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Abstrakt

Bakalaiska prace se zabyva externi financni analyzou pro spolecnost Jacobs Douwe
Egberts, s. r. 0., mezi lety 2013 az 2017, vcetn¢ strategické analyzy odvétvi
a strategického doporuceni.

Prace se d€li na dvé casti. Teoreticka ¢ast se zabyva definovanim postupt, které jsou
pouzity v praktické Casti pro zhodnoceni finan¢ni situace, srovnani finan¢nich ukazatelt
s konkurenci, nasledovany bankrotnim a bonitnim modelem. Strategickd analyza
odvétvi zahrnuje analyzu jak trhu kavy, tak trhu Caje spole¢né¢ se SWOT analyzou
a strategickym doporucenim. Zavér prace obsahuje celkové shrnuti provedené finan¢ni
analyzy.

Kli¢ova slova: Jacobs Douwe Egberts s. r. 0., finan¢ni analyza, vertikélni a horizontalni
analyza, finan¢ni ukazatele, bonitni a bankrotni modely, strategickd analyza odvétvi,
SWOT analyza, strategickd doporuceni

Abstract

The object of this bachelor thesis is external financial analysis of the company Jacobs
Douwe Egberts s. r. 0., for the period between years 2013 and 2017 including strategic
analysis of the industry and strategic recommendations.

The thesis is divided into two chapters. Teoretical part defines methods which are
subsequently used in practical part for evaluation of the financial position, financial
indicators with competitors followed by bankruptcy and credit models. Strategic
analysis of the industry involves analyzing both the coffee and tea markets together with
swot analysis and strategic recommendations. The conclusion of the thesis contains a
summary of the financial analysis.

Key words: Jacobs Douwe Egberts s. r. 0., financial analysis, vertical and horizontal
analysis, financial ratios, credit and bankruptcy models, strategic analysis of the
industry, swot analysis, strategic recommendations.
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1 Uvod

Pro zpracovani mé bakalafské prace jsem se rohodl zvolit financni analyzu
a to z divodu moznosti uvedeni teoretickych znalosti ziskanych bé&hem studia
na Vysoké skole ekonomické v Praze do praxe a ohodnoceni pozice spole¢nosti Jacobs
Douwe Egberts na trzich na kterych operuje. Poslednim cilem jsou strategicka

doporuceni vychazejici z finan¢ni analyzy a analyzy odvétvi.

Bakalafska prace se zaméfuje na zhodnoceni finanéni situace spole¢nosti Jacobs Douwe
Egberts, strategické analyzy odvétvi, ve Kterém spole¢nost operuje a strategického
doporuceni. Finan¢ni situace byla zpracovana za pomoci nastroji financni analyzy
za obdobi mezi lety 2013 az 2017. Data, potfebna k analyze, byla pouzita pouze

z externich informacnich zdroja.

Za volbou analyzované spolecnosti Jacobs Douwe Egberts stoji zajimavé podnikatelské
prostiedi spolecnosti. Spole¢nost patii mezi hlavni tvirce trhu kavy a caje,

v

coz poskytuje rozmanitéjsi rozbor hospodarské situace spole¢nosti.

Bakalarska prace je sestavena ze dvou ¢asti. V prvni, teoretické ¢asti, budou vymezeny
metody finan¢éni analyzy, které byly pouZzity: horizontalni a vertikalni analyza, analyza
pomérovych ukazateli s bonitnim a bankrotnim modelem. V druhé c¢asti bude
predstavena analyzovana spolecnost nasledovana aplikaci popsanych postupti finan¢ni
analyzy v teoretické casti. Horizontdlni a vertikdlni analyza je porovnavéana
s odvétvovymi daty dle CZ NACE. Vybrané ukazatele jsou porovnavany s konkrétnimi
konkurenénimi spole¢nostmi. U analyzy odvétvi je zpracovan jak trh kavy, tak i trh
¢aje, na kterych spolecnost operuje. Praktickd ¢ast bude zavrSena SWOT analyzou

spolecné se strategickymi doporucenimi.



2 Teoreticka ¢ast

2.1 Podstata financni analyzy a jeji vstupy

Finan¢ni analyza podle Matika (2018, s. 116) by méla plnit dvé zékladni funkce:
1) provéfeni finan¢niho zdravi podniku, tedy financi

2) vytvotit zaklad pro zpracovani finan¢niho planu

Finance podniku podle Griinwalda a Holeckové (2009, s. 19) jsou definovany jako
pohyb penéznich prostiedki, ktery mizeme vyjadfit za pomoci penéznich tokli. Analyza
mize hodnotit finance podniku podle toho, jestli ma podnik finan¢ni rovnovahu. Stav
finan¢ni rovnovahy zjistime z analyzy vykonnosti a finan¢ni pozice na zakladé ucetni
zavérky a analyzy pomérovych ukazatelti. Analyza zkouma pohyb penéznich prostiedkt
z pohledu minulosti a to za pomoci horizontalni analyzy ¢asovych fad ucetnich vykazi

a pomérovych ukazatelti.

Podle Griinwalda a Hole¢kové (2009, s. 33, 35) je pro finan¢ni analyzu zapotiebi velké
mnozstvi dat zriznych informacnich zdroji a rizné povahy. Finanéni informace
se ziskavaji predev§im z ucetnich vykazi finanéniho tcetnictvi, informaci finan¢nich
analytiki a manaZerti podniku a vyrocni zpravy. K internim zdrojim informaci se fadi
1 externi finan¢ni zdroje. Zakladnimi vykazy jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled
o penéznich tocich a pfiloha. Spole¢nosti, které maji povinny audit, maji za ukol
sestavovat vyroéni zpravu. Ukolem vyroéni zpravy je ucelené, vyvazené a komplexnd
informovat o vykonnosti a jejim vyvoji, ¢innosti a hospodaiském postaveni podniku

(563/1991sb, &ast tieti, §21).



2.2 Horizontalni a vertikalni analyza

(Griinwald a Holeckova 2009, s. 60) Horizontalni analyza se zaméfuje na meziro¢ni
vyvoj. Vyjadifuje rozdily udaji, které patifi dvéma sousedicim rokdm, nebo jejich
indexem. Meziro¢ni vyvoj lze komentovat jak za pomoci finanénich, tak i nefinan¢nich

piicin.

(Grinwald a Holeckova 2009, s. 60) Dal$im analytickym nastrojem zkoumani
je vertikalni analyza. Ta se zamé&fuje na procentualni strukturu polozek obsazenych
v analyzovanych vykazech. Zékladem pro stanoveni jednotlivych podilii byva bilanéni
suma, vykony nebo trzby. Vertikdlni analyza nds navadi smérem k pomérovym
ukazatelim. Vertikalni analyza je vhodnd ke srovnani ucetnich vykazl s pfedchozim
obdobim, ale také s jinymi spole¢nostmi v odvétvi a to diky vyjadieni struktury, ktera

odhliZi od absolutni vy$e zkoumanych veli¢in (Kubi¢kova a Jindfichovské 2015, s. 93).

2.3 Pomérova analyza

Analyza pomérovych ukazatell patfi k nejvyuzivanéjsi casti financni analyzy.
Jednotlivé ukazatele pracuji se vzajemnym pomérem hodnot dvou nebo vice polozek
z GCetnich vykazl. Pomérové ukazatele ndm ukazuji, jak je na tom financni zdravi
podniku. Podle Matika (2018, s. 122) je klasickym uspofadanim roz¢lenéni ukazatell
na ukazatele:

1) likvidity,

2) rentability,

3) aktivity,

4) zadluzeni.

2.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita nam udava schopnost podniku uhradit dluhy v¢as a v plné vy$i az nastane
jejich splatnost, za pomoci piemény aktiv na penézni prostiedky. S likvidnim

rozdélenim obézného majetku na tii Stupné, souvisi i rozdéleni likvidity a to na béznou,
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pohotovou a penézni (Griinwald a Holeckova 2009, s. 112. 113). K likvidité patii
i ukazatel pracovniho kapitalu. Ukazatele maji jak vyhody, tak své nevyhody.
Mezi vyhody patii jednoduchost, srozumitelnost a to, Ze jsou rozSifené V praxi.
Mezi nevyhody patii, Ze jsou statické¢, neni u nich bran v Givahu obrat aktiv, tézko

zdtvodnitelna jejich vyse a jsou zavislé na ocenéni aktiv a pasiv (Maiik 2018, s. 124).

Bézna likvidita

Bézna likvidita sleduje relativni podil kratkodobych dluhti na financovani ob&ézného
majetku. Ukazatel nam ftik4, jak je spolecnost schopna dostat svym zavazkiim
za pomoci obézného majetku. Doporu¢ované hodnoty se pohybuji nékde kolem 1,5

(Griinwald a Holeckova 2009, s. 114).

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity vychéazi z objemu likvidnich prostfedkd 1. a 2. stupné.
V citateli zlomku méame kratkodobé pohledavky s kratkodobym finanénim majetkem
a ve jmenovateli kratkodobé dluhy. Cim vyssi ukazatel, tim jist&j$i thrada kratkodobych
penéznich zavazki. Doporuovanou hodnotou byva hodnota 1,0 (Griinwald

a Holeckova 2009, s. 114, 115).

Penézni likvidita

Penézni likvidita pracuje pouze s nejlikvidngj§i polozkou kratkodobych aktiv.
Nejlikvidngjsi je kratkodoby financni majetek, ktery obsahuje i penézni prostredky
(Griinwald a Holeckova 2009, s. 115). Obecné doporu¢ovana hodnota by méla byt

rovna 0,2 a vice, ve skute¢nosti je pfijatelna i nulova hodnota (Marek 2009, s. 284).
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Pracovni kapital

Pracovni kapital dostaneme, kdyz od kratkodobych aktiv ode¢teme kratkodoba pasiva.
Pracovni kapitadl nam fika, ktera ¢ast obéznych aktiv je kryta dlouhodobym kapitdlem
(vlastnim kapitalem a dlouhodobymi dluhy). S pracovnim kapitalem je spojen ukazatel
kryti zasob pracovnim kapitadlem. Tento ukazatel slouzi K testovani samotného
realizaniho rizika. Obecné prahovou hodnotou pro kryti zdsob pracovnim kapitdlem
je 1,0, ale je mozné prahovou hodnotu stanovit nizsi. Cim vys$$i ukazatel, tim mensi

realiza¢ni riziko (Griinwald a Holec¢kova 2009, s. 118).

2.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita je spojena se ziskem, ktery je absoulutnim ukazatelem vykonu. Rentabilita
je tedy relativnim ukazatelem vykonnosti podle tidaji z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Do citatele mizeme dosadit zisk pred uroky a zdanénim, zisk pfed zdanénim, zisk
po zdanéni, apod. Do jmenovatele se dosazuje naptiklad hodnota thrnného vlozeného
kapitalu nebo hodnota vlastniho kapitalu (Griinwald a Holeckova 2009, s. 81). Tyto
uvedené ukazatele jsou ukazatele bézné financni analyzy, které se hodi pro rychlé

otestovani podniku a jeho porovnani s ostatnimi podniky (Matik 2018, s. 126).

Rentabilita ihrnného vloZeného kapitalu

Rentabilita thrnného vloZeného kapitalu je povazovana za zakladni métitko vynosnosti
neboli finanéni vykonnosti. Pométuje =zisk s celkovymi aktivy investovanymi
do podnikéani, proto se n¢kdy oznacuje rentabilitou aktiv. Ukazatel nefesi, z jakych
zdroju jsou aktiva financovana. Ukazatel, vypocitany se ziskem pied zdanénim a Groky
nam ukazuje vynosnost, kdyby neexistovala dan ze zisku. Neni zde zachycen efekt
zdanéni. Ve financich podniku se ale preferuje rentabilita thrnného vlozen¢ho kapitalu
po zdanéni, kterd zohlednuje danovy §tit. Ukazatel by mél skoro vzdy vychdzet jako

kladné ¢islo (Griinwald a Holeckova 2009, s. 82, 85).
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu vlozeného
akcionafi ¢i vlastniky. Tento ukazatel proto zajima piedevs$im akcionafre, ale také vedeni
podniku, které zodpovida za spravu majetku akcionait (Griinwald a Holeckova 2009,
s. 85, 86). Ukazatel nejcastéji poméiuje zisk po zdanéni s vlastnim kapitalem. Zisk
po zdanéni bere v ivahu kone¢ny efekt, ktery kapital jeho vlastnikiim pfinasi. Pouzit

lze vSak i zisk pfed zdanénim jako celkovy vysledek pouziti kapitalu.

Ukazatel mizeme porovnavat napiiklad s hodnotami rentability dosazené v minulych
obdobich, urokovou mirou dosahovanou u statnich dluhopisi a urokovou mirou

dosahovanou na vkladovych uctech (Kubickova a Jindfichovska 2015, s. 122, 123).

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Tato skupina ukazateld se zabyva dalsi strankou finan¢niho zdravi podniku a to finan¢ni
stabilitou. Finan¢ni stabilita ndm hodnoti podil cizich zdroji na celkovém kapitalu
spole¢nosti. Optimalni kapitalova struktura je jednim ze zéakladnich ukolt finan¢niho
fizeni. V praxi se spolecnosti, které financuji spole¢nost témét z vlastnich zdroja,
zpravidla nevyskytuji. Vyuzivani cizich zdrojii je pro spole¢nost levnéjsi (Kubickova

a Jindfichovska 2015, s. 122, 123).

Podle Marka (2006, s. 289) se analyza zadluZenosti rozdéluje do dvou skupin ukazateli.
Prvni skupina se zabyva ukazateli méftici celkovou ¢i ur¢itou diléi zadluzenost podniku.
Druhéd skupina se zabyvéa ukazateli méfici schopnost analyzovaného podniku dostat
svym zavazkum, které vyplyvaji z ciziho kapitalu.

Véritelské riziko

Ukazatel véfitelského rizika je podilem cizich zdroji na jejich celkovém objemu.

Pti respektovani zlatého pravidla by m¢l ukazatel nabyvat hodnoty 50 % (Kubickova
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a Jindfichovska 2015, s. 142). Cim niz§i hodnota ukazatele bude, tim nizsi
je zadluzenost a je nizké i vyuziti efektu finanéni paky. Vyssi podil cizich zdroji neni
tieba brat za projev finanéni nestability, pokud je podnik schopen zhodnocovat kapital
V mife vyS§i neZ je urokova mira z pouziti cizich zdroju (Kubi¢kova a Jindfichovska
2015, s. 143). Tento ukazatel se hodi pro srovnani meziro¢niho vyvoje v ramci jednoho
podniku, protoze neplati, ze by dva rizné podniky dosahovaly stejné urovné finanéni

stability pfi stejné zadluzenosti (Griinwald a Holeckova 2009, s. 122).

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti je podil nejcastéji zisku pred troky a danémi a nékladovych
uroku. Podil nam tika, jak velkou ma analyzovana spole¢nost schopnost vytvaret zdroje
na thradu trokd, tedy kolikrat zisk prevysuje uroky. Cim vyssi bude hodnota, tim vétsi
je schopnost podniku splacet uroky a Gvéry, tim vyssi je potom i jeho divéryhodnost
(Kubickova a Jindfichovska 2015, s. 147). Prahova hodnota se pohybuje okolo hodnoty
1,0 (Griinwald a Hole¢kova 2009, s. 126).

Ziskovy ucinek finan¢ni paky

Ukazatel ziskovy G¢inek finanéni paky nam tikd miru, jakou je rentabilita vlozeného
kapitalu zvétSena za pomoci vypljcenych penéz. Sklada se ze sou€inu urokové redukce
a finanéni paky. Urokovou redukci miizeme vyjadiit jako podil zisku pred zdanénim
a zisku pted zdanénim a uroky. Finan¢ni paka je podil aktiv a vlastniho kapitalu
(Griinwald a Holeckova 2009, s. 94). Hrani¢ni hodnotou pro vyhodnoceni tohoto
ukazatele je 1. Pokud je vyslednd hodnota mens$i nez 1, pak finan¢ni paka sniZuje
rentabilitu vlastniho kapitalu. Pokud je vysledna hodnota vétsi nez 1, pak naopak

zvétSuje rentabilitu vlastniho kapitalu (Kubickova a Jindfichovska 2015, s. 144).
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2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam davaji informaci 0 tom, jak hospodatime s aktivy, jednotlivymi
slozkami aktiv a jaky vliv to ma na vynosnost a likviditu (Mafik 2018, s. 126).

