts startup. Tato
inovacia Setri Zivotné prostredie tym, Ze obchod nevyddava klasické uctenky za
nakup, ale posiela ich na email. Tym zdkaznikom poskytuje aj cenny prehlad

o ich nakupoch, kedZe normalne G¢tenky vyhadzujeme alebo stratime. *°

Daldim novodobym trendom, ¢o sa tyka ekoldgie v Cesku, je aj nakupovanie
takzvane bez obalu. Neziskova organizacia Bezobalu skima a vyvija spGsoby,
ako ¢o najucinnejsie predist vzniku odpadu. Prevadzkuje bezobalové predajne,
kde je moZné kupit tovar do vlastnych znovupouZitelnych nadob. Tym sa

predchadza vzniku zbytoéného odpadu z jednorazovych obalov.%®

Zatial najinovativnejsiu technoldgiu nakupu v supermarkete predstavil Amazon
—amazongo. Je potrebné si stiahnut ich aplikaciu, zaloZit si Ucet a pri vstupe do
obchodu naskenovat svoj smartfén. Potom si moZete po obchode volne chodit
a davat do tasky, ¢i len do ruky produkty a odist. Pomocou prepracovanej
technolégie sa vam automaticky do mobilu nacitavaju produkty a v momente
ked opustite obchod, bez ¢akania, bez platenia, bez skenovania, vam pride

Uctenka do aplikacie a peniaze sa strhni z vasho a¢tu.®’

Podla aktudlne najdenych dat existuje zatial 6 takychto obchodov mensej
velkosti, kedZe systém ma problém, pokial je v obchode viac fudi. Kazdopadne,

Amazon oznamil, Ze planuje otvorit 3000 tychto obchodov do roku 2021, ¢o

9411 Examples of Grocery Store Technology: Robots that Help Stock Shelves, Real-Time Shelf
Monitoring. In:  Nanalyze [online]. 2017 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://www.nanalyze.com/2017/06/11-grocery-store-technology-examples/

% 11 Examples of Grocery Store Technology: Digital Receipts. In: Nanalyze [online]. 2017 [cit.
2018-11-27]. Dostupné z: https://www.nanalyze.com/2017/06/11-grocery-store-technology-
examples/

% O Bezobalu: KDO JSME?. In: Bezobalu [online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://bezobalu.org/

97 Amazon Go: No lines, no checkout - just grab and go!. In: Amazon [online]. 2018 [cit. 2018-
11-27]. Dostupné z: https://www.amazon.com/b?ie=UTF8&node=16008589011
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bude mat velky dopad na ostatnych obchodnikov, lebo predsa len, kazdy si

radSej vyberie obchod, kde nemusi ¢akat v dlhych radoch na zaplatenie.®

Podla vy3iie uvedeného, maloobchody technologicky velmi zaostavaju v Ceskej

republike a je vela ¢o inovovat v tomto smere.
6.3 SWOT analyza — Lidl

SWOT analyzu vypracujem v jednoduchej forme na zaklade PEST analyzy a dalej
na zaklade urcitého subjektivneho zhodnotenia, kedZe nemdam k dispozicii
interné informacie z podniku.

Silné a slabé stranky Lidlu

Tabulka 35 - SW analyza Lidl

e silné meno a E-shop e dlhé cakacie doby pri
pokladni

e privatne znacky vysokej e mensi sortiment znaciek

kvality

e zaklada si na Cerstvosti e malo Ceskych vyrobkov

e kuchyna Lidlu e Ziadne samoobsluzné
pokladne

e Specializované tyzdne e nedostatok BIO potravin

e ocenenia od zakaznikov e nemoznost nakupovat online

e kariérne prileZitosti e chyba oznacenie uliciek

Zdroj: vlastné spracovanie

Medzi silné stranky urcite patri silné a verejne zname meno spoloc¢nosti Lidl.
Lidl je firma s medzindrodnou pd&sobnostou a oblfUbenym menom, ktord si
zaklada na privatnych znackach vysokej kvality. Medzi ne sa radi napriklad
Argus, ako ich $pecificka znac¢ka piva, ¢&i Combino ako znacka cestovin. Dalej
z mlieénych vyrobkov je znamy Pilos alebo Bluedino.®® Lidl si zvolila vaé$ina

respondentov v prieskume GfK Czech — Vnimanie kvality a Cerstvosti, vo

98 KESTENBAUM, Richard. The Impact Of 3,000 Amazon Go Stores Will Be Massive. In: Forbes
[online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://www.forbes.com/sites/richardkestenbaum/2018/09/23/3000-amazon-go-stores-ibm-
cisco-ncr-fujitsu-toshiba-oracle/#7779d1a35147

