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Abstrakt 

Cílem bakalářské práce je zpracování finanční analýzy vybraného podniku, zhodnocení 

a porovnání, jak si vede ve svém financování s ohledem na obecné průměry. Práce je 

rozdělena na dvě části – teoretickou a praktickou. Teoretická část popisuje základní 

pojmy a metody finanční analýzy, které jsou aplikovány do části praktické. Součástí práce 

je i zhodnocení výsledků a následné navržení doporučení pro optimalizaci hospodaření 

podniku. 

Klíčová slova 
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ukazatele; bankrotní a bonitní modely. 

Abstract 

The aim of bachelor thesis is to prepare financial analysis of the selected company, 

evaluation and comparison, how it performs in financing with regard to general averages. 

Bachelor thesis is divided into two parts – theoretical and practical. The theoretical 

describes the main concepts and methods of financial analysis, which are applied to the 

practical part. Part of the bachelor thesis is also the evaluation of results and resultant 

suggest of recommendations for optimizing the company´s management. 
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Úvod 

Finanční analýza komplexně hodnotí finanční situaci podniku. Díky ní lze zjistit, zda 

společnost dosahuje dostatečného zisku, efektivně využívá majetku, je schopna plnit své 

závazky v daný moment apod. Finanční analýza je tedy podkladem pro strategické 

finanční rozhodování společnosti (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017).  

Tato bakalářská práce se zaměřuje na vypracování finanční analýzy společnosti dm 

drogerie markt, s.r.o. V teoretické části jsou představeny účetní výkazy, ze kterých 

finanční analýza čerpá jako je rozvaha, výkaz zisků a ztrát a cash flow. Dále je věnována 

pozornost metodám, postupům a jednotlivým ukazatelům finanční analýzy. Teoretické 

poznatky jsou následně aplikovány v praktické části práce.  

V úvodu praktické části je věnována pozornost základní charakteristice analyzované 

společnosti, jejímž předmětem podnikání je především drogistická činnost. Pro 

praktickou část jsou využita získaná data z výročních zpráv společnosti, tiskových zpráv 

a interních dokumentů. Úvodem je vypracována horizontální a vertikální analýza rozvahy 

a výkazu zisku a ztrát daného subjektu, které jsou řazeny k absolutním ukazatelům. 

Následuje výpočet ukazatelů likvidity, rentability, zadluženosti a aktivity podniku, které 

se označují za poměrové ukazatele. Dále následuje část nazvaná predikce finanční tísně, 

kde jsou řešeny hrozící rizika bankrotu či zda se podnik řadí mezi úspěšné na trhu. Konec 

praktické části je soustřeďován na porovnání vybraných finančních ukazatelů 

s konkurencí a následné shrnutí, jak se společnosti celkově daří. 

Důvodem výběru daného tématu pro bakalářskou práci je získání orientace 

v problematice finančních analýz. Jak již bylo řečeno, slouží jako podklad pro budoucí 

rozhodování o finančních strategiích podniku, proto znalost těchto analýz shledávám pro 

management společnosti nezbytnou. Zároveň v dm drogerii markt, s.r.o. sám již 10 let 

působím na vedoucí pozici. Je pro mě tedy informovanost o finančním zdraví podniku 

důležitým ukazatelem, který může ovlivnit nejen mé samotné působení ve společnosti, 

ale i podmínky práce a působení mých spolupracovníků.  

Cílem této bakalářské práce je finanční analýza společnosti dm drogerie markt, s.r.o. za 

sledované období 2015-2019 za pomoci vybraných finančních ukazatelů. Dále pak 

zhodnocení a porovnání aktuální finanční situace společnosti vzhledem k obecným 

průměrům a následně jsou navržena doporučení pro optimalizaci hospodaření podniku. 
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Teoretická část 

1 Finanční analýza 

Ekonomické prostředí je v dnešní době neustále proměnlivé, a to vede ke změnám ve 

všech firmách, které hospodaří v tomto prostředí. Finanční analýza za pomocí finančních 

ukazatelů se využívá pro vyhodnocení úspěšnosti strategie firmy v souvislosti na změny 

ekonomické struktury, mikroekonomické subjekty a celkově ekonomické případy. 

(Růčková, 2019) 

Nejvýstižnější definicí finanční analýzy je ta, která říká, že finanční analýza vyžaduje 

získání dat, především z účetních výkazů, výročních zpráv, odborného tisku, jež tvoří 

možnost pro kvalitní zpracování a dosažení těch podstatných výsledků. Hodnotí se 

firemní minulost, přítomnost, hlavně se však prognózuje budoucí situace ve firmě a slouží 

ke komplexnímu vyhodnocení finanční situace firmy. Zjistíme tím například, zda je firma 

zisková či ztrátová, zda využívá efektivně svých aktiv, či zda má přijatelnou kapitálovou 

strukturu. Těmito poznatky se pak mohou lidé na manažerských pozicích správně 

rozhodovat, jak využívat finanční zdroje, kde naopak alokovat volné peněžní prostředky, 

jak správně rozdělit zisk apod. (Růčková, 2019) 

Majitele podniků zajímá v první řadě návratnost finančních prostředků, tzn. hodnocení 

rentability vloženého kapitálu. Věřitelé by se měli zabývat likviditou svých obchodních 

partnerů a schopností platit dluhy. Státní instituce zajímá, jestli firma prospívá a jestli 

odvádí daně do státního rozpočtu. Strana konkurence se snaží získat finanční informace, 

aby zjistila, jak se podnikům daří na trhu nebo kvůli inspiraci. V neposlední řadě jsou tu 

i potenciální investoři, které zajímá celkové zdraví podniků. (Kislingerová, 2004) 
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1.1 Účetní výkazy 

K vypracování finanční analýzy potřebujeme získat vstupní informace, data. Ty bychom 

měli získat z kvalitních i komplexních zdrojů. Ten nejvýznamnější zdroj dat jsou účetní 

výkazy. Nejen účetní výkazy jsou nezbytné, je nutné znát i souvztažnost výkazů. Jelikož 

jsou výkazy pro účetní a daňové potřeby, neobsahují data, která důvěryhodně vykreslují 

ekonomickou situaci podniku, proto vypovídající schopnost účetních výkazů patří 

k slabým stránkám finanční analýzy. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

 

 
Obrázek 1 - Charakteristika účetních výkazů, vlastní zpracování (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017) 

1.2 Rozvaha 

Majetkovou a finanční strukturu v podnikatelské činnosti poskytuje rozvaha neboli 

bilance podniku. Prvotním vstupem na straně pasiv je pro rozvahu vlastní kapitál 

podnikatele nebo podnik počítá s podporou věřitelů (cizí zdroje). Na straně aktiv 

zachycuje rozvaha stav dlouhodobého hmotného i nehmotného majetku, tzn. přehled o 

výši a struktuře majetku. Co je důležité pro finanční analýzu? Za pomocí rozvahy zjistit 

výsledek hospodaření, ten zachycuje podnik ve výkazu zisku a ztrát. Tento výsledek 

představuje rozdíl mezi výnosy a náklady. Aby si podnik udržel platební schopnost, je 

nutné sledovat cash flow. A v neposlední řadě u položek vlastního kapitálu, respektive 

jejich informace o snížení či zvýšení, sleduje podnik přehled o změnách vlastního 

kapitálu. (Čižinská, 2018) 

  

rozvaha

majetek = kapitál

výkaz zisku a ztráty

výnosy - náklady = 
zisk

cash flow

příjmy - výdaje = cash 
flow
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Struktura rozvahy: 

Tabulka 1: Struktura rozvahy, vlastní zpracování 

ROZVAHA 

AKTIVA PASIVA 

A. Pohledávky za upsaný ZK A. Vlastní kapitál 

B. Dlouhodobý majetek A.I. Základní kapitál 

B.I. DNM A.II. Ážio a kapitálové fondy 

B.II. DHM A.III. Fondy ze zisku 

B.III. DFM A.IV. VH minulých let 

C. Oběžná aktiva A.V. VH běžného účetního období 

C.I. Zásoby A.VI. Rozhodnuto o zálohách na 
výplatě podílu na zisku 

C.II. Pohledávky B. + C. Cizí zdroje 

C.II.1 Dlouhodobé pohledávky B. Rezervy 

C.II.2 Krátkodobé pohledávky C. Závazky 

C.III. Krátkodobý finanční majetek C.I. Dlouhodobé závazky 

C.IV. Peněžní prostředky C.II. Krátkodobé závazky 

D. Časové rozlišení aktiv D. Časové rozlišení pasiv 
Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017 

1.2.1 Majetek podniku (aktiva) 

Aktivy podniku rozumíme jako celkovou výši ekonomických zdrojů, s kterými podnik 

pracuje v daném časovém okamžiku. Aby podnik mohl majetkové položky považovat za 

aktivum, musí se jednat o tzv. zdroj kontrolovaný podnikem, což je dáno z hlediska 

účetních standardů IAS/IFRS. (Čižinská, 2018) 

Aktiva rozlišujeme (podle tabulky Struktura rozvahy): 

A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 

 

B. Dlouhodobý majetek 

 

Zahrnuje dlouhodobý nehmotný, hmotný a finanční majetek. Dlouhodobý majetek se 

nespotřebovává najednou, nýbrž se postupně opotřebovává během doby své životnosti 

(nejčastěji ve formě odpisů) a tvoří velkou podstatu majetkové struktury podniku. Jeho 

použitelnost musí být pro podnik delší jak jeden rok. (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017) 
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Dlouhodobý nehmotný majetek nemá fyzickou kvintesenci. Nejčastěji do něho 

zahrnujeme software, ochranné známky, ocenitelná práva a goodwill. Dlouhodobý 

hmotný majetek obsahuje nejčastěji položky, které jsou pořizovány k zajištění běžnému 

působení podniku. Podnik zajímá, jak se DHM využívá, zajímá ho analýza výrobních 

kapacit a využívání zařízení a strojů. Nemusí se však jednat pouze o movité věci. Do 

dlouhodobého hmotného majetku mohou patřit také pozemky, pěstitelské celky, zvířata 

apod. Dlouhodobý finanční majetek podnik pořizuje, aby získal dlouhodobý přiměřený 

výnos nebo například získal výnos z růstu tržní hodnoty komodit. (Růčková, 2019) 