Ukazatele aktivity méfi schopnost vyuziti majetku produktivné, V zavislosti
na Casovém fondu. Vypovidaji ndm také o efektivnosti procesit v podniku, ktera
se projevuje také na vysi zisku a rentabilité¢ aktiv i vlastniho kapitalu. Investovany
kapital do spolecnosti prochazi procesem, ve kterém probiha postupna premeéna forem.
Cim vickrat se tento proces opakuje, tim vice zisku spolenosti pfinasi. Aktivitu
muzeme méfit pomoci doby obratu, ta je vysledkem vyjadiujici pocet let, za kterou
se obratka uskutecni, nebo za pomoci rychlosti obratu, ktera ndm dava udaj, kolikrat
za dané obdobi dand polozka sviij kolob¢h uskutecnila (Kubi¢kova a Jindtfichovska

2015, s. 150, 151, 152).

Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv zjistime jako podil trzeb k celkovym aktivim. Vysledny pocet
obratek za rok nam vypovida, kolikrat je mozné obnovit celkova aktiva z ro¢nich trzeb.
Za pozitivni hodnotu muzeme povazovat hodnotu vyssi nez je oborova hodnota.
Ukazatel mize byt vyuzit pro hodnoceni vyvoje efektivnosti podnikové ¢innosti nebo
pro mezipodnikové srovnani. Vyvoj ukazatele je v jisté mife dan odvétvim, kde

spolecnost podnika (Kubickova a Jindfichovska 2015, s. 158).

Doba obratu zasob

Ukazatel nam tika, po jakou dobu jsou ob&zna aktiva vazana v podob¢é zasob. Hodnotu
ukazatele zjistime jako podil zasob k primémym dennim trzbam. Cim niz§i bude

vyslednd hodnota, tim intenzivnéji danou polozku spole¢nost vyuziva (Kubickova

a Jindfichovska 2015, s. 153, 154).
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Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi

Ukazatel obratu pohledavek zobchodnich vztahit nam wudava, za jak dlouho
se pohledavky pfeméni na penézni prostiedky. Zjistime ho jako podil pohledavek
K primérnym dennim trzbam. Cim niz§i bude doba obratu ukazatele, tim rychleji podnik
inkasuje penézni prostiedky z pohleddvek. Ziskanou hotovost mize znovu pouzit

k dal$im nakuptum (Kubi¢kova a Jindfichovska 2015, s. 155).

Doba obratu zavazku z obchodnich vztahu

Ukazatel doby obratu zavazkl z obchodnich vztahii ndm udava dobu, za jakou jsou
kratkodobé zavazky uhrazovdny. Vypocetem je podil mezi zdvazky a dennimi
pramérnymi trzbami. Ukazatel ndm také tikd, po jak dlouhou dobu mél podnik

k dispozici a jak ¢erpal obchodni uvér (Kubickova a Jindfichovska 2015, s. 156).

Obchodni deficit

Obchodni deficit zjistime jako rozdil mezi dobou obratu pohleddvek z obchodnich
vztahli a doby obratu zavazkli z obchodnich vztaht. V ptipadé kladného obchodniho
deficitu je rast pohledavek vétsi oproti nartstu zavazkd. Pokud kladny obchodni deficit
neni vykompenzovan ziskovou marzi nebo jinymi finan¢nimi zdroji, povede
to k poklesu penéznich prostiedkii. Vyhodnéjsi obecné je, kdyz pfijem penéznich
prostiedkli z pohledavek je rychlejsi nez odliv penéznich prostfedka na thradu zédvazka

(Marek 2006, s. 269).

2.3.5 Ukazatele nakladovosti

Za pomoci analyzy ndkladovosti mlizeme zjistit, které¢ nadklady a jejich vySe byly
vynaloZzeny na dosazeni, zajiSténi a udrZeni vynosi nebo jinych vysledkli ¢innosti
spoleCnosti. VétSina ukazateli se sklada obvykle z celkovych nebo dil¢ich nakladu

k vynostim, vykontim nebo trzbam (Marek 2006, s. 245).
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Osobni niakladovost z vynosi

Ukazatel osobni nakladovosti z vynosi mizZeme vypocitat jako podil primeérného
osobniho nékladu na pracovnika a produktivity prace z vynost. Priimérny osobni naklad
na pracovnika dostaneme z podilu osobnich nakladi k primérnému piepoctenému
fyzickému poctu zaméstnanct. Produktivitu prace z vynost dostaneme z podilu vynost
K primérnému piepoctenému fyzickému poctu zaméstnanci. Zminéné dil¢i ukazatele
na sebe pusobi protichiidné. Pokud spole¢nost bude zvySovat mzdy, je tieba zvySovani
mezd vykompenzovat tempem rustu produktivity prace. Pokud by ke kompenzaci
nedoslo, vedlo by to k negativnimu vyvoji tohoto ukazatele (Marek 2006, s. 246, 247,
278).

2.4 Bankrotni a bonitni modely

2.4.1 Index INOS

Bankrotni modely mliZeme povaZovat za schéma vybranych pomérovych ukazateld,
jimZ jsou piifazeny vahy. Soucet téchto ukazateli nam dava skore, ze kterého miZzeme
urcit, zda je spolecnost ve finan¢ni tisni a upadku nebo je bankrot nepravdépodobny.
Spolecnost se mize pohybovat v Sedé zoné€, u které nelze jednoznacné rozhodnout

o pravdépodobnosti bankrotu (Griinwald a Holeckova 2009, s. 183).

Index INO5 je jednou zverzi modelu IN. Ceskymi ekonomy je povaZzovan
za nejvhodnéj$i moznost pro hodnoceni ceskych spole¢nosti. (Kubickova a
Jindfichovska 2015, s. 233, 234). Kromé& predikce finan¢ni tisn¢ se model zabyva také
tim, jestli spole¢nost generuje hodnotu pro vlastniky. Uspé&$nost modelu ve zji§téni
hrozby bankrotu je 77 %, pticemz u stfednich podnikd
to je nejvyse 78 % a u nejmensich 74 %. (Kubickova a Jindfichovska 2015, s. 233, 234).
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Jeho podoba je nasledujici:

INO5 = 0,13*X1 + 004*X2 + 3,97*X3 + 021*X4 + 0,09*X5,

kde X1 - modifikovany ukazatel samofinancovani,
X2 - ukazatel kryti urokd,
X3 - ukazatel rentability aktiv,
X4 - obratovost celkovych aktiv,
X5 - bézna likvidita.

Vyslednd hodnota rozhoduje, ve které zon¢€ se spolecnost nachazi:

INO5 < 0,9 - 97% pravdépodobnost, ze spolecnost sp&je k bankrotu,

INO5 v intervalu 0,9 — 1,6 - 50% pravdépodobnost, Ze spolecnost zkrachuje,
nicméné se 70% pravdépodobnosti bude tvotit hodnotu.

INOS > 1,6 - 92% pravdépodobnost, ze spole¢nost nezkrachuje a bude vytvaret
hodnotu s 95% pravdépodobnosti (Kubi¢kova a Jindiichovska 2015, s. 233,
234).

2.4.2 Kralickuv Quick test

Za pomoci bonitnich modelti miiZzeme vyhodnotit finan¢ni zdravi podniku. Analyzovana
spolecnost se vyhodnoti pomoci bodového systému, podle kterého se urci jeho bonitni
kategorie. Bonitni modely jsou zaloZeny jak na teoretickych principech, tak na dedukci
z pragmatickych poznatkl, ziskanych z provedenych financnich analyz (Griinwald
a Holeckova 2009, s. 192).

Kralickuv Quick test je v Evropé Casto pouzivanym modelem. Do ¢eského prostiedi
se model dostal vroce 1993. Model se zaméfuje na Ctyfi nejvyznamnéjsi stranky
finan¢ni situace a to na stabilitu, likviditu, rentabilitu a hospodaisky vysledek.

Ukazatelé zahrnuti do testu pokryvaji dvé finan¢ni oblasti. Prvni oblasti jsou ukazatelé
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fina¢ni stability a druhd oblast zahrnuje ukazatele rentability. Ve skupiné finan¢ni
stability je ukazatel kvoty vlastniho kapitalu a ukazatel doby splaceni nekrytych dluht
z cash flow. Ve skupiné rentability je ukazatel rentability trzeb a ukazatel rentability
aktiv. Hodnoty jednotlivych ukazatelti se bodové ohodnoti podle dané bodové stupnice.
Vyslednd hodnota testu se ur¢i jako pramér bodovych hodnoceni jednotlivych

ukazatelu.

Interpretace vysledné hodnoty je:

KQT > 3 - spolecnost je bonitni, v dobré finan¢ni situaci

KQT v intervalu 1 az 3 - 0 finan¢ni situaci spole¢nosti nelze nic
jednoznaéné vypoveédét

KQT <1 - spole¢nost mé problémy ve finanénim

hospodaieni

(Kubi¢kova a Jindfichovska 2015, s. 253, 254, 255)
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3 Prakticka ¢ast

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Nazev: JACOBS DOUWE EGBERTS CZ s.r.0.
Pravni forma: spolecnost s ru¢enim omezenim

ICO: 452 45738

Sidlo: Moulikova 3286/1b, Smichov, 150 00 Praha 5
Spisova znacka: 184633 C, Méstsky soud v Praze

Datum zapisu: 15. ledna 1992

Zakladni kapital: 344 470 000 K¢
Ptedmét Cinnosti: Uprava a baleni kavy a ¢aje
Koupé zbozi za ucelem dalsiho prodeje

Zprostiedkovani nakupu a prodeje zbozi

Dopliikovy sortiment do gastro segmentu DI

Spolecnost Jacobs Douwe Egberts, dale jen ,,spolecnost JDE®,

. ., oo , , - ) JACOBS DOUWE EGBERTS
je jedna z nejvyznaméjsich svétovych vyrobcu kavy a caje.

Zabyva se distribuci kdvy a ¢aje na Geském trhu. V Ceské republice je znama predevsim
diky svym znackam Douwe Egberts, Jacobs, Tassimo, Dadak, Pickwick a Piazza Doro.
Spole¢nost je soucasti skupiny, kterou ovlada spolecnost JACOBS DOUWE EGBERTS

International B.V.

Historie spolecnosti JDE se tdhne az do roku 1753 na sever Holandska, kdy se pan
Egbert Douwes se svou zenou rozhodnou oteviit rodinny podnik. V roce 1978
spolecnost JDE jiz spadd pod korporaci Sara Lee, diky které miize expandovat
na zahraniéni trhy. Na zacatku 90. let se Douwe Egberts dostavéa i do Ceské republiky.
Dne 9. biezna 1992 kupuje spolecnost Sara Lee Prazirny a balirny Praha
a piejmenovavaji ji na Balirny Douwe Egberts. V roce 2007 dochazi k dalsi zméné
nazvu na Sara Lee Czech Republic a v roce 2013 na Douwe Egberts Czech Republic.

V roce 2015 doslo k vyznamné udélosti a to spojeni spolecnosti Mondelez a Douwe
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Egberts. Ob¢ spolecnosti v t€ dobé pattily k nejvétsim vyrobel kavy vedle spolecnosti
Nestlé. Z divodu fuze se zménila struktura na trhu a nova spolecnost Jacobs Douwe

Egberts zaujala vyznamnou ¢ast trhu. V disledku fuze spolecnost JDE sestavila dvé

ucetni zavérky a to ke dni 1. 7. 2015 a ke dni 31. 12. 2015.

Spole¢nost JDE je ¢lenéna na dvé divize. Divize kavy a Caje se soustifedi na prodej
koncovym spotiebitelim na nasem trhu. Mezi znacky této divize patii napiiklad Douwe
Egberts, Jacobs, Pickwick, Tassimo nebo L’OR. Douwe Egberts mizeme najit jako
instantni, mletou nebo zrnkovou kavu. Divize Douwe Egberts Professional se soustredi
na poskytnuti komplexniho feSeni kavy a Caje pro podnikani svych klientt a nakupem,
prodejem a opravami kavovych stroji. Divize si udrzuje pfedni postaveni na ceském
trhu kavy a caje, které se piji tzv. ,,mimo domov*. Zajistuje dodavky kvalitni kavy
a Caje, doplnkového sortimentu a nejmodernéjSich technologii véetné jejich servisu
pro Sirokou sit’ restauraci, kavaren, hotelti, kancelafi, zafizeni spole¢ného stravovani

a dalSich instituci. V této kategorii miizeme najit znacky Piazza d‘Oro, koncept kavy

pro snidané a kongresy Cafitesse, Douwe Egberts a ¢aje Pickwick.

3.2 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv v tisicich K¢&

Polozka aktiv Absolutni zména Relativni zména
AKTIVA 14/13 15/14 16/15 17/16 14/13 15/14 16/15 17/16

Aktiva Celkem 70 766 975781 -505 657 104 167 113,1% 260,2% 68,1% 109,7%
Dlouhodoby majetek -3716 814542 -21332 -20 330 92,2%  1955,7%  97,5% 97,6%
Dlouhodoby majetek Nehmotny -162 46 314 -46 666 -137 77,7% 8311,7% 0,5% 35,4%
Dlouhodoby majetek Hmotny -3554 50 899 25334 -20193 92,4% 217,5% 126,9% 83,1%
Pozemky a stavby 0 4814 -1077 -812 77,6% 78,3%
Samostatné mov. véci a soubory mov. véci -3554 45 925 -16 446 -16 218 92,4% 206,0% 81,6% 77,7%
Oceriovaci rozdily k nabytému majetku 0 0 43017 -3163 92,6%
Nedokonéeny DHM 0o 160 -160 0
DFM 0 717 329 (1] 0 100,0% 100,0%
Obézné aktiva 46 037 185072 -478 072 128 756 109,8%  135,8% 31,8% 157,6%
Zasoby -65 047 -2 646 -1932 -4 857 14,6% 76,3% 77,3% 26,2%
Material -7 855 1] 0 0 0,0%
Zbozi -57 192 -2 646 -1932 -4 857 16,3% 76,3% 77,3% 26,2%
DI. Pohledavky -2942 3183 1715 667 29,8% 354,8% 138,7% 110,9%
Odlozena dan. pohledavka -2942 3183 1715 667 29,8% 354,8% 138,7% 110,9%
Kr. Pohledavky 56 148 69 776 -64 273 130 216 157,8% 145,5% 71,2% 182,0%
Pohledavky z obch. vztahd 59444 67 277 -63 608 41989 170,8% 146,9% 69,8% 128,6%
Pohledavky ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 92613
Stat - pohledavky -3189 -2715 1880 372 58,3% 39,2% 207,6% 110,3%
Kr. poskytnuté zalohy 1036 4378 -3539 -5150 126,6% 188,8% 62,0% 10,7%
DUA -1370 617 1119 619 19,4% 287,0% 218,2% 130,0%
Jiné pohledavky 227 219 -125 -227 -383,0% 221,7% 68,7% 17,2%
Kr. Fin. Maj 57 878 114 759 -413 582 2730 119,8%  132,7% 11,1% 105,3%
CR 28 445 -23 833 -6 253 -4 259 239,1% 51,3% 75,1% 77,4%

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani
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Graf 1: Vyvoj aktiv v tisicich K¢
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Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Tabulka 2: Vertikalni analyza aktiv

Polozka aktiv

Hodnoty JDE

Hodnoty v odvétvi

AKTIVA

Aktiva Celkem

louhodoby majetek Nehmotny
Dlouhodoby majetek Hmotny
Pozemky a stavby
Samostatné mov. véci a soubory mov. véci
Oceriovaci rozdily k nabytému majetku
Nedokonéeny DHM
DFM

Zasoby
Material

ZboZi

DI. Pohledavky

Odlozena dan. pohledavka

|kr. Pohledévky

Pohledavky z obch. vztahl

Pohledavky ovladana nebo ovladajici osoba
Stat - pohledavky

Kr. poskytnuté zalohy

DUA

Jiné pohledavky
Kr. Fin. Maj

2013

0,1%
8,7%

15,6%

1,4%
0,7%
0,3%
0,0%

54,4%

2014 (2015-2H| 2016

0,1%

100,0% 100,0% 100,0%

3,0%

100,0%

0,0%

71% | 59% | 11,1%
00% | 03% | 03%
71% | 56% | 67%
00% | 00% | 4,0%
00% | 00% | 0,0%
0,0% | 453% | 66,5%
1,8% | 05% | 0,6%
00% | 00% | 0,0%
1,8% | 05% | 0,6%
02% | 03% | 06%
02% | 03% | 06%
252% | 141% | 14,7%
235% | 13,3% | 13,6%
00% | 00% | 0,0%
07% | 01% | 0,3%
08% | 06% | 05%
01% | 01% | 02%
0,0% | 0,0%

57,6% | 29,4%

2017

0,01%
8,4%
0,2%
4,8%
3,4%
0,0%

60,6%

0,1%
0,0%
0,1%
0,6%
0,6%
24,4%
16,0%
7,8%
0,3%
0,1%
0,2%
0,0%
4,6%

2013

0,5%
41,7%

8,6%

2014 2015 - 2H

100,0%

0,5%

2016

100,0% 100,0% 100,0%

0,7%

41,4% | 40,7% | 41,3%
32% | 34% | 2,4%
20,4% | 19,6% | 19,1%
17% | 22% | 34%
280% | 244% | 255%
85% | 84% | 7,1%

2017
100,0%

0,7%
43,1%

4,7%

25,6%

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani, MPO (2019)
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Graf 2: Vertikalni analyza aktiv
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Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Z divodu fuze a lepsiho porovnani mezi jednotlivymi analyzovanymi roky jsem
se rozhodl v horizontalni a vertikalni analyze rozvahy analyzovat pouze ucetni stav

jednotlivych polozek v roce 2015 vztahujici se ke dni 31. 12. 2015.