% Lidl znacky. In: Lidl [online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z: https://www.lidl.cz/cs/LidI-

znacky.htm
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februari 2018, ako jednotku v &erstvosti. '® Daldou velkou prednostou je
Kuchyna Lidlu, kde je moZné najst r6zne recepty a podla toho potom v Lidli
rovno nakupit. 1°0 Populdrne su taktieZ takzvané tyidne v Lidli, kedy sa
zameriavaju na urcitu svetovu kuchynu a podla toho su v ponuke vyrobky.
Velmi oblubeny je taliansky Ci grécky tyzden. Lidl ziskal aj mnoho oceneni.
Vroku 2018, wuz Stvrty krat, ziskal ocenenie ,Najdbéveryhodnejsia
znacka“ v kategoérii ,Obchodnik s potravinami®. Dalej v sutazi ,Obchodnik
roku“ za rok 2017 ziskal uz desiaty krat Cenu verejnosti. Ktomu ziskal aj
ocenenie , Obchodnik roku s potravinami“ a celkovo v tejto sutazi dalsich 23
oceneni v réznych kategériach.1%? Lidl ponuka vela kariérnych prileZitosti pre
absolventov s moZnostou rastu a dobrym platovym ohodnotenim, ¢o mu

pridava vyhodu ako zamestnavatelovi.

Medzi slabé stranky sa urcite radia dlhé ¢akacie doby pri pokladni, kedZe Lidl
samotny nedisponuje samoobsluznymi pokladfiami, ¢i skenovacimi pristrojmi
pre rychlejsi ndkup a odchod z obchodu. Oproti svojej konkurencii ma urcite
mensi sortiment znacCiek, kedZe si zaklada hlavne na tych svojich znackach, o
sa odraZa aj v mensej ponuke BIO potravin ne pri konkurencii. Dalej je velmi
slabou strankou, Ze nedisponuje ani internetovym predajom potravin, ¢o zacina
byt v dnesnej dobe Coraz viac popularne. Na druhej strane vsak Lidl ponuka
svojim zakaznikom e-shop. Je moZzné v nom najst tovar vztahujuci sa k made,
byvaniu, domacnosti, Sportu alebo zdhrade. Vo vacSine predajni Lidlu
nendjdete ani oznacenie uliiek pre lepsiu prehladnost tak ako to maju velké
supermarkety, no v tych modernych uz ano. Ako nevyhodu by som zaradila aj
mensi sortiment produktov od ceskych vyrobcov, atym slabSia podpora

domaceho trhu.

100 Jedni¢ka v d&erstvosti. In: Lidl [online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://www.lidl.cz/cs/Cerstvost.htm

101 Kuchyné Lidlu. In: Kuchyné Lidlu [online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://kuchynelidlu.cz/

102 QOcenéni. In: Lidl [online]. 2018 [cit. 2018-11-27]. Dostupné z:
https://www.lidl.cz/cs/Oceneni.htm
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Prilezitosti a hrozby Lidlu

Tabulka 36 - OT analyza Lidl

e samoobsluzné pokladne e zmena zakaznickych preferencii
e skenovacie pristroje e konkurencia

e BIO potraviny e nové regulacie zo strany Statu

e online nakup e nedostatok pracovnej sily

e rozsirenie sortimentu e zmluvné sily dodavatelov

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri slabych strankach som vytycila hlavne chybajuce samoobsluzné pokladne.
To je jednoznacna prileZitost vinovovani pre Lidl, podobne ako skenovacie
pristroje, ktorymi disponuje Globus ¢i Tesco. To by urychlilo ndkup v kazdej
predajni a urobilo tak zakaznikov spokojnejsimi v dnesnej dobe, ked' sa vsetci
niekam ponahlaju. Rozsirenie sortimentu, hlavne ¢o sa tyka BIO potravin je
taktieZ velkou prileZitostou pre Lidl. Tu ndjdeme aj finanény zmysel, kedZe priliv
tychto vyrobkov do predajni by jednoznacne zvysil trzby. Lidl sa uz na to
zameriava v poslednej dobe. V neposlednej rade sa medzi prileZitosti radi aj

implementacia internetového obchodu.