C. Oběžná aktiva 

Představují v podniku krátkodobý majetek, který se může vyskytovat v různých 

podobách. Název „krátkodobý majetek“ vypovídá o své použitelnosti, která by měla být 

kratší jak 1 rok. Za 1 rok své využitelnosti podnik předpokládá v přeměnu na peněžní 

prostředky. Hlavní strukturu oběžných aktiv tvoří zásoby, krátkodobé a dlouhodobé 

pohledávky, krátkodobý finanční majetek nebo peněžní prostředky. (Knápková, 

Pavelková, Remeš Šteker, 2017) 

D. Časové rozlišení aktiv 

Vypovídá o zůstatku účtů časového rozlišení nákladů příštích období. Do této kategorie 

zahrnuje podnik například předem placené nájemné, komplexní náklady a příjmy příštích 

období. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

Je však otázka, zdali je pro podnik výhodné mít vysoká aktiva. Většina manažerů je 

přesvědčena, čím víc mám, tím jsem na trhu úspěšnější a sám bohatší. Nezáleží jenom na 

tom, jestli podnik bude úspěšný a bohatý. Velice důležitým faktorem pro podnik je i 

efektivnost využití aktiv. (Brealey, Myers, 2000)  

1.2.2  Finanční struktura podniku (pasiva) 

Pasiva podniku tvoří vlastní nebo cizí zdroje. Podnik hodnotí finanční strukturu, která 

představuje podnikový kapitál, ze kterého pak financuje majetek podniku. 

Pasiva rozlišujeme (podle tabulky Struktura rozvahy): 

A. Vlastní kapitál 

𝑉𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 = 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘 − 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑦 
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Vlastní kapitál představuje zbytkový podíl z aktiv podniku. Do vlastního kapitálu 

zařazujeme základní kapitál, který vzniká při zakládání společnosti a jedná se tak o 

upsaný kapitál. Přestavuje souhrn peněžních i nepeněžních vkladů společníků a jeho výše 

musí být zapsána do obchodního rejstříku. (Kovanicová, 2005). Externí kapitál 

představuje ážio a kapitálové fondy. Tento kapitál podnik získává zvnějšku, nejedná se 

však o cizí kapitál. Zahrnujeme sem emisní ážio, což je rozdíl mezi nominální a tržní 

hodnotou akcií. Součástí vlastního kapitálu jsou i fondy ze zisku, jež jsou vytvářeny 

podle ZOK, společenské smlouvy, stanov nebo zakladatelské listiny. Tyto fondy lze dělit 

do dvou základních skupin: zákonný rezervní fond, který podnik využívá k překonání 

nepříznivých vlivů v hospodaření nebo ke krytí ztrát o ostatní fondy, tyto jsou určeny 

především pro interní potřeby, může se jednat například o příspěvky zaměstnancům na 

vzdělávání. Výsledek hospodaření minulých let tvoří určitá část zisku, která se 

nevyužívá přímo do fondů nebo na výplatu podílu na zisku. Tato část zisku se převádí do 

dalšího období. Je však velice důležité analyzovat fakt, jestli podnik svůj zisk využívá 

pro další vývoj nebo bude muset zisk rozčlenit vlastníkům. Výsledek hospodaření 

běžného účetního období je zdaněný zisk, který doposud nebyl rozdělen a byl podnikem 

dosažen v daném období. Na tento výsledek hospodaření navazuje i položka v rozvaze 

rozhodnuto o zálohách na výplatě podílu a zisku, která vykazuje již vyplacené zálohy 

právě z tohoto výsledku. Podle § 40, odst. 2 ZOK může statutární orgán společnosti 

navrhnout vyplacení zálohy na podílu zisku ještě před schválením účetní závěrky. 

(Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

B. Cizí zdroje 

Cizí zdroje představují dluh společnosti, který musí být v různém časovém horizontu 

splacen. S tímto dluhem je samozřejmě spojené placení úroků a ostatních výdajů. Cizí 

kapitál neboli cizí zdroje obsahují rezervy, dlouhodobé nebo krátkodobé závazky, 

bankovní úvěry apod. (Růčková, 2019) 

Rezervy podnik tvoří pro budoucí závazky neboli očekává v budoucnu jednorázový 

náklad. Může se jednat například o rezervu na garanční opravy, na restrukturalizaci 

podniku apod. Odepsat do nákladů si však podnik může částku, která odpovídá dané 

potřebě zvýšených nákladů. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 
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C. Závazky 

Rozdělujeme je na krátkodobé a dlouhodobé a jsou velice důležitou součástí pasiv 

v rozvaze. Závazky neboli dluhy vznikají na základě minulých transakcí či událostí. 

Dlouhodobé závazky jsou takové závazky, které představují obchodní styk trvající déle 

než 1 rok. Mohou to být emitované dluhopisy, dlouhodobé úvěry či zálohy. Kdežto 

krátkodobé závazky jsou dluhy vůči dodavatelům existující méně než 1 rok. Patří sem 

krátkodobé zálohy od odběratelů, směnky k úhradě, ale i závazky vůči zaměstnancům. 

(Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

D. Časové rozlišení pasiv 

Zachycuje zůstatky výdajů příštích období (např. nájemné placené pozadu) a zůstatky 

výnosů příštích období (např. předem přijaté nájemné, předplatné apod.) (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 38) 

1.3 Výkaz zisku a ztráty 

Výkaz zisku a ztráty pojednává o písemném přehledu nákladů, výnosů a výsledku 

hospodaření za určité období. (Růčková, 2019) 

Náklady lze kvantifikovat jako peněžní prostředky, které podnik účelně vynaložil na 

získání výnosů za určité období. Výnosy představují peněžní prostředky, které podnik 

získal z veškerých svých činností za určité období. Výsledek hospodaření zjistíme po 

odečtení nákladů od výnosů, kde může vzniknout zisk nebo ztráta. (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

𝑉ý𝑠𝑙𝑒𝑑𝑒𝑘 ℎ𝑜𝑠𝑝𝑜𝑑𝑎ř𝑒𝑛í (𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑛𝑒𝑏𝑜 𝑧𝑡𝑟á𝑡𝑎) = 𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦 − 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦 

Výkaz zisku a ztráty můžeme sestavit v druhovém či účelovém členění. Druhové členění 

pozoruje charakter nákladů, tzn., jaké typy nákladů byly vynaloženy (např. mzdové 

náklady, spotřeba materiálu). Jednotlivé typy nákladů se promítají během sledovaného 

období do výkazu zisku a ztráty (za pomocí výsledkových účtů) dle časové stránky (tj. 

kdy tyto náklady byly vynaloženy). Neřeší se zde, na co náklady byly vynaloženy. 

Účelové členění naopak pozoruje příčiny vzniku nákladů, tzn., na co byly náklady 

vynaloženy (např. na výrobu, odbyt). Tyto náklady jsou zohledněny do výkazu zisku a 

ztrát až v okamžiku vykázání výnosu. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 
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Ve struktuře výkazu zisku a ztrát můžeme najít spoustu úseků výsledku hospodaření. Liší 

se pouze strukturou vstupu nákladů a výnosů. (Sedláček, 2008) Výsledek hospodaření 

rozdělujeme podle následujícího schématu: 

  

Obrázek 2 – rozdělení výsledku hospodaření, vlastní zpracování (Růčková, 2019) 

1.4 Cash flow 

Peněžní příjmy a výdaje podniku zachycují informace o peněžních tocích (cash flow). 

Jelikož výkaz zisků a ztrát uvádí různé třídy nákladů, výnosů a zisku v časovém období 

jejich vzniku bez ohledu, zda se skutečně vytvářejí příjmy či výdaje, musíme brát zřetel 

na to, že mohou nastat nesoulady (časové i obsahové) mezi náklady a výdaji, výnosy a 

příjmy i ziskem a stavem peněžních prostředků. Cash flow je důležitým ekvivalentem 

finanční analýzy, protože jej spojujeme s likviditou. Důležitým faktem, proč by podnik 

měl sledovat cash flow je ten, pokud chce znát probíhající změny stavu peněz. 

(Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

Existují dvě různé metody, jak sestavit výkaz cash flow. Jsou jimi přímá a nepřímá 

metoda. Přímá metoda se zabývá daným obdobím, sleduje tok peněz na účtech, 

zpracovává se mimoúčetně. Nejvíce ji využívají malé firmy. Nepřímá metoda řeší vztah 

mezi rozvahou a výsledkem zisku a spojitost mezi cash flow a bilancí podniku, konktrétně 

u rozvahy jsou to finanční prostředky. (Konečný, Martinovičová, Vavřina, 2014) 

  

Výsledek 
hospodaření

VH provozní

VH z finančních 
operací

VH za běžnou 
činnost

VH za účetní 
období

VH před 
zdaněním
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2 Metody, postupy a ukazatele finanční analýzy 

Hodnocení finančního zdraví podniku je velice důležité a existuje spousta ekonomických, 

matematických a statistických metod, jak úspěšně tyto metody aplikovat a úspěšně vést 

podnik na trhu. V praxi jsou tyto metody, které dále budu podrobněji popisovat, velice 

populární a k vypracování finanční analýzy jednoduché. Podnik však musí svou volbu 

metod uvážit za předpokladu: 

• účelnosti,  

• nákladnosti, 

• spolehlivosti. (Růčková, 2019) 

Podnik si stanoví svůj cíl, využité metody by téhož cíle měly dosáhnout. Čím lepší 

metody podnik využije, tím méně vzniknou rizika typu chybného rozhodnutí a tím větší 

šance na úspěch. (Růčková, 2019) 

2.1  Metody finanční analýzy 

Existují dva různé přístupy, kterými můžeme hodnotit finanční analýzu. Jedná se o 

fundamentální analýzu a technickou analýzu. Fundamentální analýza řeší kontext mezi 

ekonomickými a mimoekonomickými procesy a zpracovává kvalitativně informace o 

podniku. Naopak technická analýza je zpracovává kvantitativně s použitím 

algoritmizovaných metod. Obě tyto analýzy mají mezi sebou spojitost a obě se navzájem 

kombinují, tzn., že bez fundamentálních vědomostí nedokážeme pro podnik výsledky 

zhodnotit. (Růčková, 2019) 

Finanční analýzu dle paní Petry Růčkové lze zařadit do kategorie technické analýzy, kdy 

využíváme pro své výpočty matematické postupy, které potřebujeme k získání k finálním 

hodnotám. Existují dvě základní skupiny metod, a to jsou metody elementární a vyšší. 