Z horizontalni analyzy aktiv mtzume vidét, ze se spolecnosti JDE za sledovana obdobi
datilo navySovat hodnotu aktiv. Oproti roku 2013 je hodnota aktiv v roce 2017 vyssi
0 645 mil. K¢, mira rustu tedy byla 21,8 % CAGR. Spole¢nost JDE méla od roku 2013
do roku 2017 stabilni rist hodnoty aktiv, az na velky vykyv v roce 2015, kdy probéhla
fuze slouCenim s odStépenou cCasti spolecnosti Mondelez Czech Republic s.r.o.
a spole¢nosti Douwe Egberts Czech Republic s.r.o. Hodnota aktiv dosahla vrcholu
v roce 2015 hodnotou 1 584 mil. K¢&. Nicméné v roce 2016 nasledoval vyrazny pokles
aktiv. Ten byl zpuisoben mensim sniZzenim polozky Dlouhodoby nehmotny majetek
a hlavné vyraznym snizenim kratkodobého finan¢niho majetku. Snizeni kratkodobého
finan¢niho majetku bylo spojeno s odlivem penéznich prostfedkii z bankovnich uétu

z ditvodu vyplaty dividend.
Dlouhodoby majetek mél ve sledovaném obdobi spiSe klesajici trend, S vyjimkou roku

[ 1

vedla k nabyti dcefinné spolecnosti JACOBS DOUWE EGBERTS OPS CZ s.r.o.
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V hodnoté 714 329 tis. K¢, coz vedlo ke zvysSeni podilu dlouhodobého finanéniho
majetku na 60 %. Dlouhodoby majetek dosahl vrcholu v roce 2015 na hodnoté
858 mil. K¢. Z pohledu vertikalni analyzy mizeme vidét, ze spolecnost JDE vyrazné
navys$ila podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech z 8,7 % na 69 %.
Spolecnost JDE po cel¢ sledované obdobi neméla vyznamné vykyvy v podilech jinych

polozek dlouhodobého majetku.

Dlouhodoby hmotny majetek ma kazdoroéni vyznamné piirustky zahrnujici kavovary
V pofizovaci hodnoté a vyznamné ubytky zahrnujici kdvovary v zlstatkové cené.
Spole¢nost JDE za roky 2013 az 2014 méla nulovou hodnotu na polozce Pozemky
a stavby. Od roku 2015 vSak na polozce zacala evidovat majetek, ktery mohla
odpisovat. Ve sledovaném obdobi ma spole¢nost JDE Vv polozce Samostatné movité véci
a soubory movitych véci stabilni hodnotu do roku 2014, poté nasledoval rust na hodnotu
89 mil. K¢ vroce 2015 a nasledny pokles az do roku 2017 na hodnotu 56 mil. K¢.
Do roku 2015 spole¢nost JDE neevidovala Zadnou rozvahovou hodnotu na polozce
Stavby a pozemky, ale diky fuzi v roce 2015 ziskala majetek zahrnujici se do této
skupiny, ktery zacala odpisovat. Pfi pohledu z vertikdlni analyzy mé spolec¢nost JDE
vyrazn¢ niz§i podil dlouhodobého hmotného majetku, ve kterém eviduje zejména

samostatné movité véci jako kdvovary a jiné gastro zafizeni.

Ve skupiné Dlouhodoby nehmotny majetek miZzeme vidét, Ze hodnota polozky byla
stabilni od roku 2013 do roku 2014. Vykyv se vyskytl vroce 2015, kvili polozce
Goodwill v hodnoté 46 mil. K¢. Polozka souvisela S ocefiovacim rozdilem, ktery byl
v dalSim roce preklasifikovan na fadek Ocenovaci rozdil. Polozka Dlouhodoby
nehmotny majetek se tedy vyrazné snizila a klesala az do roku 2017. Podil

dlouhodobého nehmotného majetku kopiruje hodnoty v odvétvi.

Obézna aktiva mela stabilni rGst do roku 2015. Mezi rokem 2015 a 2016 nastalo
vyznamné snizeni hodnoty spojené s odlivem penéznich prostredkili. V nasledujicim
roce zacala znovd rust a to vlivem navyseni kratkodobych pohledavek. Vrcholu
ve sledovaném obdobi nabyla polozka v roce 2015 na hodnoté¢ 701 mil. K¢&. Hodnota

polozky Zasoby byla v roce 2013 na hodnoté 76 mil. K¢. V nasledujicim roce vSak
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hodnota polozky vyrazné klesla a to 0 75 %, vse vlivem snizeni objemu skladovych
zasob, kdy zasoby z hlavnich skladii prevedla na matefskou spole¢nost. Spole¢nost JDE
od té doby nakupuje zbozi od dodavatele pouze na zakladé objednavek od odbératelt.
Snizovani hodnoty zasob pokracovalo az do roku 2017. Ob&zna aktiva se z pohledu
vertikalni analyzy po celé sledované obdobi vyrazné odchylovala od hodnot v odvétvi.
Od roku 2013 do roku 2014 se podil obéznych aktiv na celkovych aktivech pohyboval
okolo 85 %. Spole¢nost JDE se po celé sledované obdobi zaméfovala na sniZeni
a optimalizaci provozniho kapitalu. Vlivem této strategie a fiize Spolecnost JDE sniZila
hodnotu obéznych aktiv a jejich podil na 23 %. Na zacatku sledovaného obdobi
se spolecnost JDE také soustfedila na snizeni skladovacich nakladi a efektivngjsi
distribuci zbozi, coz mélo za nasledek snizeni podilu polozky Zasoby. Nejvétsi pokles

podilu piiSel v roce 2014 na 1,8 % a do konce sledované¢ho obdobi az na 0,1 %.

U dlouhodobych pohledavek spole¢nost eviduje kazdy rok pouze odlozenou danovou
pohledavku spojenou s proménlivé vyvijejicim se trendem. Ve skupiné Kratkodobé
pohledavky se nejvyraznéji vyvijela polozka Pohledavky z obchodnich vztaht, ktera
meéla  stabilni rist po celé sledované obdobi s vyjimkou roku 2015,
kde se projevila fuze a dosahla tak nejvyssi hodnoty 210 mil. K¢. Zvyseni pohledavek
souvisi se zvySenim doby obratu pohledavek zobchodnich vztahii, kterd bude
analyzovéna v kapitole pomérovych ukazateli. V kategorii pohledavek spole¢nost JDE
dlouhodob¢ neeviduje zaddny vyznamny podil v polozce Dlouhodobé pohledavky.
Oproti odvétvi ma spolecnost JDE nizsi hodnoty, které si udrzuje. V kategorii
kratkodobych pohledavek maji nejvétsi zastoupeni pohledavky z obchodnich vztaht,

jejichz podil se pohyboval primérné okolo 16 %.

Kratkodoby finan¢ni majetek si do roku 2016 udrzoval hodnotu okolo 317 mil. K¢,
pfevazna cast prostfedkd byla na béznych uctech. V roce 2016 vsak piisel pokles
na uroven 51 mil. K¢, ktery v roce 2017 pokracoval mirnym rastem. Nejvyznaméjsi
podil na aktvivech spole¢nosti JDE si do roku 2015 udrZovala polozka Kratkodoby
finan¢ni majetek pohybujici se okolo 56 %. Z téchto 56 % byla vyznamna cast drzena

jako penézni prostfedky na bankovnich uctech. Podil prostfedkll na bankovnich uctech
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mél stabilni rast do roku 2015. V roce 2016 se podil kratkodobého finan¢niho majetku

vyrazné snizil na 4,8 % a to vduasledku vyplaceni podilu spoleénikiim Vv hodnoté

449 997 tis. K¢ Do konce sledovaného obdobi zustal kratkodoby finanéni majetek

na hodnoté 4 %.

3.3 Horizontalni a vertikalni analyza pasiv

Tabulka 3: Horizontalni analyza pasiv v tisicich K¢

Polozka pasiv Absolutni zména Relativni zména
PASIVA 14/13 15/14 16/15 17/16 14/13 15/14 16/15 17/16
PASIVA Celkem 975 781 113,1% 260,2%
VK 26901 655519 -409 484 39214 107,5%  270,2% 60,6% 106,2%
ZK 0 0 0 0 100,0%  100,0%  100,0%  100,0%
Kapitalové fondy 0 636 125 -388 604 35070 100,0% -1731,1%  35,4% 116,5%
Rezervni forndy a ostatni fondy ze zisku 518 1579 1472 2026 101,7% 105,2% 104,6% 106,1%
VH minulych let 9838 30 001 -48 150 38487 218,4%  265,3% 0,0%
VH BO 16 545 -12 186 25798 -36 369 259,8% 54,7% 275,3% 10,2%
Cizi Zdroje 65 287 324347 -96 742 65708 142,2%  247,5% 82,2% 114,7%
Rezervy 4112 9837 14 609 4088 159,2% 189,0% 169,9% 111,5%
DI. Zavazky 0 0 0 (1}
Kr. zavazky 61175 314510 -111 351 61 620 141,4% 250,7% 78,7% 115,0%
Zéavazky z obch. vztahd -14 474 5328 12419 19132 87,6% 105,2% 111,5% 115,9%
Zéavazky k zaméstnancim -2016 1767 -472 -983 69,6% 138,3% 92,6% 83,4%
Z4 idlniho zab eniazd tnih
a\./.avz!v(y'ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho -a48 1180 485 - 85,0% 146,6% 86,9% 88,8%
pojisténi
Stat - danové zavazky a dotace -8 556 1710 1209 -2673 11,0% 262,2% 143,7% 32,7%
Kr. prijaté zalohy 0 0 0 0
pUpP 86 669 206 996 -76 661 -129 085 851,5% 310,8% 74,9% 43,5%
Zavazky ovladana nebo ovladajici osoba 0 97 529 -47 361 175591 51,4% 450,0%
CR -21422 -4 085 569 -755 16,6% 4,4% 405,9% 0,0%
Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani
Graf 3: Vyvoj pasiv v tisicich K¢
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Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani
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Tabulka 4: Vertikalni analyza pasiv

Polozka pasiv

Hodnoty JDE

Hodnoty v odvétvi

PASIVA

PASIVA Celkem

ZK
Kapitalové fondy

Rezervni forndy a ostatni fondy ze zisku
VH minulych let

VH BO

Rezervy
DI. Zavazky

Kr. zavazky

Z&vazky z obch. vztahl

Zavazky k zaméstnanciim

Zavazky ze socialniho zabezpedeni a
zdravotniho pojisténi

Stat - dariové zavazky a dotace

Kr. pfijaté zalohy

DUP

Zavazky ovlddana nebo ovladajici osoba

2013
100,0%

64,0%
-6,5%
5,5%
1,5%

1,9%

1,3%
0,0%
27,4%
21,7%
1,2%

0,6%

1,8%
0,0%
2,1%

0,0%

2014 [2015-2H] 2016
100,0% 100,0%

56,5% 31,9%

21,7%
-57% | 37,9% | 19,7%
50% | 2,0% | 31%
30% | 30% | 00%
44% | 09% | 3,8%
1,8% | 1,3% | 3,3%
00% | 00% | 00%
343% | 33,0% | 382%
16,8% | 6,8% | 11,1%
08% | 04% | 05%
04% | 02% | 03%
02% | 02% | 0,4%
00% | 00% | 0,0%
16,1% | 19,3% | 21,2%

0,0% | 62% | 46%

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani, MPO (2018)

Graf 4: Vertikalni analyza pasiv

100%

50%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

2013

2014

2015-2H

100,0%

2017

20,9%
3,0%
3,3%
0,4%

3,3%

0,0%
40,0%
11,8%

0,4%

0,2%

0,1%
0,0%
8,4%

19,1%

uCR mCiziZdroje m Vlastni kapital

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

100,0%

29,1%

2013
100,0%

2014 [2015-2H| 2016
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184% | 17,2% | 16,8% | 16,2%
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Vyvoj pasiv probihal za sledované obdobi podobné jako u aktiv. Podle horizontalni

analyzy se hodnota pasiv navySovala, stejné jako aktiva, ale s vyznamnou odchylkou

v roce 2015. Je tfeba brat ohled na to, ze na ristu se podilel jak organicky vyvoj, tak

vliv fize, stejné jako tomu bylo u aktiv. Nejvyssi hodnoty za sledované obdobi doséhla

pasiva pravé v roce 2015, kdy probéhla faze.
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Vyvoj vlastniho kapitalu zna¢né kopiruje vyvoj pasiv. Pii porovnani hodnot roku 2013
a 2017 zjistime, ze se hodnota vlastniho kapitalu zvysila o 312 mil. K¢, mira rastu byla
17 % CAGR. Spolecnost po celé¢ sledované obdobi navysSuje stabilné hodnotu
rezervniho fondu. | kdyz kvili pfihlaseni k zakonu o obchodnich korporacich jako celku
v roce 2014 piestala mit tuto povinnost, tak si ho i nadale tvofi ze zisku. Kazdy rok
spole¢nici schvalili ucetni zavérku a rozhodli o rozdéleni zisku do rezervniho fondu
a nerozdeleného zisku. Vyplata dividend probihala za sledované obdobi pouze jednou
a to vroce 2016, kdy spole¢nik schvalil vyplatu dividendy v celkové vysi
449 997 tis. K¢, 61393 tis. K¢ znerozdéleného zisku minulych let a snizenim
kapitalovych fondi v hodnoté 388 604 tis. K¢&. Zisk z roku 2016 by mél byt pieveden
na hospodaisky vysledek minulych let, ale v roce 2017 se opét pouze zisk rozdélil
do rezervniho fondu a nerozdéleného zisku. Za sledované obdobi se minusova polozka
ve skuping vlastniho kapitalu objevila pouze u kapitalového fondu v roce 2013 a 2014.
Vlivem faze vroce 2015 se vSak hodnota polozky Kapitdlové fondy zménila
na 601 mil. K& Z pohledu vertikalni analyzy mél podil vlastniho kapitdlu na celkové
struktufe pasiv po celé sledované obdobi sestupny trend, ktery zacinal v roce 2013
na 66% podilu a skocil na 56% podilu v roce 2017. Mizeme fict, ze snizeni podilu
vlastniho kapitalu znamenalo pro spole¢nost JDE pozitivni vyvoj, protoZze V Obecné
roving je pro spole¢nost lepsi a efektivnéjsi, kdyz bude vyuzivat cizi zdroje. Jak je vidét
z tabulky 4, tak se spole¢nost JDE dostala s podilem vlastniho kapitalu na téméf stejnou
hodnotu vlastniho kapitalu v odvétvi. Ve skupiné vlastniho kapitalu miizeme povazovat
za polozky se stabiln¢jSim vyvoje polozku Vysledek hospodafeni minulych let
a bézného obdobi. Vysledek hospodatfeni bézného obdobi ma po celé sledované obdobi
kolisajici hodnoty. Nejvétsi vychyleni je v roce 2016, kdy hodnota polozky skoncila
s nulovym zustatkem a to kvuli vyplaté dividendy v hodnoté 449 997 tis. Diky tomu

se také snizil podil kapitalovych fondl na celkovych pasivech.

Podobnym zpiisobem se za sledované obdobi vyvijela i druhd nejvyznamnéjsi polozka
Cizi zdroje. Cizi zdroje se vyvijely stejnomérné€, vyjimkou byl rok 2015, kdy byla
odchylka od rostouciho vyvoje mensi ve srovnani svyvojem celkovych pasiv
a Vlastniho kapitalu. Vrcholu dosahly cizi zdroje v roce 2015 na hodnoté 544 mil. K¢.