Ako hrozbu je mozné urcit zmenu zdkaznickych preferencii. Mohlo by sa stat,
Ze zakaznici by sa zacali viac zameriavat na kvantitu ako kvalitu a chodit radsej
do obchodov, kde ponukaju naozaj velky sortiment od elektroniky, cez
potraviny az po textil. To Lidl samozrejme ponuka, ale v ovela mensej variacii,
nez jeho konkurenti. Daldou hrozbou je moznost konkurenéného boja vo forme
znizovani cien, ¢i nové reguldcie od statu. Ako uz bolo spomenuté, okrem uz
jasne danych sviatkov, $tat zvaZuje zdkaz predaja v obchodoch nad 200m? aj
pocas ostatnych Statnych sviatkov, ¢o by rapidne znizilo trzby. Nasledujucou
hrozbou v dnednej ¢eskej ekonomike je nedostatok pracovnej sily, kedze Ceska
o ludi medzi zamestnavatelmi. Poslednou hrozbou su zmluvné sily dodavatelov,
ktoré uz boli viac rozobraté pri Porterovom modely piatich sil. Tu by sa mohlo
stat, Ze doddvatelia lidlovskych privatnych znaciek by zacali tlacit na prudké
zvySovanie cien a tym by sa marze Lidlu zniZili, ak by tuto zmenu nepremietol

do cien v obchodoch. Tym by viak mohol stratit zakaznikov.
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Zaver

Cielom tejto prace uvedenym v Uvode bolo podat uceleny pohlad na spolo¢nost
Lidl Ceska republika, v.0.s. pomocou finanénej a strategickej analyzy. Je vidief,
Ze manazment spolocCnosti dava doraz hlavne na efektivne finan¢né riadenie

a podnik tak velmi prosperuje a expanduje.

To sa ukazalo uz pri vertikdlnej a horizontalnej analyze suvahy a vysledovky.
Z nej vyplynulo, ako spolo¢nost kazdorocne rastie na ceskom trhu, ako sa jej

zvysuju trzby a zaroven ako velmi efektivne riadi svoje naklady.

Z dalSej Casti finanCnej analyzy Lidl vysiel najlepSie oproti svojej konkurencii.
Vzhladom k tomu, Ze vybrany boli najsilnejsi a najvacsi konkurenti v Ceskej
republike, je to viac neZz pozitivne. Skoro vsetky ukazovatele hrali vjeho
prospech. Ukazovatele aktivity a rentability su povacsine vysoko nad

priemerom konkurencie.

Likvidita a zadlZenost boli dve oblasti, pri ktorych by si mal podnik davat vacsi
pozor. Likvidita sa totiz nejavila pozitivne aLild vykazuje aj zvySujuce sa
zadlZzenie. No jeho konkurencia je na tom podobne, ¢o sa tyka tychto dvoch

oblasti.

K tomuto vSetkému, treba pripisat Lidlu aj bonus za to, akym sa javi byt
zamestnavatelom. Ponuka totiZ svojim zamestnancom vyssie priemerné platy,
ne? jeho konkurencia. So sti¢asnou situaciou na trhu prace Ceskej republiky je

to velké plus.

Strategicka analyza vSak poukazala na jemné technologické nedostatky, ktoré
by bolo urcite potrebné zlepsit. S postupom casu, ludom nebude stadit len
skvela kvalita potravin, ale budu chciet viac Setrit svoj ¢as pri nakupovani. Preto
by sa vedenie malo zamerat na modernizaciu vietkych svojich predajni. Lidl je
vSak momentélne velmi oblUbena znacka v maloobchode na ¢eskom trhu, ¢o
dokazuje nespocetné mnozstvo oceneni, ktoré ziskal za dobu svojho p6sobenia.
Hrozba z nedostatoCnej modernizacie a naslednej straty zakaznikov zatial nie je

taka velka.
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Celkovo vysiel Lidl ztejto analyzy ako velmi silnd spolo¢nost, ktorda ma
predpoklad byt tou najlepSou a najsilnejSou spolo¢nostou v maloobchode