2.1.1 Metody elementární analýzy 

Ke zpracování finanční analýzy potřebujeme znát čísla a ty získáme buď z účetních 

výkazů, nebo z jiných zdrojů souvisejících. Nejen z hlediska číselného, velice důležitý 

fakt pro finanční analýzu je i čas. Z toho důvodu musíme rozlišovat tzv. stavové a tokové 

veličiny. Stavové veličiny vyjadřují situaci k danému časovému okamžiku (rozvaha). 
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Tokové veličiny vyjadřují situaci, která se pojí k danému časovému intervalu (výkaz 

zisku a ztráty). (Růčková, 2019) 

Klasické rozdělení ukazatelů je na absolutní, rozdílové a poměrové. Modernějším 

členěním je však členění finančních ukazatelů na extenzivní a intenzivní ukazatele. 

(Růčková, 2019) 

 

Obrázek 3 – rozdělení finančních ukazatelů, vlastní zpracování (Růčková, 2019) 

Extenzivní ukazatele se zabývají rozsahem, které jsou určovány v objemových 

veličinách, tzn., že jde o vyjádření kvantity v peněžních jednotkách. Do této skupiny 

zahrnujeme stavové, rozdílové, tokové a nefinanční ukazatele. (Růčková, 2019) 

Jednotlivé ukazatele popíši dále podrobněji. 

2.2 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 

Tato analýza se používá k získání vývojových trendů, kde porovnáváme vývoj podniku 

v časových řadách, nazýváme ji horizontální analýzou. Pokud budeme chtít stanovit 

procentní podíl analyzovaných složek, použijeme vertikální analýzu. (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017). Celkově u analýzy stavových ukazatelů není vhodné 

ukazatele porovnávat s dalšími podniky. (Grünwald, Holečková, 2007) 

finanční ukazatele

extenzivní ukazatele

stavové

tokové

rozdílové

nefinanční

intenzivní ukazatele

stejnorodé nestejnorodé
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2.2.1 Horizontální analýza 

Horizontální analýza, také nazývaná analýza trendů, porovnává mezi sebou jednotlivé 

klauzule účetních výkazů v časové posloupnosti. (Kubíčková, Jindřichovská, 2015) Jejím 

spočítáním zjistíme výši změny v absolutních hodnotách a procentní vyjádření 

k předešlému roku. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 = 𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡 −  𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡−1 

𝑅𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =
𝑎𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎

𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡−1
 × 100 

2.2.2 Vertikální analýza 

Vertikální analýzu neboli procentní rozbor vyjádříme za pomoci základních položek 

účetních výkazů, kde si zvolíme jedinou bilanční základnu. Pro rozvahu potřebujeme znát 

výši aktiv nebo pasiv, pro výkaz zisku a ztráty celkovou sumu výnosů nebo nákladů. 

(Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

𝐻𝑙𝑒𝑑𝑎𝑛á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 =  
𝑣𝑒𝑙𝑖𝑘𝑜𝑠𝑡 𝑝𝑜𝑙𝑜ž𝑘𝑦 𝑣𝑒 𝑣ý𝑘𝑎𝑧𝑒

𝑧á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑛𝑎
 × 100 

2.3 Analýza rozdílových a tokových ukazatelů 

Zejména výkaz zisku a ztráty a výkaz cash flow nesou v sobě tokové položky, a právě 

jimi se především tato analýza zabývá. Pozadu ale nezůstává ani rozvaha, neboť u ní lze 

provést například analýzu oběžných aktiv za pomoci rozdílových ukazatelů. (Růčková, 

2019) Do rozdílových ukazatelů nejvíce zahrnujeme čistý pracovní kapitál, což je 

diference mezi oběžným majetkem a krátkodobými cizími zdroji a který ovlivňuje 

platební výsledek podniku. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

2.4 Analýza poměrových ukazatelů 

Analýza poměrových ukazatelů patří k nejpodstatnějšímu nástroji finanční analýzy. Opět 

můžeme vycházet z účetních výkazů, které jsou veřejnosti volně dostupné. Základní 

skupinou využitelnosti této analýzy jsou ukazatele zadluženosti, likvidity, rentability 

nebo aktivity. Podstatou je poměřit jednotlivé klauzule rozvahy, výkazu zisku a ztráty, 

popřípadě cash flow. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 
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2.4.1 Ukazatele likvidity 

Likvidnost daného komponentu majetku podniku má schopnost přeměnit se velmi rychle 

na peněžní podobu. Likvidita celého podniku má schopnost přetvořit svá oběžná aktiva 

na peněžní prostředky. To umožňuje podniku platit své závazky bez prodlev. Není však 

dobré mít nadbytek likvidity, to by pro podnik znamenalo neefektivní vynaložení 

například peněžních prostředků či zásob. Naopak nedostatek likvidity může podnik 

ohrozit a vést ke krachu z důvodu platební neschopnosti. (Čižinská, 2018) 

Ukazatele likvidity rozdělujeme do tří základních skupin. Jsou to ukazatele běžné 

likvidity (III. stupně), ukazatele pohotové likvidity (II. stupně) a ukazatele hotovostní 

likvidity (okamžitá likvidita I. stupně). 

Ukazatel běžné likvidity (likvidita III. stupně) 

Běžná likvidita sleduje krátkodobá aktiva a pasiva. Rozmezí ideálního výsledku je 1,5 – 

2,5. Jejím úkolem je zajistit úhradu závazků za využití krátkodobých aktiv, a to se 

splatností do jednoho roku. (Grünwald, Holečková, 2009) 

𝐵ěž𝑛á 𝑙𝑖𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎

𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupně) 

Tento ukazatel oproti běžné likviditě již nezahrnuje zásoby. Ideální výsledek se pohybuje 

v rozmezí 1 – 1,5. Pokud výsledek vyjde menší než 1, je podnik nucen spoléhat na prodej 

zásob. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) Vypočítá se podle následujícího 

vzorce: 

𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦 + 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘

𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 

Ukazatel hotovostní likvidity (okamžitá likvidita, likvidita I. stupně) 

Do tohoto ukazatele patří již jenom aktiva krátkodobý finanční majetek a peněžní 

prostředky. Představují tedy roli nejlikvidnějších aktiv. (Holečková, 2008) Nabytá 

hodnota by ideálně měla vyjít v rozmezí 0,2 – 0,5. Vyšší hodnoty představují situaci 

podniku o neefektivnosti jejich finančních prostředků. (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017) 
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𝐻𝑜𝑡𝑜𝑣𝑜𝑠𝑡𝑛í 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘 + 𝑝𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦

𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 

Podíl čistého pracovního kapitálu na oběžných aktivech 

Tento ukazatel zařazujeme taktéž do kategorie likvidity, popisuje totiž krátkodobou 

situaci o stabilitě podniku. Počítáme zde rozdíl mezi krátkodobými aktivy a krátkodobými 

pasivy, kdy podíl by měl dosahovat ideálně 30–50 %. (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017) 

𝑃𝑜𝑑í𝑙 č𝑖𝑠𝑡éℎ𝑜 𝑝𝑟𝑎𝑐𝑜𝑣𝑛íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 =  
𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒

𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

2.4.2 Ukazatele rentability 

Dle Petry Růčkové je rentabilita měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, 

dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. U těchto poměrových ukazatelů se 

nejčastěji vychází ze dvou základních účetních výkazů, a to z výkazu zisku a ztráty a 

z rozvahy. Rentabilita bývá vyjadřována jako poměr zisku k sumě vynaloženého kapitálu. 

(Růčková, 2019) 

Existují tři základní kategorie, které lze napřímo vyhledat z výkazu zisku a ztráty. Patří 

sem EBIT – zisk před odečtením daní a úroků. Využívá se k mezifiremnímu srovnání. 

EAT – zisk po zdanění nebo čistý zisk. Jde o součást zisku, který je určen k rozdělení pro 

akcionáře nebo je varianta, že zisk není rozdělen. Poslední kategorií je EBT, kde je zisk 

před zdaněním, který je buď zvýšený či snížený o výsledek hospodaření, který nebyl 

zdaněn. Využívá se pro porovnání produktivity podniků s variabilní daňovou povinností. 