Poté nasledoval mirny pokles hodnoty cizi zdroji a v roce 2017 opét mirny narust.
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Vyvoj podilu cizich zdrojii mizeme povazovat za efektivni a to diky navysovani podilu
financovani aktiv pomoci cizich zdroji. Podil se béhem sledovaného obdobi zvysil,
od roku 2013 z 28,7 % na 43,4 % v roce 2017, coz je hodnota odvétvi. Pii srovnani
s hodnotami v odvétvi je tieba brat v tivahu i to, ze spole¢nost JDE po celé sledované
obdobi nema zadny bankovni tvér, ale spole¢nosti obsazené v odvétvi maji. Podil
financovani ma také vliv na pracovni Kapital, ktery je analyzovan v pomérovych

ukazatelich.

Spolec¢nost JDE po celé sledované obdobi neméla zadné dlouhodobé zavazky. Polozka
Rezervy se kazdoro¢n€ navySovala primérnym ro¢nim ristem o 54,5 % CAGR.
Rezervy se tvoii pifedevs§im na nevyéerpanou dovolenou a jubiles, mzdové bonusy,
odstupné a dlouhodobé bonusy vedoucim divizi. Nejvetsi hodnoty dosahla tato polozka
na konci sledovaného obdobi v roce 2017 a to 39 mil. K¢. Vyvoj polozky Kratkodobé
zavazky mél vzestupnou tendenci az do roku 2015, kdy polozka dosahla nejvyssi
hodnoty 523 mil. K¢. V nasledujicim roce vSak hodnoty Klesly, vroce 2017
pak nasledoval mirny rast. V roce 2015 byl vyznamny narGst kratkodobych zavazki,
a to zdavodu fuze. Vyznamnou polozkou v kratkodobych zavazcich je polozka
ZavazKy z obchodnich vztaht, ktera se od roku 2013 do roku 2015 pohybovala
pramérné okolo 108 mil. K¢. Od roku 2016 vsak nésledoval riist a to az na hodnotu
139 mil. K& v roce 2017. Hodné strmy rlst zaznamenala polozka Dohadny et pasivni,
kterd dosahla vrcholu v roce 2015, 305 mil. K¢ Od roku 2015 nésledoval vyrazny
pokles této polozky. Vlivem fuze v roce 2015 se povazuje polozka Zavazky ovladana
nebo ovladajici osoba za vyznamnou polozku v pasivech. Polozka vroce 2016
zaznamenala snizeni o 46 mil. K¢ Nasledné vsak v roce 2017 nastal velky narust

na hodnotu 225 mil. K¢&.

Z pohledu vertikalni analyzy miZeme za stabilni poloZku v cizich zdrojich povaZovat
polozku Rezervy, ta kolisala okolo primérnych hodnot v odvétvi. Spolecnost JDE
neméla povinnost vytvaret rezervni fond, nicméné v tvorbé dal pokraCovala. Za celé
sledované obdobi spole¢nost JDE neeviduje zadné dlouhodobé zavazky. Zavazky
Z obchodnich vztahi mély po celé sledované obdobi sestupny trend. Spolecnost JDE

snizila podil z roku 2013 z 21,7 % na hodnotu 11,8 % v roce 2017. Za timto poklesem
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je efektivnéjsi skladovaci systém a efektivnéjsi distribuce, na kterou se spole¢nost JDE
zaméfovala po celé sledované obdobi. Fuze v roce 2015 ovlivnila polozku Zavazky
ovladana nebo ovladajici osoba, ktera na konci roku 2017 narostla na 19,1 %.
Za posledni vyznamnou polozku miiZzeme povazovat polozku Dohadny tcet pasivni,
ktera méla nejvétsi podil v roce 2016 v hodnote 21,2 %. Dohadné uéty pasivni zahrnuji

predevsim zakaznické bonusy a nevyfakturované sluzby.

3.4 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z divodu faze, ktera prob&hla v roce 2015, byly pro lepsi porovnatelnost S ostatnimi
roky a zjednoduseni, hodnoty vykazu zisku a ztraty za rok 2015 vynasobeny dvéma. Je
tieba brat v tivahu i nevyhody tohoto vynasobeni. Napiiklad, Zze v hodnoté polozky bude
zapocitana dvakrat vano¢ni sezéna a s tim spojené naklady nebo vynosy.

Tabulka 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v tisicich K¢

7 Absolutni Relativni
Polozka vZz

14/13 15/14 16/15 17/16 14/13 15/14 16/15 17/16
Trzby 63 626 570391 109 059 86 277 107% 156% 107% 105%
Naklady vynaloZené na prodané zboii 77 680 511975 103733 116 238 114% 183% 109% 109%
Obchodni marze -14 054 58 416 5326 -29 961 97% 114% 101% 94%
Vykony -4 687 15428 17781 -328 73% 224% 164% 99%
Triby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb -4 687 15428 17781 -328 73% 224% 164% 99%
Vykonova spotieba -18 822 812 -15 213 4146 93% 100% 94% 102%
Spotfeba materialu a energie -3 439 -25963 -3672 -750 92% 31% 68% 91%
Sluzby -15 383 26775 -11 541 4 896 93% 112% 95% 102%
Pridana hodnota 73 032 38 320 -34 435 100% 116%
Osobni naklady -8 058 51092 10 299 -17 486 93% 149% 107%
Mzdové naklady -6 485 38245 8790 -13 863 92% 150% 108% 89%
Naklady na soc. zabez. a zdr. pojisténi -1051 12 050 -232 -3555 96% 149% 99% 90%
Socialni naklady -522 797 1741 -68 82% 134% 156% 99%
Dané a poplatky -3995 5949 2063 -806 43% 300% 123% 93%
(Odpisy DNM a DHM -1625 12 806 958 -4 606 92% 173% 103% 85%
Trzby z prodeje DM a materidlu -34 121 -15761 10119 -6 167 35% 15% 458% 52%
Trzby z prodeje DM -42 768 -1492 11466 -6118 6% 44% 1083% 52%
Triby z prodeje materidlu 8 647 -14 269 -1347 -49 219% 10% 19% 85%
Zistatkova cena prodaného DM a materialu -74 692 -11 258 12 860 -5 045 15% 18% 637% 67%
Z(statkova cena prodaného DM -81951 -13 12 860 -5 652 3% 99% 637% 63%
Prodany material 7 259 -11245 0 607 282% 0%
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti a KN 39 060 4753 7202 -9 892 -4% 414% 215% 27%
Ostatni provozni vynosy 413 -84 942 -1012 47% 77% 436% 17%
Ostatni provozni naklady -4 740 -1401 158 106% 66% 106%
Provozni vysledek hospodareni 14 363 -1 415 17 400 -3937 161% 148% 93%
Naklady z DFM 310 34760 11313%
Vynosoveé troky 55 157 -170 1008 71% 215% 42% 913%
Nakladové Groky 0 4] o] 375
Vynosy DFM 4] [+] o] 229
Ostatni finanéni vynosy 0 1 070 -1044 24 2% 192%
Ostatni finanéni naklady -1 846 -615 102% 137% 67%
Finanéni vysledek hospodareni -102 218 322 -33 259 91% 86% 1745%
Dai z pfijmi za béZnou &innost -409 -3330 6 639 -827 95% 238% 93%
splatna - 5125 -2326 10292 -1875 7318% 55% 459% 86%
odlozena - -5 534 -1 004 -3 653 1048 35% 66% -88% 39%
Vysledek hospodareni za béZnou Cinnost 14 670 2133 11083 -36 369 216% 108% 138% 10%
Mimofadné naklady -1875 -396 0 o] 17% 0%
Dai z pfijmd z mimoradné &innosti 0 0 0 0
odlozena - 0 0o 0 0
Mimofadny vysledek hospodareni 1875 396 0 0 17% 0%

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 16 545 2529 11083 -36 369

Vysledek hospodaredni pred zdanénim 16 136 -801 17722 -37 196

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani
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Tabulka 6: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

2 Hodnoty JDE
Polozka VZZ

2013 2014 2015 -2H 2016 2017
Triby 93,2% 97,0% 98,0% 96,6% 97,1%
Naklady vynaloZené na prodané zboii 52,2% 58,4% 69,3% 69,8% 73,1%
Obchodni marie 40,9% 38,6% 28,7% 26,8% 24,0%
Vykony 1,7% 1,2% 1,7% 2,6% 2,5%
Triby za prodej viastnich vyrobkd a sluzeb 1,7% 1,2% 1,7% 2,6% 2,5%
Vykonova spotieba 26,4% 24,1% 15,7% 13,6% 13,2%
Spotreba materialu a energie 4,0% 3,6% 0,7% 0,5% 0,4%
Sluzby 22,5% 20,5% 15,0% 13,2% 12,9%
Pridana hodnota 16,1% 15,8% 14,7% 15,7% 13,2%
Osobni néklady 10,8% 9,8% 9,5% 9,3% 8,0%
Mzdové naklady 8,0% 7,2% 7,0% 7,0% 5,9%
Naklady na soc. zabez. a zdr. pojisténi 2,5% 2,3% 2,3% 2,1% 1,8%
Socialni naklady 0,3% 0,2% 0,2% 0,3% 0,3%
Dané a poplatky 0,7% 0,3% 0,5% 0,6% 0,6%
Odpisy DNM a DHM 1,9% 1,7% 1,9% 1,8% 1,4%
Triby z prodeje DM a materidlu 5,1% 1,8% 0,2% 0,7% 0,4%
Triby z prodeje DM 4,4% 0,3% 0,1% 0,7% 0,4%
Triby z prodeje materialu 0,7% 1,5% 0,1% 0,0% 0,0%
ZGstatkova cena prodaného DM a materidlu 8,5% 1,3% 0,1% 0,9% 0,6%
Zlstatkova cena prodaného DM 8,2% 0,2% 0,1% 0,9% 0,5%
Prodany material 0,4% 1,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti a KN -3,6% 0,1% 0,4% 0,8% 0,2%
Ostatni provozni vynosy 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
Ostatni provozni naklady 0,8% 0,8% 0,3% 0,2% 0,2%
Naklady z DFM 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,9%
\Vynosoveé uroky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
Nakladové Groky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vynosy DFM 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ostatni finanéni vynosy 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%
Ostatni finanéni naklady
Finanéni vysledek hospodareni
Dan z pFijm za b&inou &innost
splatna -
odloZena -
Vysledek hospodareni za béZnou &innost
Mimoradné naklady
Dan z pfijmt z mimoradné &innosti
odlozena -
Mimofadny vysledek hospodareni

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 1,0% 2,5% 1,8% 2,3% 0,2%
Vysledek hospodaredni pred zdanénim 1,8% 3,3% 2,1% 2,9% 0,8%
Cisty obrat za Giéetni obdobi 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

3.4.1 Triby

Jak je vidét z analyzy vykazu zisku a ztraty, tak hlavnim zdrojem distého obratu
za ucetni obdobi po celé slednované obdobi jsou jednoznacné trzby z prodeje zboZi.
Podil trzeb ze zboZi se po vSechny analyzované roky drZi nad hranici 90 %, jak miZeme
vidét v tabulce vertikalni analyzy. Spolec¢nost JDE se tak jednoznacné zaméiuje

na prodej zbozi. Od roku 2013 se podil trzeb zvysil 0 829 mil. K¢&. Nartst trzeb mizeme
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brat za pozitivum, protoze to znaci prosperitu podniku. Nejvétsi nartst trzeb byl v roce
2015, kdy doslo k fuzi, a to o 570 mil. K¢. Rast trzeb ve sledovaném obdobi byl
zejména diky optimalizaci portfolia a zefektivnéni promoci. Optimalizace portfolia

souvisi s uvedenim novych produkta na trh.

Tabulka 7: Konsolidované trzby obou divizi v K¢

Konsolidované trzby

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Graf 5: Konsolidované trzby obou divizi
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Na grafu 5 mizeme vidét, Ze nejvysi hodnoty dosahly konsolidované trzby v roce 2017.
Konsolidované trzby rostly kazdym rokem a to zejména diky pfedvanocnim sezonam.
Konsolidované trzby tvofi trzby obou divizi. Je tfeba si uvédomit, ze rok 2015, ktery
je vynasobeny dvéma, pak zahrnuje pfedvanoéni sezonu dvakrat. Z divodu nedostatku

dat o sezonich trzbach je tieba brat rok 2015 s nadhledem.
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3.4.2 Vykonova spotieba

Vykonova spotieba se za celé sledované obdobi snizila o 29 mil. K¢, coz znaci i pokles
podilu vykonové spotieby na Cistém obratu o 13,2 %, viz tabulka vertikalni analyzy.
V polozce Vykonova spotieba tvoii nejvétsi podil polozka Sluzby. Sluzby zahrnuji
predevSim servis a spravné nastaveni ké&vovart. Druhou vyznamnou polozkou
ve skupiné je polozka Spotieba materidlu a energie, kterd zaznamenala nejveétsi
meziro¢ni zmény. Spotieba materialu a energie klesla z hodnoty 41 mil. K¢ v roce 2013
na hodnotu 7 mil. K¢ vroce 2017 a to mélo za nasledek i snizeni podilu na ¢istém
obratu ze 4 % v roce 2013 na 0,4 % v roce 2017.

Zvyse uvedenych tabulek muzeme vidét, Zze pfidand hodnota rostla mezi roky
2013 a 2016 a to diky rustu trzeb a snizovani vykonové spotieby. V roce 2017 byl
mensi pokles pfidané hodnoty z divodu mirného zvySeni ndkladl vynalozenych

na prodané zbozi a sluzeb.

3.4.3 Osobni naklady

Dal$im vyznamnym ndkladem jsou osobni ndklady, které jsou tvofeny mzdovymi
naklady, ndklady na socidlni zabezpefeni a zdravotni pojiSténi a socidlni naklady.
Osobni naklady se za celé sledované obdobi navysily o 35 mil. K¢ i presto,
7e na zacatku a konci sledovaného obdobi byl pokles. Za zvySeni osobnich nakladt
muze predev§im fuze, kterd se uskutecnila v roce 2015, kdy byl primérny piepocteny
pocet zamé&stnanct 145, jak lze vidét v niZze uvedené tabulce. Podil osobnich nakladt

na ¢istém obratu béhem celého obdobi se pohyboval okolo 9,5 %.

Tabulka 8: Primérny piepolteny pocet zaméstnanca

Primé&rny prepocteny
pocet zaméstnancu

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani
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3.4.4 Ostatni naklady a vynosy

Dalsi vyznamnéjsi ndklady ve vykazu zisku a ztraty jsou odpisy, které mély rostouci
trend pouze uprostied sledovaného obdobi, ale pokles na zacatku a konci obdobi.
Nejvyssi navySeni této polozky je vroce 2015 a to z duvodu nabyti nové
odpisovatelného majetku. Odpisy se od roku 2016 snizovaly a budou se nejspis snizovat

I do budoucna. Metodu a dobu odpisovani mizeme vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka 9: Metoda a doba odpisovani

Druh majetku Metoda odpisovani Paocet let
Inventaf, hardware, dopr. prostiedky Rovnomeérné 5
software Rovnomeérné 5
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku Rovnomérné 15
Kévovary Rovnomeérné 5

Zdroj: MS CR (2019a)

Dang a poplatky se za celé obdobi zvysily az na hodnotu 6 mil. K& v roce 2017. Ostatni
naklady maji po cel¢ sledované obdobi nevyznamny podil na ¢istém obratu pohybujici
se okolo 1 %. Vyjimka je pouze v roce 2013, kdy mame 8,2% podil zistatkové ceny
prodaného dlouhodobého majetku. Slo o prodej arealu ve Vyso&anech. S prodejem bylo
spojeno rozpusténi opravnych polozek k budovam a zafizenim souvisejici S vyrobou
kavy a caje a k administrativnim budovam. Prodej dlouhodobého majetku byl také
spojen se zapornou hodnotou v poloZzce Zména stavu rezerv a opravnych polozek

a to z diivodu zruseni opravné polozky k prodanému dlouhodobému majetku.