v Ceskej republike.
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Prilohy

Aktiva Lidl Ceskd republika, v.o.s. (2011 — 2016) — skratene v tis. K¢&

AKTIVA CELKEM (. 02 + 03 + 37 + 74) 19 307 400 19002 173 19 175 005 19 537 064 21117 418 23781444
Pohledavky za upsany zékladni kapital 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek (f. 04 + 14 + 27) 15033 301 14 649 343 14 493 392 15317 927 15595 516 17 568 611
Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 + 06 + 09 + 010 + 011) 6363 3501 533 678 1027 944
F né vysledky vyzk a vyvoje 0 0 0 0 0 0
Ocenitelna prava 6363 3501 533 678 1027 944
B.1.2.1. Software 6363 3501 533 678 531 498
B.1.2.2.0statni ocenitelnd prdva 0 0 0 0 496 446
Goodwill 0 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nel y majetek a 0 0 0 0 0 0
dokonéeny dlouhodoby neh ny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek (f. 15 + 18 + 19 + 20 + 24 ) 15025518 14 644 422 14 491 439 15316 519 15593 759 16 906 769
Pozemky a stavby 13570 892 13 508 062 13 495 141 13 818 417 13 822 565 14 575 954
B.1.1.1. Pozemky 3903 586 3915008 4177 229 4185039 4275359 4519 009
B.11.1.2. Stavby 9667 306 9593 054 9317912 9633378 9 547 206 10 056 945
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 858 475 795517 890533 1462 862 1587039 1764 182
Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek a 596 151 340843 105 765 35240 184 155 566 633
nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
B.11.5.1. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek 1522 3437 6 496 47 20730 10549
B.1l.5.2. lokonceny dlouhodoby F y jetek 594 629 337 406 99 269 35193 163 425 556 084
Dlouhodoby finanéni majetek (. 28 az 34) 1420 1420 1420 730 730 660 898
Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0 660 168
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 1420 1420 1420 730 730 730
B.I11.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 1420 1420 1420 730 730 730
Obéina aktiva (¥.38 +46 + 68 +71) 4254978 4334 045 4670433 4208 439 5509 839 6158 981
Zasoby (F.39 +40 + 41 + 44 +45) 1373112 1384104 1823354 1871170 1947 739 2780563
Material 246 0 0 0 0 0
Vyrobky a zboZzi 1372866 1384104 1823354 1871170 1947 739 2780563
C.1.3.2. ZboZi 1372866 1384104 1823354 1871170 1947739 2780563
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zilohy na zasoby 0 0 0 0 0 0
Pohledavky (. 47 +57) 1342732 172 434 1306 769 243 090 220137 1442 558
Dlouhodobé pohledavky 4586 4413 4340 4027 4021 7958
C.I1.1.5. Pohleddvky - ostatni 4586 4413 4340 4027 4021 7958
C.11.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zdlohy 4586 4413 4340 4027 4021 7958
Kratkodobé pohleddvky 1338376 168 021 1302 429 239063 216 116 1434 600
C.I1.2.1. Pohleddvky z obchodnich vztahi 78823 117 105 151215 213558 191 668 231762
C.11.2.2. Pohleddvky - ovlddand nebo ovldd. 0 0 1093 600 0 0 1200 000
C.11.2.4. Pohleddvky - ostatni 1259 323 50916 57614 25505 24 448 2838
C.11.2.4.1. Pohleddvky za spoleéniky 1108 496 0 0 0 0 0
C.11.2.4.4. Krdtkodobé poskytnuté zdlohy 25527 39937 47 648 23252 1604 2796
C.11.2.4.6. Jiné pohleddvky 125 300 10979 9966 2253 22844 42
Kratkodoby finanéni majetek (¥. 69 aZ 70) 0 0 0 0 0 0
Penéini prostiedky (. 72 az 73) 1538904 2777 507 1540310 2094179 3341963 1935860
Penéini prostfedky v pokladné 344671 415033 418 570 496 394 514 424 584 199
Penéini prostfedky na uctech 1194233 2362474 1121740 1597 785 2827539 1351661
Casové rozliseni (¥. 75 az 77) 19 597 18 785 11180 10698 12 063 53852
Naklady pfistich obdobi 19 597 18 785 11180 10 698 12 063 53 852
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Pasiva Lidl Ceska republika, v.0.s. (2011 — 2016) — skratene v tis. K&