(Růčková, 2019) 

Rentabilita tržeb (return on sales – ROS) 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑡𝑟ž𝑒𝑏 =  
𝑧𝑖𝑠𝑘

𝑡𝑟ž𝑏𝑦
 

 Zisk, který uvádím ve vzorci, může představovat zisk po zdanění, před zdaněním nebo 

se může jednat o EBIT. Ukazatel rentability tržeb vystihuje ziskovou marži, která 

posuzuje zdařilost podnikání. Je vhodné ziskovou marži srovnat s obdobnými podniky na 

trhu. (Palepu, Healy, Peek, 2016) Pro porovnání lze nejlépe využít EBIT, kvůli ovlivnění 
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kapitálového složení či rozdílného stupně zdanění. (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017)  

Rentabilita celkového kapitálu (return on assets – ROA) 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣éℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 (𝑅𝑂𝐴) =  
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Pokud budeme chtít změřit výkonnost či objem produkce podniku, využijeme právě 

ukazatel ROA. V čitateli uvádím EBIT, který měří výkonnost bez působení zadluženosti 

a daňových nákladů. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

Rentabilita vlastního kapitálu (return on equity – ROE) 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 (𝑅𝑂𝐸) =  
č𝑖𝑠𝑡ý 𝑧𝑖𝑠𝑘

𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 

Měřením rentability vlastního kapitálu se dozvíme, kolik čistého zisku po zdanění 

připadne na jednu jednotku vlastního kapitálu. Tento ukazatel nám prozradí, jak majitelé 

podniků efektivně nebo neefektivně využívají své finanční prostředky. (Marek, 2009) 

Nejideálnější je sledovat tento ukazatel v delším časovém horizontu. Výsledek by měl 

dosahovat vyšších hodnot, než dosahují úroky vkladů. (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017) 

2.4.3 Analýza aktivity 

Analýza aktivity vypovídá o aktivech podniku, konkrétně o jejich využití a efektivnosti. 

Dále nám udává, jestli podnik s aktivy správně pracuje a správně je využívá. Můžeme ji 

rozdělit do dvou základních skupin, obrat a doba obratu. Obrat vyjadřuje, kolikrát se 

podniku majetek obrátí v určitém časovém rozmezí za určitou časovou výdělečnost. Doba 

obratu nám udává, jak dlouho jeden obrat trval. (Sedláček, 2008) Nejčastěji využíváme 

ukazatele aktivity u celkových aktiv, obratovosti zásob či obratovosti pohledávek a 

závazků. (Růčková, 2019) 

Ukazatel obratu celkových aktiv 

„Obrat aktiv definuje potřebnou vázanost firemních fixních aktiv k dosažení daného 

obratu“ (Kalouda 2017, s. 74) 
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𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Čím větší veličinu získáme, tím lépe pro podnik. Minimální hodnota ukazatele je 1. Nižší 

veličina vyjadřuje opět o neefektivním využití majetkové vybavenosti podniku. 

(Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku 

Tento ukazatel funguje na stejné bázi jako ukazatel obratu aktiv s výjimkou omezení na 

dlouhodobý majetek. Je ovlivněný pouze rozsahem majetkové odepsanosti. (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏éℎ𝑜 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑘𝑢 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦

𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘
 

Doba obratu zásob 

Tento ukazatel nám udává, kolikrát za rok se zásoby přemění na pohledávky nebo peněžní 

prostředky. (Čižinská, 2018) 

𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑝𝑟ů𝑚ě𝑟𝑛ý 𝑠𝑡𝑎𝑣 𝑧á𝑠𝑜𝑏

𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑥 360 

2.4.4 Analýza zadluženosti 

Zadluženost podniku nemusíme chápat vždy jako zápornou situaci. Ukazatele 

zadluženosti indikují rizikovost a prezentují výši cizích zdrojů. Jsou prezentovány jako 

poměr různých částí pasiv mezi sebou či jako celek pasiv. Ideální situace je udržet 

zadluženost v optimální míře, kterou určují minimální náklady na celkový kapitál. 

(Kuncová, Novotný, Stolín a kol., 2016)    

Pro analýzu zadluženosti je základní ukazatel celková zadluženost (věřitelské riziko), 

která se vypočítá podle následujícího vzorce: 

𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =  
𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚
 

Většina odborníků doporučuje, aby se hodnota pohybovala mezi 30 až 60 %. (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 
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Pokud budeme chtít poměřit vlastní a cizí kapitál, využijeme ukazatel nazývaný míra 

zadluženosti. 

𝑀í𝑟𝑎 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 =  
𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒

𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 

Tento ukazatel je velice žádoucí pro finanční instituce (banky), které rozhodují o 

poskytnutí úvěru podniku. Banka bere v potaz časový intervalový vývoj, ze kterého zjistí, 

jestli podíl cizích zdrojů klesá či roste. Míra zadluženosti informuje o ohrožení nároků 

věřitelů. (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017) 

Důležité je i sledování struktury zdrojů a její splatnosti. Krátkodobé zdroje představují 

pro firmu riziko v krátkodobosti splatnosti. Dlouhodobé zdroje nepředstavují riziko 

v splatnosti nýbrž pak ve výši ceny k zaplacení. K výpočtu využijeme tyto vzorce: 

• podíl dlouhodobých cizích zdrojů na dlouhodobém kapitálu 

𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒

𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 + 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
 

• podíl dlouhodobých cizích zdrojů na cizích zdrojích 

𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒

𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
 

2.5 Predikce finanční tísně 

Predikce finanční tísně nám odhalí, zdali podnik prosperuje či mu hrozí riziko úpadku. O 

predikci se zajímá hlavně vedení podniku nebo externí partneři. K vypracování této 

analýzy se využívají bankrotní a bonitní modely. (Grünwald, Holečková, 2007) 

2.5.1 Bankrotní modely 

Bankrotní modely informují o případném bankrotu podniku. Do těchto modelů 

zahrnujeme například Altmanův model, Model In nebo Tafflerův model. Podnik může již 

delší dobu vykazovat určité bankrotní příznaky. Ty se projeví u běžné likvidity, u výše 

čistého pracovního kapitálu či u rentability vloženého kapitálu. (Růčková, 2019) 
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Altmanův model 

Sečtením pěti základních poměrových ukazatelů získáme Altmanův model. Vychází ze 

souhrnných propočtů neboli indexů hodnocených jako celek. Jednotlivým ukazatelům 

jsou přiřazeny různé váhy, kdy tu největší přebírá rentabilita celkového kapitálu. 

(Růčková 2019) 

Existují dva různé výpočty pro Altmanův model. Jednak pro společnosti, se kterými je 

možno veřejně obchodovat na burze a jednak pro společnosti neobchodovatelných na 

burze. (Růčková, 2019) 

𝐴𝑙𝑡𝑚𝑎𝑛ů𝑣 𝑚𝑜𝑑𝑒𝑙 (𝑍) = 1,2 𝑋1 + 1,4 𝑋2 + 3,3 𝑋3 + 0,6 𝑋4 + 1 𝑋5 

𝐴𝑙𝑡𝑚𝑎𝑛ů𝑣 𝑚𝑜𝑑𝑒𝑙 (𝑍) = 0,717 𝑋1 + 0,847 𝑋2 + 3,107 𝑋3 + 0,42 𝑋4 + 0,998 𝑋5 

𝑋1 = 𝑝𝑜𝑑í𝑙 𝑝𝑟𝑎𝑐𝑜𝑣𝑛íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 𝑘 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý𝑚 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣ů𝑚 

𝑋2 = 𝑟𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 č𝑖𝑠𝑡ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 

𝑋3 = 𝐸𝐵𝐼𝑇/ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚 

𝑋4 = 𝑡𝑟ž𝑛í ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 𝑍𝐽 +  𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦/ 𝑛𝑜𝑚𝑖𝑛á𝑙𝑛í ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 𝑐𝑖𝑧í𝑐ℎ 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗ů  

𝑋5 = 𝑡𝑟ž𝑏𝑦/ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚 

Pokud nám vyjde výsledek vyšší než 2,99, hodnotíme podnik jako finančně uspokojivý. 

Výsledky v intervalu 1,81 – 2,98 nám znázorňují tzv. šedou zónu, to znamená, že nejde 

přesně určit, zda podnik je prosperující či problémový. Výsledek pod 1,81 vypovídá o 

finančních problémech podniku, u tohoto výsledku můžeme hovořit i o bankrotu podniku. 

(Růčková, 2019) 

2.5.2  Bonitní modely 

Hlavním cílem bonitních modelů je zjistit, zda se podnik řadí mezi úspěšné či neúspěšné 

podniky v rámci mezifiremního srovnání. Bonity podniků jsou vázané s kvalitou 

poměrových ukazatelů. Do bonitních modelů zahrnujeme soustavu bilančních analýz 

podle Rudolfa Douchy, modifikovaný Quicktest, Kralickův Quicktest či Tamariho 

model. (Růčková, 2019) 

V rámci mé bakalářské práce zdůvodním Kralickův Quicktest, který bude součástí i 

praktické části. 
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Kralickův Quicktest 

Abychom mohli zhodnotit situaci podniku pomocí Kralickova Quicktestu, potřebujeme 

zjistit, jaká je finanční stabilita podniku a jak vysoká je míra výnosnosti podniku. 

K výpočtu využijeme soustavu 4 rovnic: 

𝑅1 =  
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚
 

𝑅2 =  
(𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 − 𝑝𝑒𝑛í𝑧𝑒 − úč𝑡𝑦 𝑢 𝑏𝑎𝑛𝑘)

𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤
 

𝑅3 =  
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚
 

𝑅4 =  
𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤

𝑣ý𝑘𝑜𝑛𝑦
 

Po vypočtení soustavy rovnic, dostaneme výsledky, které porovnáme s následující 

tabulkou: 

Tabulka 2: Hodnocení Kralickova Quiktestu, vlastní zpracování 

 0 bodů 1 bod 2 body 3 body 4 body 

R1 ˂ 0 0–0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 ˃ 0,3 

R2 ˂ 3 3–5 5-12 12-30 ˃ 30 

R3 ˂ 0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 ˃ 0,15 

R4 ˂ 0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 ˃ 0,1 

Zdroj: (Růčková, 2019) 

„Hodnocení firmy je pak provedeno ve třech krocích. Nejprve zhodnotíme finanční stabilitu 

(hodnocení finanční stability – součet bodové hodnoty R1 a R2 dělený 2), následně 

zhodnotíme výnosovou situaci (hodnocení výnosové situace – součet bodové R3 a R4 dělený 

2) a v posledním kroku hodnotíme situaci jako celek (hodnocení celkové situace – součet 

bodové hodnoty finanční stability a výnosové situace dělený 2). Interpretace bodového 

hodnocení se pak podobá předchozím soustavám. V tomto případě hodnoty pohybující se na 

úrovní 3 prezentují firmu, která je bonitní, hodnoty v intervalu 1-3 prezentují opět šedou zónu, 

hodnoty nižší než 1 signalizují potíže ve finančním hospodaření firmy.“ (Růčková, 2019, s. 