3.4.5 Finan¢ni naklady a vynosy

Ve vSech letech sledovaného obdobi mé finan¢ni vysledek hospodafeni zapornou
hodnotu. Finan¢ni vysledek ma po celé obdobi nevyznamny podil na Cistém obratu
za Ucetni obdobi a to okolo -0,15 %. Spolecnost po celé sledované obdobi nema zadné
uveéry, ma ale zavazky neuvedené v rozvaze, které vychazi zuzavienych smluv
o operativnim prondjmu. Za vyznamngj$i polozky majici vliv na finan¢ni vysledek
hospodafeni mizeme povazovat Vynosové uroky a Ostatni finan¢ni nédklady. Vynosové

uroky se za celé obdobi zvysily az na 1 132 tis. K¢ v roce 2017. Nejvétsi negativni
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hodnoty nabyl finanéni vysledek hospodaieni v roce 2017 a to diky polozce Naklady
z dlouhodobého finanéniho majetku, kdy hodnota této polozky byla 35 mil. K¢.
Naklady vznikly z diivodu likvidace divize drogerie a kosmetiky a ukonceni Cinnosti
dcefiné spolecnosti Sara Lee Slovakia s.r.o. K odprodeji divize drogerie a kosmetiky
doslo vroce 2011 a bylo rozhodnuto o jeji postupné likvidaci. Pohledavka byla

jednorazové odepsana.

Tabulka 10: Zavazky nezahrnuté v rozvaze z operativniho pronajmu v tis. K¢

2014

Zavazky operativni leasing

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Tabulka 11: Vyvoj vysledku hospodai‘eni bézZného obdobi a trzeb v K¢

2014
Vysledek hospodareni
béZného tcetniho obdobi

Trzby 981072000|1040011000(|1625830000|1752670000|1 838619 000

29 430 000

10 356 000 40513 000 4144 000

26 901 000

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

3.4.6 Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost

Hodnota vysledku hospodateni za tcetni obdobi rostla od roku 2013 az do roku 2016.
Nejvétsi meziroéni riast byl vroce 2014, kdy se vysledek hospodafeni zvysil
0 14 mil. K¢ Tento narGst byl nejvétsi predevsim diky zruseni opravné polozky
k prodanému dlouhodobému majetku. Rust vysledku hospodafeni souvisel s rustem
trzeb. Trzby rostly po celé sledované obdobi. K nejvétS§imu negativnimu poklesu
vysledku hospodareni i pres staly rust trzeb doslo v roce 2017 a to o 36 mil. K¢&. Tento
Za pokles mohly ndklady z dlouhodobého financniho majetku, které byly spojeny

s likvidaci dcetiné spolecnosti Sara Lee Slovakia s.r.o.
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Graf 6: Vyvoj finanéniho a provozniho vysledku hospodareni v tis. K¢
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Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Pfi srovnani finanéniho a provozniho vysledku hospodafeni muizeme vidét,
ze se hodnoty nevyvijely stejné. Finan¢ni vysledek hospodatfeni se drzel na stejné
urovni po vétSinu obdobi. Nebyt vyjimecnych nakladl v roce 2017, tak by se finan¢ni
vysledek hospodateni drzel dale na stejné urovni jako v ptedchozich letech. Naproti
tomu se u provozniho vysledku hospodafreni stiidal rust s poklesem a to po celé obdobi.

Nejvétsi nartist provozniho vysledku hospodateni prob&hl mezi roky 2015 a 2016.

3.5 Pomérové ukazatele

Pfi vypocétu pomérovych ukazatelti jsem vychazel z rocnich ucetnich zavérek. Vyjimkou
je rok 2015, kde byly ukazatele vypocitany z ucetni zaveérky z druhé poloviny roku, tedy
ucetni zaveérky sestavené k 31. 12. 2015. Hodnoty pouzité z vykazu zisku a ztraty byly
pro piesnéjsi porovnani vynasobeny dvéma, jak jsem jiz zminil u analyzy vykazu zisku

a ztraty.
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3.5.1 Konkurence pro srovnani

Z divodii velmi Sirokého zdroje informaci pro zpracovani a srovnani jsem misto
odvétvovych hodnot zvolil ke srovnani dvé konkuren¢ni spolecnosti ze sledovaného
odvétvi. Odvétvové hodnoty mohou totiz zahrnovat spole¢nosti, které se zamétuji
na vyrobu, zpracovani nebo distribuci i jinych napojui nez jsou kava a caj. Vybranymi
spole¢nostmi jsou MOKATE Czech s. r. 0. dale jen ,,Mokate, Nestlé Cesko s. r. 0. dale
jen ,,Nestlé*“ a Tchibo Praha, spol. s. r. o. dale jen ,,Tchibo*

3.5.2 Likvidita
Bézna likvidita

Graf 7: Vyvoj bézné likvidity
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Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani
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Tabulka 12: BéZzna likvidita

BéZna likvidita
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

KdyZz porovname béznou likviditu spole¢nosti JDE s konkurenci, tak mizeme vidét,
ze se hodnoty v prvnich dvou sledovanych letech vyrazné lisi, S vyjimkou spolecnosti
Tchibo. Bézna likvidita spole¢nosti JDE je také v prvnich dvou letech viditelné vyssi
nez obecné doporucena hodnota pohybujici se nékde kolem 1,5. Z prvnich dvou let tedy
jasn¢ viditelné, Ze spolecnost JDE kryla velkou ¢ast obéZného majetku za pomoci
dlouhodobého majetku. Po celé sledované obdobi Se soustfedila na snizeni obé&znych
aktiv a to hlavné na efektivnéjsi fizeni zasob. Snizovani ob&éznych aktiv se také odrazilo
na dob¢ obratu zasob, kterou zhodnocuji nize. V roce 2014 se spole¢nost JDE zbavila
vétSiny zasob odprodejem. Bézné likvidita se od roku 2015 do roku 2016 vyrazné
snizila, hlavné¢ diky mirnému poklesu obé&znych aktiv a vyraznéjSimu zvyseni
kratkodobych zavazkd. Vroce 2017 hodnota bézné likvidity mirné vzrostla
a pohybovala se mezi hodnotami konkuren¢nich podnika s vyjimkou Tchibo, ale také
vyrazn€ niz oproti doporucené hodnoté 1,5. Snizovanim bézné likvidity se zvysila

mozZnost platebni neschopnosti.
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Pohotova likvidita

Graf 8: Vyvoj pohotové likvidity
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Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Tabulka 13: Pohotova likvidita

Pohotova likvidita
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Pohotova likvidita pracuje pouze s kratkodobymi pohledavkami a kratkodobym
finanénim majetkem v Citateli. Vyjmuli jsme zasoby, které jsou z téchto tii polozek
nejméné likvidni. Srovnanim pohotové a bézné likvidity uvidime, Ze hodnoty Vv tabulce
jsou téméft stejné. Vyjimkou je jen rok 2013, kde hodnota pohotové likvidity dosahla
pouze nad hodnotu 2,5. Obecné doporuc¢ovana hodnota pro pohotovou likviditu je 1,0.
Nejblize doporucené hodnoté se piiblizuje rok 2015 s 1,316. KdyZz se podivame
na konkurenc¢ni spole¢nosti, tak Nestlé a Mokate nedosahuji doporuc¢ené hodnoty viibec.

Tchibo naopak dosahuje vys$si hodnoty nez je doporuc¢eno. Tim, ze spole¢nost JDE
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snizovala pohotovou likviditu, tak si i snizila jistotu uhrady kratkodobych penéznich
zavazki V pripadé, ze by splaceni pohleddvek bylo delsi néz by se cekalo. I pies
kolisajici vyvoj kratkodobych pohledavek a snizeni kratkodobého finanéniho majetku
se v roce 2017 podatilo zvysit ukazatel na hodnotu 0,726. A to je diivod, pro¢ je na tom
spole¢nost JDE z pohledu pohotové likvidity 1épe nez konkurenéni spolec¢nosti Nestlé
a Mokate.

wwv__r

Penézni likvidita

Graf 9: Vyvoj penéZni likvidity
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Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢c), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Tabulka 14: PenéZni likvidita

Penézni likvidita
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani
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Penézni likvidita byla vypocitana pouze s penéznimi prostiedky v Citateli, protoze
spole¢nost JDE neeviduje zadny kratkodoby finanéni majetek. Konkurenci se hodnoty
blizi k doporu¢ené hodnoté okolo 0,3. Penézni likvidita spole¢nosti JDE je Vv prvnich
tiech letech zna¢né vyssi oproti doporuc¢ené hodnoté, Kterou si drzi spole¢nosti Nestlé
a Mokate. Vysoka hodnota je dana ptedev§im z divodu drzeni zna¢nych penéznich
prosttedkd na béznych uctech. Tchibo si naopak drzi likviditu na vyssi Grovni
nez je doporuceno. V roce 2016 vSak spole¢nost JDE zaznamenala zna¢ny pokles
hodnoty penézni likvidity. Tento vyrazny pokles byl zplsoben sniZenim penéznich
prostiedkid z divodu vyplaty dividend. V roce 2017 byl pokles penézni likvidity

UZ nevyznamny.

Pracovni kapital a kryti zasob pracovnim kapitilem

Graf 10: Vyvoj kryti zasob pracovnim kapitalem
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Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani
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Tabulka 15: Pracovni kapital a kryti zasob pracovnim kapitilem

Pracovni kapital
JDE
Nestlé
Mokate
Tchibo

322 721,00

307 583,00

178 145,00

-188 576,00

-121 440,00

-1064 551,00

194 996,00

492 530,00

-559 743,00

-390 363,00

-18 480,00

-8 632,00

-36 336,00

-142 534,00

-130 054,00

703 367,00

783 474,00

564 463,00

663 465,00

550 285,00

Kryti zdsob PK
JDE
Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Z analyzy pracovniho kapitdlu a kryti zasob pracovnim kapitdlem vidime,
ze Spolecnost JDE v prvnich tfech letech nabyvala vysokych kladnych hodnot
na polozce Kryti zasob pracovnim kapitdlem. To znamena, Ze realiza¢ni riziko bylo
velice malé. Porovnanim konkurenénich spolecnosti zjistime, Ze se také pohybovaly
mimo doporuc¢enenou hodnotu 0,5. Spole¢nost JDE se po celé sledované obdobi snazila
o efektingjsi Fizeni zasob. Vysledkem tohoto snazeni bylo snizeni zasob z 76 mil. K¢
v roce 2013 ana 1 723 tis. K¢ v roce 2017. Obézna aktiva se tedy za celé obdobi snizila,
i kdyz ne tak vyraznym pomérem. Kratkodobé zavazky se vyrazné zvysily
a to ze 147 mil. K¢ v roce 2013 na 473 mil. K¢ v roce 2017, coz vedlo k zapornému
pracovnimu kapitalu od roku 2016. To znamena, ze spole¢nost JDE c¢ast aktiv
financovala kratkodobymi zdroji. Vznika tak riziko, Ze spolecnost JDE by mohla byt
nucena tuto ¢ast stalych aktiv prodat, aby byla schopna dostat svym zavazklm. Diky
zapornému pracovnimu kapitdlu a velice nizkym zasobam se 1 kryti zasob dostalo
do vyraznych zapornych hodnot. Spole¢nosti JDE se tak v poslednich dvou letech
zvétsilo realizadni riziko a vyznamné se zvysila ucast kratkodobych zdroji na kryti

dlouhodobého majetku.
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3.5.3 Rentabilita

Rentabilita thrnného vloZeného kapitalu
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Graf 11: Vyvoj rentability ihrnného vloZeného kapitalu
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Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Tabulka 16: Rentabilita ihrnného vleZeného kapitalu

zdRUVK
JDE

0,39%

Nestlé

7,52%

6,76%

8,23%

9,30%

13,36%

Mokate

3,31%

2,47%

3,31%

4,53%

4,06%

Tchibo
RUVK
JDE

3,53%

6,11%

3,90%

11,55%

Nestlé

Mokate

Tchibo

10,10% 10,11% 10,33% 11,83% 16,35%
4,07% 3,03% 4,08% 5,61% 4,13%
10,97% 7,40% 10,65% 16,57% 14,55%

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Rentabilita ihrnného vlozeného kapitalu se vyviji po sledované obdobi spise negativnim

smérem, znaci to pokles rentability od roku 2013 do roku 2017 o 2,2 %. Nejptiznivéjsi
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hodnoty spole¢nost JDE dosahla v roce 2014. Hlavnim divodem sniZovani rentability
bylo vyrazné navyseni uhrnného vlozeného kapitalu vlivem fuze v roce 2015. Uhrnny
vlozeny kapital sice vroce 2016 znovu znatelné klesl, a to predevSim diky snizeni
kapitalovych fondu, které souvisi s vyplatou dividend, v roce 2017 vSak nasledoval
mirny narast. Druhym zasadnim vlivem bylo, ze vysledek hospodaieni za sledované
obdobi sice rostl, ale ne v takovém pomeéru, jako uhrnny vlozeny kapital. Kvili vétsimu
narastu thrnného vlozeného kapitalu nez byl narist vysledku hospodareni se rentabilita
snizovala. V roce 2017 byla rentabilita na nejniz$i urovni a to na hodnoté 1,3 %. Tento
vyraznéj§i pokles v roce 2017 byl zpisoben velice nizkym vysledkem hospodaieni,
ktery byl spojen s vysokymi naklady dlouhodobého finan¢niho majetku. Ty vznikly
z ditvodu likvidace dcefiné spole¢nosti v zahranic¢i. Kdyby neprobéhla likvidace dcetiné

spole¢nosti, tak by se dalo o¢ekavat, Ze by rentabilita misto poklesu rostla.

Graf zachycujici vyvoj rentability thrnného vlozeného kapitdlu u konkurence nam
ukazuje, ze se rentabilita spole¢nosti JDE vyvijela podobné jako u konkurencni
spolecnosti Mokate. Mé&li by jsme vzit v uvahu, Ze spole€nosti jsou si velice podobné
I v produktovém portfoliu. Ob¢ spolecnosti operuji jak na trhu kavy, tak caje. Kdyz
porovname zbylé konkurencni spole¢nosti Nestlé a Tchibo, tak musime brat ztetel na to,
7ze Nestlé a Tchibo maji daleko Sif§i Skalu produktt, které nabizi. Nejsou
to jen horké napoje, ale i dalsi vyrobky potravinarského primyslu nebo spotiebniho
zbozi. Hlavn¢ diky Siroké Skale nabizenych produkti se rentabilita Nestlé a Tchibo

pohybuje v jinych hodnotach nez spole¢nost JDE.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 17: Rentabilita vlastniho kapitalu

RVK
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovéni
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Graf 12: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu
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Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Vyvoj rentability vlastniho kapitalu se podoba vyvoji rentability thrnného vlozeného
kapitalu. Za celé sledované obdobi doslo ke snizeni celkové hodnoty ukazatele
0 2,3 %. Za velice nizkou rentabilitou stoji stejné divody jako u rentability thrnného
vloZeného kapitalu. Je to predevSim zvySeni hodnoty vlastniho kapitalu, ktera narostla
0 312 150 tis. K¢. Druhym vlivem byl pomalejsi rist vysledku hospodateni s vyjimkou
roku 2017, kde doslo k vyznamnému poklesu vysledku hospodatreni za tGcetni obdobi.
Pfi srovnani s konkuren¢nimi spolecnostmi je vidét, Ze analyzovand spolec¢nost JDE
je na tom od roku 2015 nejhtte. Spole¢nost Mokate je na tom oproti analyzované
spole¢nosti JDE 0 trochu 1épe, avSak v roce 2017 také zaznamenala pokles hodnoty
rentability vlastniho kapitalu. Rentabilita spole¢nosti Nestlé a Tchibo se pohybuje
ve znacné vysSich hodnotach, predevsim diky divodim zminénym u rentability

uhrnného vlozeného kapitalu.
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3.5.4 ZadluZenost

Véritelské riziko

Tabulka 18: Véritelské riziko

Véritelskeé riziko
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Jak uz vime z analyzy rozvahy, tak spole¢nost JDE vyuzivala pfevazné vlastni kapital,
cizi kapital vyuzivala velmi mdlo. Potvrzuje to i ukazatel véfitelského rizika, ktery
je na zacatku sledovaného obdobi velice nizky. Spolecnost JDE, jak jiz bylo diive
feeno, neeviduje zadné bankovni Gvéry. Béhem sledovaného obdobi si pak navysila
hodnotu véftitelského rizika o 12,6 %. Zminéné navySeni miZeme brat negativné
I pozitivné zaroven. Negativné znamena, Ze snizuje finan¢ni stabilitu, pozitivng, ze
spolecnost zvySovala financovani aktiv za pomoci ciziho kapitalu, coz je obecné
levnéj$i nez financovani vlastnimi zdroji. Pokud se podivaime na hodnoty konkurence,
tak mzeme vidét, ze spolecnosti jsou vice zadluZzené. Konkurencni spolecnosti nicméné
maji po celé¢ sledované obdobi témét stabilni hodnoty. Analyzovana spole¢nost JDE
se k hodnotam svych konkurent pfiblizovala po celé obdobi a v roce 2017 skoncila
na 40 %, kdy byl ukazatel na nejvyssi hodnoté. Na podobné trovni se pohybovala pouze
spole¢nost Tchibo. Nejvyssi hodnotu méla spole¢nost Nestlé a to pres 80 % V roce
2014. Diky zvySovani ukazatele véfitelského rizika méa analyzovana spole¢nost JDE

potencial ve zlepSeni rentability za pomoci finan¢ni paky.
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Urokové kryti

Tabulka 19: Urokové kryti

Urokové kryti

JDE 40,371
Nestlé 33,780 44,899 67,527 85,313 143,133
Mokate 17,250 11,493 21,849 21,404 10,942
Tchibo 18020,200

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Ukazatel véfitelského rizika vypovida o tom, ze spole¢nost JDE vyuziva K financovani
prevazné vlastni zdroje a nema zadné uvéry. To je hlavni divod, pro¢ spolecnost JDE
nema od roku 2013 do roku 2016 zadné nakladové troky. Tchibo eviduje nakladové
uroky pouze v roce 2014, proto neslo stanovit ukazatel trokového kryti. Vyjimkou
je rok 2017, kde se poprvé za sledované obdobi objevily nakladové uroky. Hodnota
urokového kryti ve vysi 40,37 je dostatecnym znakem toho, Ze spolec¢nost JDE
je nadmiru schopna splacet ndkladové uroky za pomoci vysledku hospodareni ptred
zdanénim a uroky. KdyZz porovname konkurenéni spolecnosti, které vyuzivaji
k financovani spiSe cizi kapital, vidime, Zze jejich hodnoty jsou dostate¢né vysoké.
Hlavn¢ spole¢nost Nestlé se po celé obdobi pohybuje vysoko nad doporucenymi
hodnotami.