PASIVA CELKEM (F. 79 + 101 + 141)

Vlastni kapital (. 80 + 84 + 92 + 95 + 99 + 100 )
Zakladni kapital (¥. 81 az 83 )

Zakladni kapital

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
Zmény zdkladniho kapitalu

Azio (F. 85 a 86)

Kapitalové fondy

Ostatni rezervni fondy

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodareni minulych let (F. 96 + 98)

Vysledek hospodafeni béiného ucetniho obdobi
(+/-) (F. 01 - (+ 80 + 84 + 92 + 95 + 100 + 101 + 141))

Rozhodnuto o zilohové vyplaté podilu na zisku
Cizi zdroje  (F. 102 + 107)

Rezervy (F. 103 aZ 106)

Ostatni rezervy

Zavazky (¥. 108 + 123)

Dlouhodobé zavazky (f. 109 + 112 + 113 + 114 +115
+116 + 117 + 118 +119)

Vydané dluhopisy

Zavazky k uvérovym institucim
Dlouhodobé prijaté zalohy

Zéavazky z obchodnich vztaht
Dlouhodobé sménky k thradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny vliv

OdloZeny dafiovy zavazek

Zavazky - ostatni

C.1.9.3. Jiné zavazky

Kratkodobé zavazky (¥. 124 + 127 + 128 + 129 + 130
+131+132+133)

Vydané dluhopisy

Zavazky k uvérovym institucim
Kratkodobé pfijaté zalohy

Zéavazky z obchodnich vztah

Kratkodobé sménky k uhradé

Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ostatni

C.11.8.1. Zdvazky ke spoleénikim

C.11.8.3. Zdvazky k zaméstnanciim

C.1.8.4. Zdvazky ze socidlniho zabezpeceni a
zdravotniho pojisténi

C.11.8.5. Stat - dariové zdvazky a dotace
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni

C.11.8.7. Jiné zavazky

Casové rozlideni (¥. 142 +143)

Vynosy pristich obdobi

19307 876

9397 850

9397 850

1800

0

9396 050

0

0

9904 936

90413

90413

9814523

5909 396

0

5889873

0

19523

19523

3905127

0

1031885

0

2231175

0

0

0

642 067

0

92 962

46 432

160 901

341235

537

5090

5090

19002 173

8360130

8360130

1800

0

8358330

0

0

10636 350

105 107

105 107

10531243

5837580

0

5818017

0

19563

19563

4693 663

0

821856

0

2694529

0

0

0

1177278

419990

98 244

51654

233612

373227

551

5693

5693

19 175 005

7481026

7481026

1800

0

7479 226

0

0

11689 493

133392

133392

11556 101

5025612

0

4996 161

0

29451

29451

6530489

0

821856

0

3053761

0

0

0

2654872

1727982

112 640

57183

294 080

460973

2014

4486

4486

19 537 064

7 816 608

7 816 608

7 816 608

0

0

11716 943

136 962

136 962

11579981

4121221

0

4088 193

0

33028

33028

7 458 760

0

749 634

0

3092815

0

0

0

3616311

2 600 000

122778

61692

341197

435126

55518

3513

3513

21117418

7 816 608

7 816 608

7 816 608

0

0

13298 541

169 587

169 587

13128954

3747 392

0

3715230

0

32162

32162

9381562

0

533 848

0

3691 660

0

0

0

5156 054

4032954

129153

67 375

371608

554 942

22

2269

2269

23781444
7 816 608
7 816 608
7 816 608

0

0

15963 244
186 829
186 829
15776 415

4 496 580

0

4 456 232

0
40 348
40 348

11279 835

0
1426243
0

4428 447
0

0

0
5425145
4104 417
158 606

85142

406 158
660 600
10222
1592

1592
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Vykazy ziskov a strat Lidl Ceska

v tis. K¢

Triby z prodeje vyrobku a sluzeb
Triby za prodej zboZi

Vykonova spotieba (F. 04 + 05 + 06)
Naklady vynaloZené na prodané zboZi
Spotieba materidlu a energie

Sluzby

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace

Osobni naklady (¥. 10 + 11)

Mzdové naklady

Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni
pojisténi a ostatni naklady