89-90)  
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Praktická část 

3 Finanční analýza společnosti dm drogerie markt, s.r.o. 

V praktické části budu aplikovat přímo jednotlivé finanční ukazatele na analyzovanou 

společnost dm drogerie markt, s.r.o. V úvodu představím společnost a následně vypracuji 

analýzu stavových (absolutních) a poměrových ukazatelů, analýzu aktivity a zadluženosti 

a v poslední části bankrotní a bonitní modely. 

3.1 Charakteristika společnosti 

Dm drogerie markt s.r.o. je na českém trhu již přes 25 let. Dnes společnost disponuje 232 

prodejnami po celé České republice. Předmětem podnikání je především drogistická 

činnost, prodej jedů, žíravin a pesticidů, reklamní činnost a marketing, nákup a prodej 

léčiv apod. 

Sortiment společnosti je zaměřen na různé segmenty zákazníků. Současné motto dm 

drogerie zní: „Zde jsem člověkem“. Touto filozofií cílí k oslovení rozvité skupiny 

zákazníků, ať už jde o zákazníky hledající sortiment dekorativní kosmetiky, péči o dítě, 

bio potravin, hygienického zboží a různé. K dnešnímu dni se dm drogerie pyšní více než 

2 miliony věrných zákazníků zapojených do programu dm active beauty. Společnost je 

nyní jednou z nejvyhledávanějších drogerií na českém trhu, za což byla několikrát 

prestižně oceněna např. cenou Store Equity Index jako nejsilnější značka mezi všemi 

maloobchodními drogistickými řetězci na trhu v České republice. Dále několikrát získala 

ocenění „Czech Superbrands Award. (dm, 2017) 

Organizace má zhruba 300 dodavatelů, jejichž počet se neustále mění kvůli časté obměně 

sortimentu, který zahrnuje 13 000 položek. Dodavatele rozděluje do skupin 

materiálových dodavatelů, tuzemských, zahraničních, a především skupiny dodavatelů 

výrobků dm značky, mezi které patří Balea, Alverde, dm Bio, Babylove, Denkmit atd. 

(dm, 2015) 
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Obrázek 4: značky dm výrobků, zdroj:www.profimoda.cz 

3.2 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 

Do analýzy stavových neboli absolutních ukazatelů patří horizontální a vertikální 

analýza, ve kterých budu porovnávat, jak se podnik vyvíjel od roku 2015 do roku 2019. 

Všechna důležitá data jsem čerpal z volně dostupného zdroje – z webových stránek 

justice.cz. 

3.2.1 Horizontální analýza rozvahy a výkazu zisku a ztráty 

Pro svou bakalářskou práci jsem vybral pouze ty nejvýznamnější položky z rozvahy a 

výkazu zisku a ztráty.  

Tabulka 3: Horizontální analýza aktiv – absolutní změna 

Položka (v tis. Kč) 2016/2015 2017/2016 2018/2017 2019/2018 

Aktiva celkem 280 779 165 462 120 418 174 308 

Stálá aktiva -14 342 46 865 44 079 37 237 

Dlouhodobý nehmotný majetek -45 717 -214 -209 

Dlouhodobý hmotný majetek -14 297 46 148 44 293 37 446 

Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 

Oběžná aktiva 299 042 90 559 87 305 136 695 

Zásoby 84 927 120 889 42 453 56 763 

Dlouhodobé pohledávky 9 890 15 666 -9 414 14 909 

Krátkodobé pohledávky 172 852 -122 796 34 133 89 919 

Krátkodobý finanční majetek 31 373 76 800 20 133 -24 896 

Časové rozlišení -3 921 28 038 -10 966 376 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 
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Tabulka 4: Horizontální analýza aktiv – relativní změna 

Položka (v %) 2016/2015 2017/2016 2018/2017 2019/2018 

Aktiva celkem 12,92 6,74 4,60 6,36 

Stálá aktiva -1,99 6,63 5,85 4,67 

Dlouhodobý nehmotný majetek -39,13 1024,29 -27,19 -36,47 

Dlouhodobý hmotný majetek -1,98 6,53 5,88 4,70 

Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 

Oběžná aktiva 21,09 5,27 4,83 7,21 

Zásoby 9,32 12,13 3,80 4,90 

Dlouhodobé pohledávky 21,96 28,52 -13,33 24,37 

Krátkodobé pohledávky 43,33 -21,48 7,60 18,61 

Krátkodobý finanční majetek 50,08 81,68 11,79 -13,04 

Časové rozlišení -11,59 93,74 -18,92 0,80 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

Z horizontální analýzy aktiv jsou u některých položek rozvahy patrné menší bilanční 

změny. Rostoucí tendenci má dlouhodobý hmotný majetek, kde nejvýznamnější 

položkou je nové otevírání prodejen a modernizace stávajících prodejen v ČR.  Za zmínku 

určitě stojí oběžná aktiva, u kterých se částka v roce 2016 zvedla téměř o 300 mil. Kč. 

V dalších letech vykazovaly hodnoty také růst, ale již ne v takovém rozsahu.  

Tabulka 5: Horizontální analýza pasiv – absolutní změna 

Položka (v tis. Kč) 2016/2015 2017/2016 2018/2017 2019/2018 

Pasiva celkem 280 779 165 462 120 418 174 308 

Vlastní kapitál 206 249 -115 187 285 990 -72 465 

Základní kapitál 0 0 0 0 

Ážio a kapitálové fondy 0 0 0 0 

Fondy ze zisku 0 0 0 0 

VH minulých let 218 086 -73 747 264 813 -54 010 

VH běžného účetního období (+/-) -11 837 -41 440 21 177 -18 455 

Cizí zdroje 77 204 278 783 -160 977 244 360 

Rezervy 6 813 60 275 -103 498 55 684 

Dlouhodobé závazky 11 -190 37 -30 

Krátkodobé závazky 100 619 218 698 -57 516 188 706 

Bankovní úvěry a výpomoci -30 239 0 0 0 

Časové rozlišení -2 674 1 866 -4 595 2 413 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 
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Tabulka 6: Horizontální analýza pasiv – relativní změna 

Položka (v %) 2016/2015 2017/2016 2018/2017 2019/2018 

Pasiva celkem 12,92 6,74 4,60 6,36 

Vlastní kapitál 14,56 -7,10 18,97 -4,04 

Základní kapitál 0 0 0 0 

Ážio a kapitálové fondy 0 0 0 0 

Fondy ze zisku 0 0 0 0 

VH minulých let 26,50 -7,08 27,37 -4,38 

VH běžného účetního období (+/-) -3,72 -13,53 8 -6,45 

Cizí zdroje 10,34 33,83 -14,60 25,94 

Rezervy 5,94 49,64 -56,96 71,21 

Dlouhodobé závazky 6,15 -100 0 -81,08 

Krátkodobé závazky 16,72 31,13 -6,24 21,85 

Bankovní úvěry a výpomoci -100 0 0 0 

Časové rozlišení -29,22 28,81 -55,08 64,38 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

V tabulce č. 6 a 7 jsou významnou položkou u pasiv rezervy. Ty jsou tvořeny na principu 

opatrnosti zakládaných na předpokladu rizik. Rozhoduje o nich vedení společnosti. 

Rezervy mají klesající i stoupající tendenci. Nejvýznamnější položkou pro jejich tvorbu 

byla v letech 2015–2016 například rezerva na nevyčerpané ab (active beaty) body, které 

se týkají marketingových aktivit společnosti. Jedná se o výhodu pro naše zákazníky, kteří 

sbírají body při každém svém nákupu, a ty pak můžou proměnit za různé výhody či slevy 

při nákupu. Z počtu nevyčerpatelných bodů dm drogerie vytvoří zmiňovanou rezervu na 

nevyčerpané ab body. V roce 2018 položka rezerv výrazně klesla, a to z důvodu, že 

společnost nevytvořila rezervu na daň z příjmu (vznikl zde přeplatek, který je zobrazen 

v aktivech rozvahy). 
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Tabulka 7: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát – absolutní změna 

Položka (v tis. Kč) 2016/2015 2017/2016 2018/2017 2019/2018 

Tržby celkem 539 567 605 612 796 450 869 200 

Tržby za prodej výrobků a služeb 4 720 37 149 -37 460 -11 736 

Tržby za prodej zboží 534 847 568 463 833 910 880 936 

Výkonová spotřeba 413 731 469 066 780 362 618 812 

Náklady vynaložené na prodané zb. 341 419 373 152 572 944 537 928 

Spotřeba mat. a energie 17 411 1 920 3 641 21 736 

Služby 54 901 93 994 203 777 59 148 

Osobní náklady 87 328 119 206 96 103 125 785 

Ostatní provozní výnosy -4 083 43 818 -43 610 7 107 

Ostatní provozní náklady 6 885 67 659 -156 339 127 339 

Provozní VH -14 074 -31 959 20 284 -14 096 

Finanční výnosy 126 -7 977 9 914 510 

Finanční náklady -5 415 5 465 11 577 1 872 

Nákladové úroky -17 -16 -6 -4 

Finanční VH 6 464 -13 957 -1 450 -1 261 

VH před zdaněním -7 610 -45 916 18 834 -15 357 

Daň z příjmu za běžnou činnost 4 227 -4 476 -2 343 3 098 

VH za běžnou činnost -11 837 -41 440 21 177 -18 455 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

Tabulka 8: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát – relativní změna 