Ziskovy ucinek finan¢ni paky
Tabulka 20: Ziskovy uinek finanéni paky

Ziskovy ucinek finan¢ni paky
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Hodnoty ucinku finan¢ni paky jsou u spolecnosti JDE pomémé dost nizké i pfesto,
e prevysuji doporugenou hodnotu 1. Uéinek finanéni paky by méla mit spole¢nost JDE
vys§i, stejné jako je tomu u konkurencnich spolecnosti. Béhem sledovaného obdobi
se ji podafilo zvysit tento ukazatel alespont na hodnotu 1,7. Cim vy3si bude mit
spolec¢nost JDE tento ukazatel, tim 1épe pujde navysit rentabilitu vlastniho kapitalu

za pomoci vétSiho vyuziti cizich zdroju.
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3.5.5 Aktivita

Obrat aktiv

Tabulka 21: Obrat aktiv

Obrat aktiv
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Obrat aktiv nam tika, jak efektivné vyuziva spolecnost sva aktiva. Spolecnost JDE
si po celé obdobi udrzela hodnotu ukazatele nad doporu¢enou hodnotou 1. Nejnize byl
obrat aktiv roce 2015, kdy se aktiva vyrazné zvysila a to diky fiizi a men$imu navyseni
hodnoty trzeb. U konkurence Ize na zacatku obdobi pozorovat spise vyssi hodnoty.
Spole¢nost Nestlé si svou hodnotu udrzovala na urovni pohybujici se okolo 2,5.
Spole¢nosti Mokate se naproti tomu hodnota ukazatele snizila na uroven analyzované

spole¢nosti JDE. Spole¢nost Tchibo zaznamenala jesté vétsi pokles.

Doba obratu zasob

Tabulka 22: Doba obratu zasob ve dnech

Doba obratu zdsob
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Pfi srovnani vyvoje doby obratu zasob s konkurencnimi podniky zaznamendme znacné
rozdilné hodnoty. Z tabulky lze vycist, ze spole¢nost JDE méla béhem sledovaného
obdobi jak nejvyssi, tak nejnizsi hodnotu doby obratu zasob. Nejvyssi byla v roce 2013
velice pfiznivy, protoze spolecnosti JDE netrva dlouho pfeménit zdsoby na penézni
prostiedky ¢i pohledavky. Za takto vyraznym snizenim béhem sledovaného obdobi stoji
piedevsim snizeni zasob a to na minimum, které byly snizeny hlavné diky odprodeji

skladovych zasob na matei'skou spolecnost. Odprodej je spojen s implementaci nového

48



informacniho systému SAP, ktery byl spojen sprocesnimi zménami nutnymi
pro zajiSténi dostupnosti zbozi, efektivnimu fizeni zasob a zvySeni kvality sluzeb
zékaznikiim. Srovnanim vyvoje skonkurenci je na prvni pohled ziejmé,
ze U konkurence byl vyvoj stabilngjsi, hodnoty se pohybovaly od 18 do 26 dni. Vyjimka
byla u spole¢nosti Tchibo v roce 2017, kde dosahla hodnoty 83 dni.

Doba obratu pohledavek a zavazku z obchodnich vztahi

Tabulka 23: Doba obratu pohledavek z obchodnich vztaha ve dnech

DO pohledavek z OV
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢c), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek se pro spole¢nost JDE vyvijela za celé sledované obdobi spise
Spatné, protoze se béhem sledovaného obdobi zvysila na 37 dni. Hlife na tom byly
I spole¢nosti Mokate a Tchibo, kterym doba obratu pohledavek vzrostla na 50 dni
a 46 dni. Spole¢nost Nestlé naproti tomu zazila pozitivni vyvoj a sniZzeni hodnoty doby
obratu pohledavek. Nejhtife na tom byla spole¢nost JDE v roce 2014 a to na hodnoté 50

dni. Na negativnim vyvoji se podepsal pomalejsi riist trzeb oproti ristu pohledavek.

Tabulka 24: Doba obratu zavazki z obchodnich vztahi ve dnech

DO zavazki z OV
JDE 43,468 35,925 24,177 27,642
Nestlé 44,522 46,517 42,883 50,481 41,916
Mokate 61,908 66,169 56,428 75,116 70,492
Tchibo 22,629 15,325 15,240 14,509 47,185

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Doba obratu zavazku se z pohledu financovani vyvijela daleko vice negativné nez doba
obratu pohledavek. Hodnota doby obratu spolecnosti JDE klesla za celé obdobi
na 27 dni. Nejvetsi vliv na pokles mély kratkodobé zavazky, které za celé obdobi
nevyznamné vzrostly. Trzby se zvétSily daleko vice. U konkurenc¢nich spolecnosti si
negativnim vyvojem prosla i spolecnost Nestlé. Jeji ukazatel se ale nesnizil tak vyrazné.

Pozitivni vyvoj zazila spolecnost Mokate, ktera dosahovala za celé sledované obdobi i
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nejvyssi doby obratu a to 75 dni v roce 2016. Spolec¢nost Tchibo zazila také velice

pozitivni vyvoj, v roce 2017 se tato spolecnost dostala na 70 dni.

Obchodni deficit

Graf 13: Vyvoj obchodniho deficitu
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Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Z analyzy doby obratu pohledavek a zavazki, kterd se vyvijela negativnim smérem
je vidét, ze obchodni deficit bude také negativni. Spole¢nost JDE nabyvala zaporného
obchodniho deficitu pouze v roce 2013. V nasledujicich letech se dostala do kladnych
hodnot, ve kterych zistala az do konce sledovaného obdobi. Konkuren¢ni spole¢nosti
si vedly daleko 1épe. Spole¢nost Nestlé méla uprostied obdobi vétsi vykyvy, nicméné
na konci obdobi se vratila na plivodni trovén. Spole¢nost Mokate se drzela okolo
své stabilni hodnoty po celé obdobi. Spole¢nost Tchibo se po vétsinu obdobi nachazela
taktéz v kladném obchodnim deficitu, jen vroce 2017 se dostala do zaporného
obchobniho deficitu. Diky kladnému obchodnimu deficitu spole¢nosti JDE od roku
2014 do roku 2017 nedochazelo k ubytku penéznich prostifedkt s vyjimkou roku 2016,
kde doslo k odlivu penéznich prosttedku z diivodu vyplaty dividend. Spole¢nost JDE
by se méla aslepon zaméfit na snizeni doby inkasovani penéznich prostfedkt

z pohledéavek a zvySeni doby spojené s odlivem penéZz na thradu zavazka.
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Osobni nakladovost z vynosi

Tabulka 25: Osobni nakladovost z vynost

Osobni ndkladovost z vynost
JDE

Nestlé
Mokate
Tchibo

Zdroj: MS CR (2019a), MS CR (2019b), MS CR (2019¢), MS CR (2019d), vlastni zpracovani

Spolec¢nosti JDE se po celé sledované obdobi datilo snizovat hodnotu ukazatele, coz
je pozitivnim znakem. Na snizeni hodnot se podilelo jak zvySeni vynost, tak snaha
0 snizovani osobnich nakladd, i pfes nabor novych zaméstnanct z divodu fuze v roce
2015, jak jsem uz zminil Vv hodnoceni osobnich ndkladi vySe. Po celé obdobi
v mezi roky 2016 a 2017, ktery byl pozorovatelny i na vyrazném snizeni mzdovych
nakladi. Pokud se podivame na hodnoty konkurenénich spolecnosti, zjistime,
ze spole¢nost JDE se pohybovala ve stejném rozmezi jako konkurence a jako jedina
si vedla pozitivng. Jak Nestlé, tak i Mokate a Tchibo mély negativni vyvoj, kdy se jim

hodnoty ukazatele za celé obdobi zna¢né zvysily.

3.6 Bankrotni a bonitni modely

Tabulka 26: Hodnoty INO5

INO5 2013 2014 2015 2016 2017
A 0,45 0,36 0,38 0,31 0,30
B 0,00 0,00 0,00 0,00 1,61
C 0,14 0,24 0,12 0,15 0,05
D 0,38 0,36 0,22 0,34 0,33
E 0,29 0,22 0,12 0,05 0,07
1,26 1,18 0,84 0,86 2,36

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Bankrotni model INO5 nam ukazuje finan¢ni situaci Spole¢nosti JDE. Model stoji
na pomérovych ukazatelich ze sestavené analyzy. Spole¢nost JDE se bé&hem

sledovaného obdobi objevila ve vSech sférach kvalifikace modelu INO5. Model
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se sklada z ukazatele zadluzenosti, ktery byl od roku 2013 do roku 2017 na nulové
hodnoté, diky nulovym néakladovych urokim. V roce 2013 a 2014 spolec¢nost JDE
dosahovala vysledku vyssiho jak 0,9 a nachazela se tak v Sedé zon€. To bylo zpiisobeno
nulovym ukazatelem zadluzenosti. Na zakladé poklesu ukazateli rentability, aktivity
a likvidity se spole¢nost JDE v roce 2015 dostala tésn¢ pod hranici 0,9. Velice nizka
byla ptedevs§im rentabilita, kvili které se spole¢nost JDE v roce 2016 dostala do zény
bankrotu. V poslednim sledovaném roce 2017, diky ndkladovym trokam, tak dosahla
na nejvyssi hodnotu 2,36. Jelikoz se spole¢nost JDE nachédzela nad urovni 1,6, tak
mizeme fict, ze tvofila hodnotu, coz je velmi pozitivnim znakem. Kdyby totiz
spolecnost JDE ziistala del§i dobu v zéné bankrotu, bylo by ohrozeno fungovani

podniku.

3.7 Kralicekiiv Quick test

Tabulka 27: Hodnoty Kralicekova Quick testu

Ukazatel 2013 2014 2015 2016 2017
R1 4 4 4 4 4
R2 4 4 4 3 2
R3 1 1 1 1 1
R4 1 1 1 1 1
2,50 2,50 2,50 2,25 2,00

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Z vysledku poctu ziskanych bodd z Kralicekova Quick testu vidime, Ze bonita
spolec¢nosti JDE po celé sledované obdobi neni pozitivni ani negativni. Spole¢nost JDE
se po celé obdobi udrzela v sedé zoné, tedy mezi hodnotou vétsi nez 1, ale mensi nez 3.
Pokud se podivame na jednotlivé ukazatele, tak mtzeme vidét, Ze prvni ukazatel
finan¢ni sily dosahoval plného poctu bodii po celé obdobi. Na zacatku sledovaného
obdobi si dobte vedl 1 ukazatel doby splaceni dluhu z cash flow. Od roku 2016 se vSak
zacal bodové snizovat, kdy v roce 2017 klesl az na hodnotu 2. Za celkovym poklesem

bodového vysledku muze tedy druhy ukazatel, ktery se jako jediny ménil. Ukazatele

cv w7
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bodového ohodnoceni a to 1 bod. Spole¢nost JDE by se méla zaméfit na zlepSeni
vysledkli druhého a tfetiho ukazatele, tedy rentabilit. Zlepsit by se také méla doba

splaceni dluht.
3.8 Strategicka analyza odvétvi kavy a Caje
Konkurence na trhu kavy a ¢aje

Nestlé Cesko s.r.o.

Nestlé je Svycarska nadndrodni spolecnost, ktera byla zalozena jiz v roce 1866.
Z pohledu trzni kapitalizace je spolecnost nejvétsi potravinovy koncern na svéte.
V Ceské a Slovenské republice je spolenost Nestlé nejvétsim potravinafskym
vyrobcem a distributorem. Spole¢nost ze zaméfuje na Sirokou skalu produktii: potraviny
pro déti, balenou vodu a napoje, ceredlie, kavu, cukrovinky, mlécné produkty nebo
zmrzliny. Spolecnost Nestlé je vhodna pro srovnani s analyzovanou spole¢nosti JDE
i pfesto, Ze se pohybuje pouze na trhu kavy, ne trhu ¢aje. Je to jedna ze dvou nejvétsich
konkurenénich spole¢nosti na trhu kavy v Ceské republice. Mezi jeji kavové znacky

se fadi naptiklad Nespresso, Nescafe a Nescafe Dolce Gusto.

Mokate Czech s.r.o.

Mokate je spolecnost jejiz historie se tdhne az do roku 1900, kdy byla zalozena
v TéSinském Slezku. Zalozeni probihalo jesté za vlady cisafe FrantiSka Josefa. Mokate
tvori skupina deviti firem, které ptisobi jak v Polsku, tak i na zahrani¢nich trzich vcetné
ceského. Export spolecnosti predstavuje az 57 % zhodnoty prodeje. Spolec¢nost
je pro srovnani s analyzovanou spole¢nosti JDE velice vhodna, protoZze se s zamétuje
na prodej kavy i ¢aje. V Polsku je spole¢nost jednic¢kou v prodeji cappuccina a mezi ¢aji
je na druhém misté. Znacky, které jsou produkci této spolecnosti jsou napiiklad Mokate,

NYcoffee, Poranna. Mezi jeji nejznaméjsi Caje patii Loyd a Babi¢ka Rizenka.
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Tchibo Praha, spol. s.r.o.

Spole¢nost Tchibo zacala pusobit na ¢&eském trhu vroce 1991. Patii mezi
nejvyznamnéjsi dovozce kavy a kavovych vyrobkl. Tchibo reprezentuje znacky jako
Tchibo, Jihlavanka nebo Davidoff Café. Od roku 2004 prodava prostfednictvim svych
znackovych prodejnich mist v siti obchodnich fetézct spotiebni zbozi Tchibo. V roce
2008 spole¢nost spustila internetovy obchod. V roce 2014 vstoupila do segmentu
cestovniho ruchu a zacala nabizet z4jezdy. V roce 2017 uvadi svou kédvovou limonadu
a v roce 2018 v centru Prahy otvira svou vlajkovou prodejnu. Vytvotila si sviij vérnostni
program TchiboCard. Na svych prodejnich mistech prodava kavu, provozuje kavovy bar

a také nabizi spotiebni zbozi.

Tata Global Beverages Czech Republic a.s

Do roku 2010 byla spole¢nost znama jako Jemca, a.s. Tata Global Beverages je piednim
¢eskym vyrobcem balenych ¢aji. Ve svém portfoliu ma vice nez 50 produktt. Vyrabi
tradi¢ni, ovocné 1 bylinné Caje. Mezi nejznaméjsi jeji znaCky patii Pigi, Zlaty Ccaj,
Granat, Zlatd smés nebo Premiant ¢aj. Znacka Jemca je lidrem na trhu cerného,

zeleného, ovocného a bylinného ¢aje na ¢eském trhu.

Teekanne, s.r.o.