2. 1. Ndklady na sociélni zabezpeéeni a
zdravotni pojisténi

2.2. Ostatni naklady

Upravy hodnot v provozni oblasti (¥. 15 + 18
+19)

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku

1.1. Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hnotného majetku - trvalé
1.2. Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku - docasné
Upravy hodnot zasob

Upravy hodnot pohledavek

Ostatni provozni vynosy (. 21 + 22 + 23)
Triby z prodeje dlouhodobého majetku
Jiné provozni vynosy

Ostatni provozni naklady (¥. 25 aZ 29)

Zistatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku

Dané a poplatky

Rezervy v provozni oblasti a komplexni
naklady pfistich obdobi

Jiné provozni naklady

Provozni vysledek hospodaieni
(f.01+02-03-07-08-09-14 +20 - 24)
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku -
podily (F. 32 +33)

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
majetku (¥. 36 +37)

Vynosy z osttniho dlouhodobého finanéniho
majetku

Naklady isejici s ostatnim dlouhodoby
finanénim majetkem

Vynosové uroky a podobné vynosy (F. 41 +
42)

Vynosové uroky a podobné vynosy -
ovladana nebo ovladajici osoba

Ostatni vynosové troky a podobné vynosy

Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti
Nakladové troky a podobné naklady (¥. 45
+46)
Ostatni r

1ad. dohné naklad

é uroky a
Ostatni finan¢ni vynosy
Ostatni finanéni naklady
Finanéni vysledek hospodafeni
(f.31-34+35-38+39-42-43+46-47)
Vysledek hospodafeni pied zdanénim (¥. 30 +
48)

Dafi z pFijmu za béznou &innost (F. 51 + 52)

Vysledek hospodafeni po zdanéni (F. 59 - 50)

Pfevod podilu na vysledku hospodareni
spoleénikim

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (F.
53-54)

Cisty obrat za uéetni obdobi = I. + II. + IlI. +
IV. + V. + VI + VIL

61998

23386527

19890135

17 714 445

490373

1685317

0

0

1698 444

1271839

426 605

418118

8487

714 598

714 598

714 598

0

0

223254

42020

181234

90 681

38329

17 066
-26176

61462

1277921

235 644

235 644

57520

15891

15891

0
176 203

176 203

119970
221506
-83724

1194197

0

1194197

1194197

24 043 284

republika, v.o.s.

73156

24651128

20569 426

18396 777

585093

1587 556

0

0

1711769

1289676

422 093

412797

9296

734 643

734 643

734 643

0

0

0

155934

19 205

136729

214 464

27228

17 269
-4.426

174 393

1649916

0

165353

165353

10459

20628

20628

0
145978

145978

96 127
247 101
-121 430

1528 486

0

1528 486

1528 486

25162326

75878

29037 355

24 636 077

21880030

628 820

2127227

0

0

1869 695

1406 264

463 431

454124

9307

722 654

722 654

722 654

0

0

184 658

17 327

167331

164 572

42373

20428
53057

48714

1904 893

178 200

178 200

1210

21516

21516

0
85530

85530

155 443
445 330
-176 911

1727982

0

1727982

1727982

29 653 050

(2011 —2016) — skratene

52 400

33604 262

28 061 296

25088 834

708 544

2263918

0

0

2033 492

1531914

501578

492 161

9417

828013

828013

828013

0

0

0

286 858

42541

244317

166 518

43 547

24517
31648

66 806

2854201

0

55221

55221

65 247

17 390

17 390

0
67 195

67 195

109 411
303781
-254 201

2 600 000

0

2 600 000

2 600 000

34125542

47 003

38 304 884

31246991

28 152 363

756 129

2338499

0

0

2102729

1575150

527579

517 245

10334

942 694

967 339

865726

101613

-24 150

-495

299 866

19 420

280 446

139 004

21938

24517
32625

59924

4220335

10490

10490

0

0
59129

59129

139 206
277 948
-187 381

4032954

0

4032954

4032954

38 801 449

45733

43701753

36 009 166

32417881

913723

2677562

0

0

2641635

1965401

676 234

650 963

25271

1024998

934 388

959 898

-25510

89373

1237

343999

47 381

296 618

154 564

51202

28 561
17 242

57 559

4261122

7013

7013

0

0
53382

53382

99211
209 547
-156 705

4104 417

0

4104 417

4104 417

44 197 709
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