Položka (v %) 2016/2015 2017/2016 2018/2017 2019/2018 

Tržby celkem 12,44 35,70 -9,76 2,51 

Tržby za prodej výrobků a služeb 3,56 27,03 -21,46 -8,56 

Tržby za prodej zboží 8,88 8,67 11,70 11,07 

Výkonová spotřeba 8,31 8,69 13,31 9,31 

Náklady vynaložené na prodané zb. 8,98 9,00 12,68 10,57 

Spotřeba mat. a energie 12,32 1,21 2,27 13,23 

Služby 5,29 8,61 17,18 4,26 

Osobní náklady 13,66 16,40 11,36 13,35 

Ostatní provozní výnosy -29,26 443,91 -81,23 70,51 

Ostatní provozní náklady 32,70 242,15 -163,53 -209,65 

Provozní VH -3,41 -8,01 5,52 -3,64 

Finanční výnosy 1,17 -73,24 340,22 3,98 

Finanční náklady -14,09 16,55 30,08 3,74 

Nákladové úroky -39,53 -61,54 -60 -100 

Finanční VH -23,55 66,52 4,15 3,47 

VH před zdaněním -1,97 -12,14 5,67 -4,37 

Daň z příjmu za běžnou činnost 6,24 -6,22 -3,47 4,76 

VH za běžnou činnost -3,72 -13,53 8 -6,45 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

V tabulkách č. 8 a 9 jsou zobrazeny meziroční změny významných položek výkazu zisku 

a ztrát. Položka tržby celkem až na rok 2018, který byl ovlivněn poklesem tržeb za prodej 

výrobků a služeb, má rostoucí charakter. Je tedy patrné, že dm drogerie si na trhu vede 

velice dobře. Největší tržby zaznamenala dm drogerie v roce 2019, které dosáhly téměř 9 

miliard Kč. 



33 

 

Tržby za prodej výrobků a služeb měly velice rostoucí charakter do roku 2017. Od roku 

2018 tyto tržby klesaly. Hlavním zdrojem pro společnost jsou tržby za prodej zboží, které 

mají neustále stoupající tendenci. Tyto tržby ovlivňují hlavně listování a následný prodej 

nových výrobků nebo oslovování nových potencionálních zákazníků za pomocí reklam. 

Výkonová spotřeba stabilně rostla po celé sledované období. Největší růst zaznamenala 

v roce 2018, kdy vzrostla téměř o 14 %. Důvodem byly větší náklady vynaložené na 

prodané zboží. V roce 2019 vzrostla i spotřeba energie také téměř o 14 %. Společnost 

otevřela nový velkoobjemový sklad, a díky tomu vznikly nové náklady s ním spojené. 

S novým skladem mají i osobní náklady rostoucí tendenci. V průměru společnost 

navýšila počet zaměstnaneckých pozic v roce 2019 o 130. Dalším důvodem je každoroční 

zvyšování mezd. 

Výsledek hospodaření společnosti výrazného nárůstu dosáhl v roce 2018, kdy se 

spouštěla nová digitalizace dm online shopu.  

3.2.2 Vertikální analýza rozvahy a výkazu zisku a ztráty 

Tabulka 9: Vertikální analýza aktiv 

Položka (v %) 2015 2016 2017 2018 2019 

Aktiva celkem 100 100 100 100 100 

Stálá aktiva 33,18 28,80 28,77 29,11 28,65 

Dlouhodobý nehmotný majetek 0,01 0,00 0,03 0,02 0,01 

Dlouhodobý hmotný majetek 33,18 28,80 28,74 29,09 28,64 

Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 

Oběžná aktiva 65,26 69,98 69,02 69,17 69,72 

Zásoby 41,94 40,61 42,66 42,33 41,75 

Dlouhodobé pohledávky 2,07 2,24 2,70 2,23 2,61 

Krátkodobé pohledávky 18,36 23,31 17,14 17,64 19,67 

Krátkodobý finanční majetek 2,88 3,83 6,52 6,97 5,70 

Časové rozlišení 1,56 1,22 2,21 1,71 1,63 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 
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Graf 1: Vertikální analýza aktiv  

 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

U vertikální analýzy jsem si zvolil jako jedinou bilanční základnu položku aktiva celkem. 

Z vývoje podílů hlavních položek na celkových aktivech je patrné, že se struktura udržuje 

na stejné úrovni a je téměř neměnná. Pro lepší orientaci nám slouží graf č. 1, na kterém 

je velice dobře vidět, že největší část tvoří oběžná aktiva. Ta jsou tvořena především 

zásobami společnosti. Skladní zásoby se udržují maximálně na 15 dnů. V předvánočním 

období dochází k navyšování zásob za účelem očekávaných vyšších prodejů v období 

Vánoc.  

Stálá aktiva nejvíce ovlivňuje dlouhodobý hmotný majetek, který tvoří 30 % celkových 

aktiv. Společnost do něj zahrnuje veškeré vybavení pro jednotlivé prodejny, centrálu a 

centrální sklady. Časové rozlišení nedosahovalo významných podílů. 
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Tabulka 10: Vertikální analýza pasiv 

Položka (v %) 2015 2016 2017 2018 2019 

Pasiva celkem 100 100 100 100 100 

Vlastní kapitál 65,20 66,15 57,57 65,48 59,07 

Základní kapitál 12,62 11,18 10,47 10,01 9,41 

Ážio a kapitálové fondy 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 

Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 

VH minulých let 37,88 42,43 36,94 44,98 40,43 

VH běžného účetního období (+/-) 14,64 12,48 10,11 10,44 9,18 

Cizí zdroje 34,38 33,59 42,11 34,39 40,71 

Rezervy 5,27 4,95 6,94 2,85 4,59 

Dlouhodobé závazky 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 

Krátkodobé závazky 27,70 28,63 35,18 31,53 36,12 

Bankovní úvěry a výpomoci 1,39 0,00 0,00 0,00 0,00 

Časové rozlišení 0,42 0,26 0,32 0,14 0,21 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

Graf 2: Vertikální analýza pasiv 

 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

Z vertikální analýzy pasiv lze zjistit, že největší podíl mají vlastní zdroje, které do roku 

2016 měly rostoucí tendenci. Bilanční základnou byla zvolena pasiva celkem. Zlom se 

uskutečnil v roce 2017, kde vlastní kapitál poklesl o více jak 8 %. Hlavní příčinou byl 

pokles výsledku hospodaření běžného období a to o 41 440 tis. Kč. 
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Tabulka 11: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 

Položka (v %) 2015 2016 2017 2018 2019 

Tržby celkem 100 100 100 100 100 

Tržby za prodej výrobků a služeb 2,16 2,05 2,39 1,69 1,40 

Tržby za prodej zboží 97,84 97,95 97,61 98,31 98,60 

Výkonová spotřeba 80,94 80,59 80,33 82,07 81,01 

Osobní náklady 61,79 61,91 61,89 62,87 62,78 

Provozní VH 2,30 2,37 2,20 2,03 2,07 

Finanční VH 16,85 16,31 16,25 17,16 16,16 

VH před zdaněním 10,39 10,86 11,59 11,64 11,91 

Daň z příjmu za běžnou činnost 0,23 0,15 0,74 0,12 0,19 

VH za běžnou činnost 0,34 0,42 1,31 -0,75 0,74 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

K výpočtu vertikální analýzy výkazu zisku a ztráty jsem zvolil jako základnu tržby 

celkem. 

Dm drogerie není výrobní společností, nýbrž společnost, která prodává zboží. Z tabulky 

č. 12 je zřejmé, že největší podíl mají právě tržby za prodej zboží, konkrétně 98 %. Tento 

podíl se udržuje po dobu 5 let na stejné úrovni, dokonce má i stoupající tendenci. 

U nákladových položek zaujímala největší podíl na tržbách výkonová spotřeba, kde 

nejvýznamnější položkou jsou náklady vynaložené na prodané zboží.  

V roce 2015 činily osobní náklady 639 443 tis. Kč. Tyto náklady se v roce 2019 vyšplhaly 

přes 1 mld. Kč. Důvodem je nábor nových spolupracovníků a zvyšování průměrné mzdy. 

3.3 Poměrové ukazatele 

Do poměrových ukazatelů zahrnujeme ukazatele likvidity, rentability, aktivity a 

zadluženosti, a právě těmto ukazatelům je věnována pozornost v následujících kapitolách. 

Sledované období je opět v letech od 2015-2019. 

3.3.1 Ukazatele likvidity 

Tabulka 12: Ukazatele likvidity 

Ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 

Běžná likvidita 2,36 2,44 1,96 2,19 1,93 

Pohotová likvidita 0,77 0,95 0,67 0,78 0,70 

Okamžitá likvidita 0,10 0,13 0,19 0,22 0,16 

Podíl čistého pracovního kapitálu 58 % 59 % 49 % 54 % 48 % 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 
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Běžná likvidita se ve sledovaném období udržovala v optimálním limitu, což znamená, 

že společnost má jistotu hradit své závazky včas, není nutné je hradit z dlouhodobých 

zdrojů. Největší ačkoli mírný pokles společnost zaznamenala v roce 2019. Příčinou 

poklesu byl nárůst krátkodobých závazků a to o 188 706 tis. Kč. Vyčíslením běžné 

likvidity zjistíme, že firma efektivně využívá svůj kapitál. 

Pohotová likvidita vyšla v celém sledovaném období pod doporučenou hranici. 

Společnost tedy spoléhá na prodej svého zboží. Jelikož tržby z prodeje zboží neustále 

rostou, může si společnost tyto výsledky pod doporučenou úroveň dovolit. 

Okamžitá likvidita počítá pouze s peněžními prostředky v pokladnách, bankovních 

účtech či krátkodobém finančním majetku. Dm drogerie nevlastní žádné cenné papíry, 

tedy tuto likviditu můžeme nazvat likviditou peněžní. Kromě roku 2018 společnost 

nedosahovala příznivých výsledků. Z výpočtu vyplývá, že společnost není schopná své 

závazky hradit ihned, pouze ze zdrojů finančního majetku jako je hotovost v pokladně 

nebo z peněž na běžných účtech společnosti.  