Spolecnost se sidlem v Salzburgu a ma dvé dcefiné firmy v Polsku a v Ceské republice.
Spolec¢nost je lidrem na rakouském trhu. Jeji historie se tahne az do roku 1882, kdy byla
zalozena. Slovo a logo ,,Teekanne™ jsou chranény zdkonem. Nabizi ovocné, Cerné,
zelené, funkeni 1 bylinné ¢aje. Prodava také specialni ¢ajové kolekce. Na ¢eském trhu

se spolec¢nost pohybuje od roku 1994.
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3.8.1 Trh kavy

Trzby

Graf 14: Vyvoj trieb na trhu kavy v Ceské republice v mil. K& — 2003-2022
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Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani

Jak mizeme videt z grafu 14, trzby se zvySuji po celé nami sledované obdobi. Trzby
rostou jiz od roku 2003 a podle predpovédi portalu Passport budou rust az do roku
2022. V roce 2017 trzby dosahly hodnoty 9 145 mil. K¢. Kdyz se podivame na graf
zachycujici meziro¢ni rust trzeb v odvétvi, zjistime, ze béhem sledovaného obdobi byl
rust nejmensi, rok 2013 a hodnota 1,1 %. V roce 2017 vSak nasledoval vyrazny rist
trzeb o 4,8 %. Na tomto rlstu trZzeb se podilela zejména vysoka poptavka po kvalitni
kave, predevSim po Cerstvé mleté kave€. Dalsim vlivem byla inflace, kterd zvysila
primérnou cenu kavy za jednotku. Jeji vySe mezi lety 2013 a 2017 byla 1,06 %.
Spolec¢nosti pusobici na trhu se béhem roku 2017 zaméfily na lepsi kvalitu Cerstvé mleté
kavy a néekteré méné¢ popularni produkty ptestaly nabizet. U naSi analyzované
spole¢nosti JDE je to napiiklad ukonceni produkti znacky Paloma a uvedeni nové
produktové tady znacky L’OR Espresso. Pokud se podivame na graf a tabulku vyvoje
prodeje kavy v tunach, které najdete na dalsi strance, zjistime, ze ackoli prodej v tunach
po celé sledované obdobi klesal, trzby pofad rostly. Prodej v tunach se od roku
2013 do roku 2017 propadl o 640,3 tun.
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Graf 15: Vyvoj prodeje v tunich na trhu kavy v Ceské republice — 2003-2022
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Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani

Konkurence

Tabulka 28: Podil na trhu kavy na zakladé trZeb

Spolecnost

Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani

Z tabulky zachycujici jednotlivé podily spole¢nosti na trhu kavy lze vycist, ze trh

ovladaji prevazné tfi spolecnosti. Analyzované spolecnost JDE zabird nejvetsi podil s 32
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%. Druhy nejvétsi podil ovlada spolecnost Nestlé s 23,3 % a tieti nejvetsi podil ovlada
spolecnost Tchibo. Tyto tfi spole¢nosti ovladaji vice jak 70 % trhu s kdvou. Zbylé
spole€nosti zabiraji nevyznamné podily na trhu. Za zminku jeS$té stoji spolecnost
Mokate, kterou jsem vybral pro srovnani v analyze pomérovych ukazateli. Divodem
mého vybéru bylo pisobeni na trhu kavy i caje, stejné¢ jako analyzovana Spole¢nost

JDE. Spole¢nost Mokate zabira 3,9 % podilu na trhu kavy.

Za rok 2017 spoleénost JDE a spolecnost Nestlé ztratily nepatrny podil na trhu
ve prospéch konkurenéni spolecnosti Tchibo a menSich mezinarodnich znacek
nabizejici prémiové kavy napiiklad Lavazza a Segafredo Zanetti. Béhem roku tak obé¢
spole¢nosti musely nabizet vice slevovych akei. Spole¢nost Tchibo si béhem roku 2017
upevnila pozici na trhu hlavné diky kvalitni Cerstvé kave, prodejem spotiebniho zbozi
a intenzivniho marketingu. Vice také vyuzivala socidlnich siti, zviditelnila se a rozsitila
si tak zakladnu spotiebitelt. Nejzajimavéjsi nové produkty mezi lety 2016 a 2017 byly
krémové instantni kavy Tchibo zaméfené na mladsi spotiebitele. Uspéch spole¢nost

Tchibo zaznamenala také u svoji znacky Jihlavanka, ktera se soustfedila na ESpresso.

Tabulka 29: Podily na trhu kavy podle znaéek na zakladé trzeb

Znacka

Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani
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V tabulce mizeme vidét rozd€leni trhu podle znacek, které spolecnosti prodavaji.
Nejprodavanéjsi znackou je Nescafé od spole¢nosti Nestlé. NaSe analyzovana
spole¢nost JDE ma na druhém misté znacku Jacobs, na patém misté Douwe Egberts, jeji
tieti nejprodavanéjsi znackou je Dadak na 7. misté. Spole¢nost Tchibo ma svou znacku

Tchibo na tietim misté a znacku Jihlavanka na étvrtém.

3.8.2 Trh caje

Trzby

Graf 16: Vyvoj trzeb na trhu ¢aje v Ceské republice v mil. K& — 2003-2022
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Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani

pomérné stejné jako trh kavy. Trzby v nami sledovaném obdobi rostly, dokonce stejné
jako u trhu kavy, uz od roku 2003. V roce 2017, kdy byly dosazeny aktualn¢ nejvyssi
trzby, se jejich hodnota rovnd 2 659 mil. K¢&. Pii pohledu na graf zndzoriujici vyvoj
meziro¢niho ristu trzeb miZeme vidét, ze béhem sledovaného obdobi byl meziro¢ni
rist spise mensi. V roce 2017 vSak opét vyrazng&ji vzrostl. Rust trzeb v roce 2017 byl
0 2,9 % oproti roku 2016. Portal Passport i nadale o¢ekava velice mirny rist trzeb

az do roku 2022, ktery mizeme spiSe povazovat za stagnaci trhu.
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Graf 17: Vyvoj prodeje v tunach na trhu &aje v Ceské republice — 2003-2022
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Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani

Pti srovnani prodaného ¢aje v tunach a trzeb mizeme vidét, Ze vyvoj se podobal vyvoji
trhu kavy. Ve sledovaném obdobi prodej v tunach klesal, zatimco trzby rostly. V roce
2017 prodej poklesl az na 4 045 mil. K¢. Podle portalu Passport by mél prodej v tunach
znovu zacit rast az do roku 2022. Podil na rdstu trzeb mé¢l zvySujici se prodej
prémiovych ¢aji a zvySujici se inflace. Hodn¢ spotiebitelii je vSak citlivych na pohyb
cen a proto Cekaji na slevové akce. Z prizkumu portadlu Passport také plyne,

ze spotiebitelé v roce 2017 nakupovali spiSe Caje urCené ke snidani. Da se také

predpovidat vyssi spotieba ¢aje diky zvysujici se kupni sile a také zvySujici se turistice.
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Konkurence

Tabulka 30: Podil na trhu ¢aje na zakladé trZeb

Spolecnost Podil

Jacobs Douwe Egberts| 14,5%
Tata Global Beverages| 11,7%
Teekanne 11,6%
Unilever CR 8,8%
Mokate 8,3%

Leros 5,0%
Mediate 3,7%

Oxalis 3,2%
Pfanner 2,0%

Tesco Stores CR 1,2%
Kaufland 1,1%
Private Label 4,5%
Ostatni 24,4%

Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani

V roce 2017 spole¢nost JDE pokracovala jako lidr trhu ¢aje, nasledovana spole¢nosti
Tata Global Beverages Czech Republic. Obé spole¢nosti si pohorsily ve prospéch
konkurenéni spole¢nosti Mokate Czech a jeji znacce Loyd Tea. Spolecnost Mokate
si vylepsila postaveni na trhu na zaklad¢ agresivni reklamy, rozsiteni distribuéni sité
a uvedeni novych produktii mezi lety 2016 a 2017. U koncovych spotiebitelld se diky
tomu zvysila popularita spole¢nosti Mokate. Spole¢nost Mokate tak dosahla v roce 2017
na 83 % na trhu Caje. NaSe analyzovand spolecnost JDE skoncila v roce 2017
na 14,5 % podilu na trhu ¢aje. Domaci vyrobci €aje drzi na trhu Silnou pozici, ackoli
se ani jeden nenachazi mezi top péti spolecnostmi na trhu. Znacky domacich vyrobct
jsou snadno rozpoznatelné, povazované za tradicni vyrobky, které vyuzivaji distribuce
za pomoci online obchodli a supermarketi. Domacimi vyrobci jsou Leros, Mediate,
Megafyt, Pharma a Dr. Popov. Specializuji se na funk¢ni, bylinné a tradi¢ni zdravotni
Caje. Nejveétsi vyrobce sypaného Caje na ¢eském trhu je Oxalis. V roce 2017 ma Oxalis

vice jak 60 obchodu po celé republice a Caje prodava i online.

60



Inovace mezi roky 2016 a 2017 odrazeji chuté spotiebiteld. Spolecnost Mokate
napiiklad uvedla svij ¢aj Loyd Yerba Mate. Analyzovana spole¢nost JDE rozsitila
nabidku svych bylinnych a zdravotnich ¢aji svoji znackou Pickwick a uvedla caje
Pickwick Calm Throat a funkéni ¢aj Pickwick Energy. Spole¢nost Tata Global
Beverages zménila design baleni svého Caje Pigi a uvedla na trh ¢aj Jemca Herbal
Therapy Stress and Sleep. Spole¢nost Teekanne uvedla ¢aj Teekanne Mountain Herbs
a limitovanou edici ovocnych ¢aji. Ostatni spole¢nosti na trhu vétsinou také uvadély

nové ¢aje na trh.

Z tabulky rozdéleni trhu podle znacek vidime, ze na vedouci pozici je znacka Jemca.
Ta spada pod spole¢nost Tata Global Beverages. Od analyzované spolecnosti JDE
se jeji znacka Pickwick drzi na druhém misté s 10,9 %. Mezi nejlépe prodavanymi
znackami se nachdzi 1 znacka Loyd od konkurencni spole¢nosti Mokate
a znacka Teekanne od spolecnosti Teekanne. Mezi top 5 se vesel jeden ¢esky vyrobce

a to znacka Leros.

Tabulka 31: Rozdéleni trhu ¢aje podle znacek na zakladé trzeb

Znacka

Zdroj: Passport (2019), vlastni zpracovani
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3.8.3 SWOT analyza

Tabulka 32: SWOT tabulka

Silné stranky Slabé stranky

Povést a sila znacky Silna konkurence na trhu kavy a trhu ¢aje
Postaveni na trhu kavy a trhu ¢aje Obchodni deficit

Rozsah a kvalita produktového portfélia |Rentabilita

ZadluZenost

Efektivni skladovaci systém
Likvidita

Technologie

Prilezitosti Hrozby

Rast cen na trhu kdvy a trhu &aje Vstup novych podnikatelskych jednotek
Vyvoj ekonomiky Zména chovani spotfebitell
Kultura konzumace horkych néapojd Pomaly vyvoj novych produktd

Online prodej

Zdroj: vlastni zpracovani

Silné stranky

Spole¢nost JDE ma hodné silnych stranek, které muze vyuzivat ve svij prospéch.
Za mnespornou prednost mizeme povazovat Skvélou povést a silu znacky. Mezi

spotiebiteli je spolecnost JDE pozitivné vnimana a to hlavné diky marketingu.

Dalsi silnou strankou je postaveni na trhu kavy i na trhu ¢aje (trh kavy 32 %, trh ¢aje
145 %). Na obou trzich je spole¢nost JDE lidrem trhu. Pokud se podivame
na produktové portfolio, tak spolecnost JDE nabizi velice Sirkovy sortiment svych
vyrobkl, ma pod sebou nékolik znacek kavy, které jsou u spotiebitelii oblibené (Jacobs
16,8 %, Douwe Egberts 9,6 %). Jeji Cajova znacka Pickwick se t&si také veliké oblibé
(podil 10,9 %). | pfes uspésnost svych vyrobkl se spolecnost JDE snazi své portfolio
rozvijet o nové trendy a preference svych koncovych zakaznikd. Dilezité je také,
ze spolecnost JDE pusobi na trhu poskytujicim sluzby v oblasti kavy a Caje pro gastro
segment. Nabizi tak kvalitni kavovary nejen pro restaurace, ale i pro podnikatelské

jednotky.
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Mezi plusy miizeme zaradit i zadluZenost, ktera je oproti trhu nizsi (2017, 40 %). Dale
ma spolecnost JDE pomérné efektivni skladovaci systém, diky kterému ma minimalni
naklady v oblasti zasob. Likvidita patii také k silnym strankam spole¢nosti JDE
(2017, hodnota 0,74). V piipadé vyskytu potieby thrady néjakych dluht by byla
bez problémt schopna kryti dluhti. Spole¢nost JDE rovnéz vyuziva nejmodernéjsich

technologii ve vyrobé.

Slabé stranky

Za slabou stranku spolecnosti JDE muzeme povazovat silné konkurenéni trh.
Jednoduchy vstup do odvétvi zpusobil, ze se na trhu kavy i ¢aje pohybuje hodné
podnikatelskych jednotek. Dalsi slabou strankou spole¢nosti JDE je zaporny obchodni
deficit (od roku 2013 kladny obchodni deficit). Spole¢nost inkasuje penézni prostiedky
daleko pozdé&ji, nez kdyz penézni prostfedky vyplaci na tthradu svych zavazkt. Nejvétsi
slabou strankou je nejspiSe velice nizka rentabilita, které spole¢nost JDE dosahuje
(2017, rentabilita vlastniho kapitalu 0,64 % a rentabilita thrnného vlozeného kapitalu
1,34 %). Pokud spole¢nost JDE porovname s konkurenci, tak ma rentabilitu o néco

horsi nez konkuren¢ni spolecnost Mokate, ktera rovnéz podnika na trhu kavy a caje.

Prilezitosti

Za prilezitost pro spoleénost JDE miizeme povazovat rist trzeb na trhu kavy i caje,
diky ristu cen. Za moznou pfilezitost se jist¢ da povazovat i pozitivni Vyvoj
ekonomiky. Pozitivni vyvoj ekonomiky mtize spole¢nosti JDE pfivést nové potencialni
zakazniky. Dalsi pftileZitosti je rozvoj kultury konzumace horkych napoji.
Spottebitelé stale vice preferuji kvalitnéjsi produkty i za vyssi cenu. Dalsi pftilezitosti
pro spole¢nost JDE by mohla byt distribuce své kavy. Distribuce probiha pfevaznou
vétsinou za pomoci kamenného prodeje. Vznika tak prostor pro rozvoj online prodeje,
kterého je v oblasti malo, nebereme-li vvahu specializované kamenné a online

obchody. Za dalsi moznou piilezitost se da brat i ziskani vérnosti zakaznika.
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Hrozby

Spole¢nost JDE miize byt ohrozena vstupem novych podnikatelskych jednotek
do odvétvi. Nejpravdépodobnéjsi hrozba souvisi se zménou chovani a chuti
spotiebiteli. Trh kavy i trh ¢aje nabizi Sirokou Skalu produktii. Poptavka spotiebitell
je nejen po raznych druzich kavy a caje, ale i po jejich kvalité a zpracovani. Hrozbou
muze byt velky pokles spotieby kavy a Caje nebo odklonéni poptavky spotiebitela
K jinému novéj$imu vyrobku. Proto by spole¢nost JDE méla drzela krok v uvadéni
novych vyrobkii na oba trhy. V oblasti kavy a ¢aje se pomérné ¢asto méni starsi fady,
které se méné prodavaji, za nové fady produkti. Pokud spole¢nost JDE zaspi ve vyvoji
a uvadéni novych vyrobka na trh, mohlo by to vést k oslabeni pozice na obou trzich

a poklesu trzeb. V technologickém vyvoji zpracovani kavy je tieba drzet krok.

3.9 Strategicka doporuceni

Zvysledku SWOT analyzy se jako nejvhodnéjsi strategie jevi strategie SO
(maxi — maxi). Spole¢nost JDE ma mnoho silnych stranek, které by mohla vyuzit

k pfeméné pfilezitosti v dalsi rozvoj.