Podíl čistého pracovního kapitálu dosahoval v průměru 54 % za celé sledované období. 

Tedy dosahoval vyšších výsledků než výsledků doporučených, avšak stále to jsou 

konzervativní výsledky pro firmu. 

3.3.2 Ukazatele rentability 

Do ukazatelů rentability patří tři základní ukazatele rentabilita tržeb, celkového a 

vlastního kapitálu. Postačí nám změřit na základě dvou ukazatelů, jestli má podnik 

schopnost vytvářet nové zdroje, či zda dosahuje zisku.  

Tabulka 13: Rentabilita vlastního kapitálu u dm drogerie, s.r.o. a Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o. 

Rentabilita vlastního kapitálu (v %) 2015 2016 2017 2018 2019 

dm drogerie, s.r.o. 22,45 18,87 17,56 15,94 15,54 

Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o. 11,60 12,30 -1,30 1,50 x 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019; výroční zprávy Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o., 2015-2018, vlastní 

zpracování 

Rentabilita vlastního kapitálu se nejlépe porovnává s jinou společností. Vybral jsem 

konkurenční společnost Teta drogerii a lékárny ČR, s.r.o. Rentabilitní maximum dosáhla 

společnost dm drogerie v roce 2015 a to 22,5 %. V následujících letech má klesající 

tendenci, kdy prudký pokles byl v roce 2016. Od roku 2017 udržuje rentabilitu pohybující 
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se kolem 16 %. Pokles je zapříčiněn nižším výsledkem hospodaření po zdanění a mírným 

nárůstem vlastního kapitálu. 

U rentability vlastního kapitálu společnosti Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o. je z tabulky 

č. 14 jasně vidět nižší hodnota než u společnosti dm drogerie markt, s.r.o. Nejprudší 

pokles byl v roce 2017, kdy se jejich rentabilita dostala do záporné hodnoty a to -1,3 %. 

Dm drogerie markt, s.ro. vykazuje absolutně vyšší ziskovost vlastního kapitálu než Teta 

drogerie a lékárny ČR, s.r.o. Je vidět, že dm drogerii se daří úspěšně podnikat, je 

jedničkou na trhu, a navíc efektivně využívá své finanční prostředky. 

Tabulka 14: Rentabilita celkového kapitálu u dm drogerie, s.r.o. a Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o. 

Rentabilita celkového kapitálu (v %) 2015 2016 2017 2018 2019 

dm drogerie, s.r.o. 18 15 13 13 12 

Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o. 1,14 0,05 0,10 0,21 x 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019; výroční zprávy Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o., 2015-2018, vlastní 

zpracování 

V roce 2015 společnost dm drogerie dosahovala maximální rentability celkového kapitálu 

v celkové výši 18 %. Do roku 2019 má tato rentabilita klesající tendenci, konkrétně v roce 

2019 se rentabilita snížila o 6 % oproti roku 2015. Snížení rentability bylo zapříčiněno 

klesajícím výsledkem hospodaření. 

3.3.3 Analýza aktivity 

V analýze aktivity jsem se zaměřil na obrat aktiv společnosti a na dobu obratu zásob. 

Tabulka 15: Analýza aktivity 

Ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 

Obrat aktiv 1,77 1,75 1,78 1,87 1,95 

Doba obratu zásob (ve dnech) 54,48 54,66 56,75 52,86 50,15 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

Obrat aktiv (tabulka č. 16) se pohybuje ve sledovaných letech v hodnotách větších než 1 

konkrétně v rozmezí 1,75-1,95, znamená to tedy, že se aktiva otočila více jak jedenkrát. 

Výsledky vypovídají o efektivnosti využití aktiv. Navíc vykazují růst, který je zapříčiněn 

narůstajícími tržbami.  

Zásoby v centrálním skladě udržujeme striktně na 15 dní pouze u výrobků, které máme 

v rytmické dispozici, avšak já uvádím celkové zásoby společnosti, např. i na prodejnách. 
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Hodnoty se udržují ve stabilní míře, tj. přibližně na 55 dnů. Společnost by se mohla 

pokusit dobu obratu zásob snižovat. Z tabulky č. 16 je vidět i klesající tendence, není to 

však pro společnost nutné. Prodejny musí udržovat větší zásobu, aby mohly své produkty 

mít pro naše zákazníky ihned k dispozici. Udržovat větší zásoby na filiálkách pomáhají 

časté regenerace neboli zvětšování prostoru samotné prodejny. 

3.3.4 Analýza zadluženosti 

Tabulka 16: Analýza zadluženosti 

Ukazatel (v %) 2015 2016 2017 2018 2019 

Celková zadluženost 21 22 27 22 26 

Míra zadluženosti 53 51 73 53 69 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

Celková zadluženost neboli věřitelské riziko má stoupající trend, což nám udává fakt 

růstu krátkodobých závazků. Nejrazantnější růst zaznamenala společnost v roce 2017– 

27 %, krátkodobé závazky v tento rok vzrostly o necelých 32 %. V roce 2018 společnost 

snížila svoji zadluženost na 22 %. Čím vyšší je hodnota ukazatele celkové zadluženosti, 

tím více je společnost zadlužená. Dm drogerie udržuje svou zadluženost ve stabilní míře 

a je schopna své závazky financovat z vlastních zdrojů. Této skutečnosti už jsme si mohli 

povšimnout z vertikální analýzy konkrétně z grafu č. 2, kde je jasně vidět převaha 

vlastních zdrojů. Výsledky míry zadluženosti nám udávají, zda finanční instituce mohou 

poskytnout úvěr společnosti.  

3.4 Bankrotní a bonitní model 

Zda podniku hrozí bankrot, zjistím v práci pomocí modelu Altmanovo Z-skóre. K zjištění 

bonity společnosti využiji Kralickův Quicktest. 

Tabulka 17: Altmanovo Z-skóre 

Ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019 

NWC 816 048 101 4471 886 332 1 031 153 979 142 

X1 0,38 0,41 0,34 0,38 0,34 

X2 0,38 0,42 0,37 0,45 0,40 

X3 0,18 0,15 0,13 0,13 0,12 

X4 1,90 1,97 1,37 1,90 1,45 

X5 2,83 2,73 2,79 2,96 3,08 

Z 4,77 4,68 4,31 4,80 4,62 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 
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Součástí této bakalářské práce nebyl ukazatel NWC – výpočet čistého kapitálu, avšak 

rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými závazky je k výpočtu Altmanova Z-skóre 

nutný. Z tabulky č. 18 jsou výsledky Altmanova Z-skóre velice příznivé, společnost se 

drží hodně vysoko v rámci prosperity. Hodnoty se drží ve stabilní míře. Největší 

prosperitu měla společnost dle Altmana v roce 2018. V roce 2017 zaznamenala 

společnost nejnižší prosperitu z důvodu navýšení položky cizích zdrojů. 

Tabulka 18 – Kralickův Quicktest 

KQ 
2015 2016 2017 2018 2019 

hod. body hod. body hod. body hod. body hod. body 

R1 0,65 4,00 0,66 4,00 0,58 4,00 0,65 4,00 0,59 4,00 

R2 1,70 0,00 1,93 0,00 2,81 0,00 2,14 0,00 3,04 0,00 

R3 0,18 4,00 0,15 3,00 0,13 3,00 0,13 3,00 0,12 3,00 

R4 0,08 2,00 0,07 2,00 0,06 2,00 0,05 2,00 0,05 2,00 

R 2,5 2,25 2,25 2,25 2,25 
Zdroj: výroční zprávy dm drogerie, s.r.o., 2015–2019, vlastní zpracování 

Kralickův Quicktest ve sledovaném období roku 2015-2019 dosahuje hodnoty R mezi 1-

3 body, což řadí společnost do šedé zóny. Dle tohoto výsledku se nejedná o subjekt mající 

potíže ve finančním hospodaření firmy, zároveň však nepatří k vysoce bonitním.  

3.5 Porovnání s konkurencí 

V této kapitole jsou porovnány výsledky vybraných ukazatelů dm drogerie markt s.r.o. 

s konkurencí. Pozornost je věnována finančním ukazatelům likvidity, tedy likvidita 

běžná, okamžitá a pohotová, obratu aktiv, rentability vlastního a celkového kapitálu a 

celkové zadluženosti. Tyto výsledky jsou poté srovnány s ukazateli konkurence, mezi 

které jsou zařazeny společnosti TETA drogerie a lékárny ČR a ROSSMANN, spol. s r.o. 
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Tabulka 19: Mezipodnikové srovnání obecných průměrů 

Subjekt dm drogerie Teta ROSSMANN 

Rok 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018 

Běžná 

likvidita 
2,36 2,44 1,96 2,19 0,92 0,81 0,77 0,80 1,10 1,15 1,16 1,15 

Okamžitá 

likvidita 
0,10 0,13 0,19 0,22 0,02 0,01 0,02 0,02 0,05 0,05 0,07 0,04 

Pohotová 

likvidita 
0,77 0,95 0,67 0,78 0,09 0,09 0,06 0,05 0,21 0,24 0,21 0,20 

Obrat  

aktiv 
1,77 1,75 1,78 1,87 1,63 1,80 1,97 2,26 2,38 2,39 2,78 2,90 

ROE  

v % 
22,45 18,87 17,56 15,94 12 -1 -1,30 1,50 1 5 -2,40 15 

ROA  

v % 
18 15 8,12 8,12 1 0,06 10 21 1 2 -3 4 

Celková 

zadluženost 

v % 

21 22 27 22 92 93 96 92 75 74 75 72 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie markt, s.r.o. 2015-2018, výroční zprávy Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o 2015-2018, výroční 

zprávy ROSSMANN, spol. s r.o. 2015-2018; vlastní zpracování 

Graf 3: Srovnání likvidit konkurenčních firem za období 2015 - 2018 

 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie markt, s.r.o. 2015-2018, výroční zprávy Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o 2015-2018, výroční 

zprávy ROSSMANN, spol. s r.o. 2015-2018; vlastní zpracování 

Pro přehlednost jsou data z tabulky č. 19 uspořádány do grafu. U ukazatelů likvidity lze 

pozorovat, že nejvyšší schopnost splácet své závazky včas má dm drogerie. Z údajů roku 

2015-2018 je nejméně solventní společnost Teta drogerie a lékárny ČR s.r.o. U okamžité 
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likvidity společnosti Teta drogerie a lékárny ČR s.r.o. a ROSSMANN, spol. s r.o. za 

sledované období nedosáhly doporučené hodnoty 0,2 – 0,5. Oproti dm drogerii tak volí 

strategii riskantnějšího financování. Z hlediska pohotové likvidity dosahuje dm drogerie 

nejvyšších hodnot. Nelze však jednoduše říci, že jde o optimální cestu. Pro věřitele je 

pohotová likvidita výhodou, avšak tyto finance společnosti nejsou nijak úročeny.  