Z prognozy portalu Passport lze vidét, ze trzby z trhu kavy a ¢aje by mély i nadale rust.
Mizeme predpokladat, ze poptavka po kvalitni kavé bude i nadale stoupat. Toho
by mohla spole¢nost JDE vyuzit a vice si upevnit svou pozici jak na trhu kavy, tak caje.
Tim by se ji mohly zvysit jeji trzby, které by pfisp€ly ke zlepSeni rentability. Spole¢nost
JDE vyuziva nejmodernégjsich technologii, at” uz u kdvovarti nebo pii zpracovani kavy.
Mohla by se zaméfit na ptipravu kavy uréenou ke konzumaci takzvané¢ doma, zvysit
pusobeni marketingu pravé na segment cileny na kavovary na kdvové kapsle a jesté vice
tak podpofit rostouci trzby z prodeje téchto kdvovarl. Spotiebitelé si totiz stile vice
dopravaji kvalitni kavu doma, ne jen Vv kavarné. I presto V poslednich dvou letech
narostl trend ve spotieb& kavy i na trhu on-trade v Ceské republice. Spoleénost JDE
by méla, stejné jako dosud, jit cestou inovatora a na kazdy rok nebo sezonu piipravit
n¢kolik novinek a ozivit tak své portfolio. Vhodné by bylo investovat do propagace

svych znacek, tieba pomoci televiznich reklam, reklam na portalu Youtube nebo instore

64



aktivity. Je tieba brat na zfetel, Ze tyto investice souvisi se zvySenim nakladi. Pokud
by se spole¢nost JDE rozhodla vice investovat do propagace, pak je zde moznost
financovani z cizich zdroji v podobé bankovniho tvéru, ktery by ale zhorsil finan¢ni
situaci. Nicméné spole¢nost JDE ma velmi nizkou zadluZenost, takze by se nejednalo
0 ohrozeni spolecnosti. Financovani cizimi zdroji je také levnéj$i a tato propagace
by se jist¢ odrazila na trzbach, kter¢ by dale plsobily na zlepSeni rentability.
Kavarensky boom u nas zatim nekon¢i a na trhu se objevuje stile vice malych,

nezavislych praziren, které mohou odlakat spotiebitele.

V oblasti distribuce by spole¢nost JDE mohla vice vyuzit online distribuce svych
vyrobkd. VétSina spolecnosti vyuzivd prodeje za pomoci kamennych obchoda,
supermarketi a hypermarket. Konkuren¢ni spole¢nost Tchibo ma sviij online obchod,
ktery nabizi i jiné spotiebni zbozi. Za pomoci online prodeje a vytvoieni vérnostniho
programu by spole¢nost JDE mohla pfitahnout vice spotiebiteld a rozsitit si svou stalou
Klientelu. Online prodej by mohla zkombinovat lep$i propagaci a komunikaci pomoci
socialnich siti. Za pfilezitost miZeme také brat moZnost vytvofeni aplikace na mobilni

zafizeni propojené s online prodejem nebo vérnostnim programem.

Dale by spole¢nost JDE méla optimalizovat strukturu kapitalu, jak uz bylo nastinéno
vySe. Spole¢nost JDE financuje zejména z vlastnich zdroji, coz neni efektivni
a Vvetsinou 1 draz§i. Doporucoval bych zvysit podil externiho financovani, které
se projevi 1 na zlepSeni bankrotniho modelu. Diky tomu se zlep$i i bonitni model.
Spole¢nost JDE by méla snizit dobu inkasovani pohledavek, aby se jeji obchodni deficit

dostal ze zapornych cisel nebo zvysit dobu splaceni zavazk.
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4 7.aveér

Prvnim cilem bakalafské prace bylo zpracovéani financni analyzy spolecnosti Jacobs
Douwe Egberts, s. r. 0., mezi lety 2013 az 2017. Analyzou byla zhodnocena finan¢ni
situace vcetné¢ konkurencniho porovnani u pomérové analyzy s vybranymi
konkuren¢nimi podniky a poronani odvétvi u horizontalni a vertikdlni analyzy. Na
finan¢ni analyzu bylo navazano zbylymi cily a to strategickou analyzou odvétvi a vse

zavrs$eno strategickymi doporucenimi.

V teoretické casti byly vymezeny zakladni pojmy a metody finanéni analyzy.
Z vybranych metod byly definovany horizontdlni a vertikadlni analyza, pomérova
analyza zahrnujici ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity a nakladovosti.

Nakonec definovani bonitniho a bankrotniho modelu.

V praktické ¢asti jsem zacal uvedenim zékladnich informaci o analyzované spolecnosti
JDE, za kterymi nasledovala horizontalni a vertikdlni analyza, kterd ndm nastinila,
s jakym majetkem Spolecnost JDE nejvice pracovala a zplsob jeho financovani
ve sledovaném obdobi. Ztéto analyzy bylo zjisténo, ze Spole¢nost JDE vyuzivala
pfevazné vlastni zdroje, coz je také vidét na ukazatelich zadluZenosti.
Ta je po sledované obdobi velice nizka a kromé roku 2017 neméla zadné nakladové
uroky. Silnou strankou je i nizka zadluZenost, ktera umoziuje spolecnosti si vzit
naptiklad uvér. ZvySeni financovani cizimi zdroji by sice z negativniho pohledu zhorsil
finanéni stabilitu, nicméné je to levn&jsi zpusob financovani majetku. S tim muze
souviset i likvidita spolecnosti JDE, ktera se pohybovala ve vyssich hodnotach, coz
hodnotim velice kladng, i kdyz z divodu vyplaty dividend béhem obdobi doslo k jejimu
zna¢nému snizeni. Za dal$i silnou stranku beru efektivni skladovaci systém zasob,
ten se odrazi na dobé obratu zasob, ktera se vyrazné zmensila a tim se zmensily naklady
spojené se zasobami. Za slabé stranky mizeme pokladat obchodni deficit a rentabilitu,
ta je velice nizka diky nizkému vysledku hospodafeni. Z provedené analyzy je tedy
vidét, ze spole¢nost JDE je na tom v nékterych oblastech dobie a v nékterych hiife, coz

se také odrazi a lze pozorovat na bankrotnim a bonitnim modelu. Z bankrotniho modelu
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bylo zjisténo, ze spolecnost JDE se béhem obdobi pohybovala na trovni délici Sedou
a bankrotni zénu. V roce 2017 se diky nakladovym urokiim ukazatel podatilo zlepsit,
tak aby tvotil hodnotu. Bonitni model odrazi ukazatele, ve kterém se spole¢nost JDE
po celé obdobi udrzela v Sedé zoné i pies negativni vyvoj ve sledovaném obdobi.
Z finan¢ni analyzy tedy vyhodnocuji, ze spole¢nost JDE je finan¢né zdrava a v blizké

dobé neni jeji fungovani ohrozeno. Nicméné je tady prostor pro zlepSeni.

V casti  strategické analyzy odvétvi jsem zacal identifikaci nejvyznaméjSich
konkurenénich spole¢nosti jak na trhu kavy, tak na trhu ¢aje. Jednotlivé trhy jsou
analyzované separatné. Analyza je vyhodnocovana na zakladé celkovych trzeb, podilu
jednotlivych spole¢nosti na trzich a podilech jednotlivych prodejnich znaéek na trzich.
Spolecnost JDE je na obou trzich lidrem. Ze ziskanych informaci tedy plyne, Ze pozice
spolecnosti je stabilni a nebude v nejblizs§i dobé ohrozena, nicméné je tieba si tuto

pozici upeviovat a to hlavn¢ kvuli silné konkurenci spole¢nosti Nestlé a Tchibo.

Posledni ¢asti mé prace je zpracovani SWOT analyzy, ve které se zabyvam silnymi
a slabymi strankami a pfilezitostmi a hrozbami. Se SWOT analyzou jsem propojil
strategickd doporuceni, ktera =zahrnuji veSkeré poznatky ziskané pifi1 feSeni

mé bakalatské prace a zakonceni ispéSného naplnéni vSech stanovenych cili.
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P¥ilohy

Priloha 1: Aktiva Jacobs Douwe Egberts

Polozka aktiv

AKTIVA 2013 2014 2015-1H | 2015 -2H 2016 2017
1079 267

Dlouhodoby majetek 47 609 43 893 66 858 435 837 103 816773
Dlouhodoby majetek Nehmotny 726 564 482 46 878 212 75
Dlouhodoby majetek Hmotny 46 883 43 329 66 118 94 228 119 562 99 369
Pozemky a stavby 0 0 0 43814 3737 2925
Samostatné mov. véci a soubory mov. véci 46 883 43 329 65 170 89 254 72 808 56 590
Ocenovaci rozdily k nabytému majetku 0 0 0 0 43 017 39 854
Nedokonéeny DHM 0 0 948 160 0 0
DFM 0 0 0 717 329 717 329 717 329
Obéina aktiva 470314 516 351 464352 | 701423 223351 352107
Zasoby 76 205 11158 11 665 8512 6 580 1723
Material 7 855 0 0 0 0 0
Zbozi 68 350 11158 11 665 8 512 6 580 1723
DI. Pohledavky 4191 1249 5401 4432 6 147 6814
Odlozena dan. pohledavka 4191 1249 5401 4432 6 147 6814
Kr. Pohledavky 97 134 153 282 137 750 223 058 158 785 289 001
Pohledavky z obch. vztahl 83936 143 380 122 267 210 657 147 049 189 038
Pohledavky ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0 92 613
Stat - pohledavky 7 652 4463 2153 1748 3628 4 000
Kr. poskytnuté zalohy 3893 4929 5261 9 307 5768 618
DUA 1700 330 7 765 947 2066 2685
Jiné pohledavky -47 180 304 399 274 47
Kr. Fin. Ma_j 292 784 350 662 309 536 465 421 51839 54 569
CR 20454 48 899 25 647 25 066 18813 14 554

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani

Piiloha 2: Pasiva Jacobs Douwe Egberts

Polozka pasiv

PASIVA

2015 - 1H

2015 - 2H

1079 267

VK 358144 | 385045 | 389724 | 1040564 | 631080 | 670294
ZK 344 470 344 470 344 470 344 470 344 470 344 470
Kapltalové fondy -34 740 -34 740 -34 740 601 385 212781 247 851
Rezervni forndy a ostatni fondy ze zisku 29 747 30 265 31610 31844 33316 35342
VH minulych let 8 311 18 149 43 705 48 150 0 38 487
VH BO 10 356 26 901 4679 14715 40 513 4144
Cizi Zdroje 154540 | 219827 | 166875 | 544174 | 447432 | 513140
Rezervy 6947 11059 17 256 20 896 35505 39 593
Dl. Zavazky 0 0 0 0 0 0

Kr. zavazky 147 593 208 768 149 619 523 278 411 927 473 547
Zavazky z obch. vztahd 116 837 102 363 70 963 107 691 120 110 139 242
Zavazky k zaméstnancim 6633 4617 6174 6384 5912 4929
bl bt sl 2980 2532 2601 3712 3227 2 865
zdravotniho pojiZténi

Stat - darfiové zavazky a dotace 9 610 1054 7 194 2764 3973 1300
Kr. pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0
DUP 11533 98 202 62 687 305 198 228 537 99 452
Zavazky ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 97 529 50 168 225 759
CR 25 693 4271 0 186 755 0

Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani
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Piiloha 3: Vykaz zisku a ztraty Jacobs Douwe Egberts

Poloika VZZ

2013 2014 2015 -1H 2015 -2H 2016 2017
Triby 963 963 1027589 465 828 15987 980 1707 039 1793 316
Naklady vynaloZené na prodané zboii 540577 618 257 276 045 1130232 1233965 1350203
Obchodni marze 423 386 409 332 189 783 467 748 473074 443 113
Vykony 17 109 12422 13 652 27 850 45631 45 303
Triby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 17 109 12 422 13652 27 850 45631 45303
Vykonova spotieba 273 646 254 824 103 690 255 636 240423 244 569
Spotfeba materidlu a energie 41050 37 611 13636 11648 7976 7 226
Sluzby 232 596 217 213 S0 054 243 988 232 447 237 343
Pridana hodnota 166 849 166 930 99 745 239 962 278 282 243 847
Osobni naklady 111 328 103 270 61947 154 362 164 661 147 175
Mzdové naklady 82736 76 251 45 888 114 486 123 286 109 423
Naklady na soc. zabez. a zdr. pojisténi 25733 24 682 14 500 36732 36 500 32945
Socialni naklady 2859 2337 1559 3134 4 875 4 807
Dané a poplatky 6972 2977 967 8926 10 989 10 183
Odpisy DNM a DHM 19 229 17 604 11560 30410 31368 26762
Triby z prodeje DM a materialu 52712 18 591 939 2830 12 949 6782
Triby z prodeje DM 45 426 2658 934 1166 12 632 6514
Triby z prodeje materidlu 7 286 15933 5 1664 317 268
Zlstatkova cena prodaného DM a materidlu 88 344 13 652 1087 2394 15 254 10 209
Z(istatkova cena prodaného DM 84 358 2 407 1062 23584 15254 9602
Prodany material 3986 11245 25 0 [} 607
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti a KN -37 547 1513 10 066 6266 13 468 3576
Ostatni provozni vynosy 777 364 26 280 1222 210
Ostatni provozni naklady 8 378 8 872 4827 4132 2731 2 889
Provozni vysledek hospodareni 23634 37 997 10 256 36 582 53 982 50 045
Naklady z DFM (o] 0 0 0o 310 35070
Vynosové Groky 192 137 55 294 124 1132
Nakladové Groky 0 0 0 0 0 375
\ynosy DFM o 0 0 0 0 229
Ostatni finanéni vynosy 0 0 228 1070 26 50
Ostatni financni naklady 2652 2 699 1802 3708 1862 1247
Finanéni vysledek hospodareni
Dari z pFijmi za béZnou &innost 8547 8138 4058 4 808 11 447 10 620
splatna - 71 5196 8210 2 870 13162 11287
odloZena - 8 476 2942 -4 152 1938 -1715 -667
Vysledek hospodareni za béin
Mimoradné naklady 2271 396 0 0 (0] 0
Dari z pFijmi z mimofadné &innosti 0 0 0 0 0 0
odloZena - 0 0 0 0 0 0
Mimofadny vysledek hospodareni

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

Vysledek hospodaredni pred zdanénim
Zdroj: MS CR (2019a), vlastni zpracovani
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Priloha 4: Aktiva CZnace 1083

Polozka aktiv

AKTIVA

Aktiva Celkem

Dlouhodoby majetek Nehmotny
Dlouhodoby majetek Hmotny
Pozemky a stavby

Samostatné mov. véci a soubory mov. véci
Ocenovaci rozdily k nabytému majetku
Nedokonceny DHM

DFM

Zasoby

Material

Zboizi

DI. Pohledavky

OdloZené dan. pohledavka
Kr. Pohledavky
Pohledavky z obch. vztahd
Pohledavky ovladana nebo ovladajici osoba
Stat - pohledavky

Kr. poskytnuté zalohy
DUA

Jiné pohledavky
Kr. Fin. Maj

Priloha 5: Pasiva CZnace 1083

roj: MPO (2018), vlastni zpracovani T

2013
43 737 373

211412
18 217 908

1246 634

8 845 380

634 294

10675677

3743374

2014
44 776 106

213586
18542154

1422231
9149109
743 067

10752 396

3794752

2015
45143514

301907
18 366 597

1539 861
8 848 395
1006 143

11023374

3796 136

2016
47 091 647

333392
19458 043

1153433
9013 975
1599330

11997578

3 325 249

2017
45520438

333 392
19635141

1171505
8079391
2160512

11672423

2 256 567

Polozka pasiv

PASIVA

PASIVA Celkem
ZK
Kapitalové fondy

Rezervni forndy a ostatni fondy ze zisku

VH minulych let
VH BO

Rezervy
DI. Zavazky

Kr. zavazky

Zavazky z obch. vztah

Zéavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socialniho zabezpedeni a
zdravotniho pojisténi

Stat - danové zavazky a dotace

Kr. pfijaté zélohy

DIV

Zavazky ovladana nebo ovladajici osoba

43 737 373
8068471
11981384
2767 304
615 844

5045508
15 246 317

Zdroj: MPO (2018), vlastni zpracovani
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2400712

814512

5023 582
15 267 292

47 091 647
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13837143
3447311
969 824

3408931
17 184 878

45 520 438

7 633 053

14181874
3482774

975 520
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Seznam zkratek

DHM
DFM
DUA

CR

VK

ZK

VH

BO

DUP

PK
zdRUVK
RVK
RUVK
FP

DO

oV

OP

dlouhodoby hmotny majetek
dlouhodoby finan¢ni majetek

dohadny ucet aktivni

casové rozliseni

vlastni kapital

zakladni kapital

vysledek hospodareni

bézné obdobi

dohadna ucet pasivni

pracovni kapital

zdanéna rentabilita thrného vlozeného kapitalu
rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita thrného vlozeného kapitalu
finan¢ni paka

doba obratu

obchodni vztahy

opravna polozka
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