V oblasti řízení likvidity bych společnosti dm drogerie markt s.r.o. doporučil, aby se 

zaměřila na optimalizaci výše držených finančních prostředků. Jak již bylo řečeno, může 

jít i o prostředky, které nejsou zhodnoceny a zbytečně leží na finančních účtech. 

Graf 4: Srovnání obratu aktiv konkurenčních firem za období 2015 - 2018 

 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie markt, s.r.o. 2015-2018, výroční zprávy Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o 2015-2018, výroční 

zprávy ROSSMANN, spol. s r.o. 2015-2018; vlastní zpracování 

Společnost ROSSMANN, spol. s r.o. dosáhla nejvyššího obratu aktiv oproti sledované 

konkurenci. Všechny společnost však dosáhly obratu vyššího než 1 a lze tedy hovořit o 

jejich efektivnosti využívání aktiv. Dm drogerie se v těchto letech drží téměř stejných 

výsledků, oproti konkurenci tak nedosahuje značného zlepšení.  

Nižší úroveň obratu aktiv může být způsobena neustálým refreshingem, regenerací či 

otevíráním nových prodejen, což je v rámci dlouhodobého projektu dm žádoucí a vede i 

k dlouhodobé spokojenosti zákazníků. Nelze tedy doporučovat, aby se zaměřila na 

snižování aktiv, nebylo by to v souladu s firemní filozofií.  
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Graf 5: Srovnání rentability vlastního a celkového kapitálu konkurenčních firem za období 2015-2018 

 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie markt, s.r.o. 2015-2018, výroční zprávy Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o 2015-2018, výroční 

zprávy ROSSMANN, spol. s r.o. 2015-2018 

Pro hodnocení rentability je vhodné porovnání v delším časovém odvětví. U dm drogerie 

lze v grafu č. 5 vidět, že hodnoty mají klesající tendenci. U ROE je důvodem snižování 

výsledku hospodaření v letech 2015-2018 a zároveň růstem vlastního kapitálu 

společnosti, který je zapříčiněn růstem výsledku hospodaření minulých let. Klesající trend 

ROA pak vypovídá o nárustu aktiv společnosti, což může být opět investováním do 

refreshingů, nových prodejen apod. U Tety a ROSSMANN, spol. s r.o. a nelze pozorovat 

stávající trend. Data v tomto období jsou kolísavého charakteru. V roce 2018 u 

společnosti Teta drogerie a lékárny ČR s.r.o. vidíme vysoké hodnoty ROA vypovídající 

o efektivním využívání aktiv.  

Pokles hodnoty ROE je zapříčiněn výsledkem hospodaření minulých let, jak již bylo 

řečeno výše. Řešením pro přívětivější ukazatele by bylo doporučit společnosti rozdělení 

hospodářského výsledku minulého období, nikoliv sumarizovat v položce vlastního 

kapitálu společnosti. V případě ROA je důvod poklesu ukazatele nárůst položky 

celkových aktiv sledovaného období. Stejně tak jako u ukazatele doby obratu aktiv by i 

zde bylo proti filozofii dm neinvestovat do modernější a pro zákazníka atraktivnější sítě 

prodejen.  
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Graf 6: Srovnání míry zadluženosti konkurenčních firem za období 2015-2018 

 

Zdroj: výroční zprávy dm drogerie markt, s.r.o. 2015-2018, výroční zprávy Teta drogerie a lékárny ČR, s.r.o 2015-2018, výroční 

zprávy ROSSMANN, spol. s r.o. 2015-2018 

Celková zadluženost je ukazatel vypovídající o věřitelském riziku. Hodnoty u společnosti 

dm drogerie markt s.r.o. vychází okolo 22 % zadluženosti podniku vůči vnějším 

subjektům. Doporučené hodnoty se pohybují mezi 30-60 %. Na první pohled se může 

zdát, že jde o velmi příznivé výsledky. Nemusí tomu však tak být. Pro věřitele je takto 

nízká hodnota velkým plusem, ale zároveň nemusí být plně využíváno efektu finanční 

páky, kdy cizí zdroje jsou pro firmu výnosnější než zdroje vlastní. Konkurence se 

pohybuje vysoce nad doporučenými hodnotami. Společnosti jsou tedy z větší míry závislé 

na cizích zdrojích než vlastních a pro budoucí věřitele mohou mít tyto hodnoty 

nepostačující výši.  

Společnosti bych v tomto případě doporučil zabývat se optimalizací využívání vlastních 

a cizích zdrojů. Takto nízké hodnoty celkové zadluženosti mluví o vysoké míře 

samofinancování, což nemusí být zcela ekonomicky výhodné. Pro přesnější doporučení 

by bylo potřeba znát například údaje o úrocích za využívání cizího kapitálu, budoucí 

hodnotu peněz apod. V případě, že by financování daného cizího zdroje pro společnost 

bylo výhodnější, doporučil bych změnit skladbu cizího a vlastního kapitálu. 

3.6 Doporučení  

Z výsledků horizontální analýzy aktiv je patrný trend růstu celkových aktiv během 

sledovaného období 2015-2019. Za zmínění jistě stojí růst hmotného majetku, kde je 
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z výročních zpráv společnosti patrné, že společnost investovala do vybavení svých 

prodejen a logistického centra. Vzhledem i k rostoucí výkonové spotřebě společnosti se 

do budoucna dá očekávat opotřebení využívané techniky, a tak i následný rostoucí trend 

stálých aktiv. Významnou položkou oběžných aktiv jsou zásoby, jejichž výše měla během 

období taktéž charakter růstu. Pro logistiku bylo tak nutné tuto problematiku řešit. 

Zvyšující se množství zásob na centrálních skladě vedlo ke kapacitním problémům. 

Společnost je dočasně řešila snižováním doby obratu zásob na skladě, které ovšem 

nevykryly nepředvídatelné změny v nákupním chování zákazníků. Vznikaly tak častější 

výpadky prezentovaného zboží na prodejnách. Z mého pohledu jediným doporučením je 

optimalizace procesů skladu, která by vedla k efektivnějšímu toku zboží pomocí metod 

jako jsou Business Process Reengineering, Lean Six Sigma, Kaizen apod. V případě, že 

by optimalizace nepřinesla dostatečné změny a nevedla tak k řešení kapacitních 

problémů, je nutné je řešit rozšířením skladovací plochy. Stejně tak dle dostupných 

informací zamýšlela i společnost dm drogerie markt, s. r. o. a v roce 2019 vybudovala 

velkoobjemový sklad, kam přesunula část skladovaného sortimentu. To mělo za výsledek 

růst výkonové spotřeby, a především osobních nákladů, což je patrné z horizontální 

analýzy výkazu zisku a ztrát. Vzhledem k neustálým růstům společnosti, které se odrážejí 

ve zvyšujících tržbách, bych problematiku kapacity logistického centra stále označoval 

jako jednu z priorit. Pro předejití dalších obdobných problémů s kapacitou bych i přesto 

doporučil společnosti větší zájem v oblasti zmiňovaných metod vedoucích 

k efektivnějším procesům, nákupu modernějšího vybavení apod.   

V předchozí kapitole byla společnost dm drogerie markt, s.r.o. porovnána se 

společnostmi Teta drogerie a lékárny ČR a ROSSMANN, spol. s r.o. a to na základě 

vybraných finančních poměrových ukazatelů. Výpočet likvidity u sledované společnosti 

na rozdíl od konkurence prokázal společnost likvidní na vysoké úrovni. Lze z toho 

vyvodit výhody i nevýhody pro společnost. Doporučil bych rozhodně optimalizovat 

finanční prostředky, více zainvestovat a nedržet nadměrnou zásobu financí na bankovních 

účtech. Obrat aktiv ve společnosti dm drogerie markt, s.r.o. ve sledovaném období 

dosahuje více jak 1, efektivně tedy využívá svá aktiva, ačkoli oproti konkurence dosáhla 

nejnižších výsledků. I přesto doporučuji nadále udržovat tuto stabilní míru obratu aktiv a 

zaměřovat se na jednu z nejdůležitějších filozofií společnosti, a to je modernizace 

prodejní sítě či udržovat stávající dlouhodobé ceny (dm.cz, 2020), které sice způsobují 

nižší úroveň obratu aktiv, ale zároveň oslovují nové potencionální zákazníky a udržují 
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prestiž prodejen. Rentabilita dm drogerie markt, s.r.o. má příznivé výsledky, vykazuje 

zisk, úspěšně podniká a celkově mohu říci, že je jedničkou na tuzemském trhu. V rámci 

zadluženosti je společnost schopna hradit závazky z vlastních zdrojů oproti konkurentům, 

kteří využívají pro své financování cizí zdroje. Doporučení v této situaci vyplývá na 

zaměření se na změnu skladby cizího a vlastního kapitálu, pokud to pro společnost bude 

mít příznivý dopad. 

Součástí bakalářské práce nebyla data o podnikání z roku 2020. V roce 2020 postihla 

Českou republiku pandemie Covid 19, která udeřila na ekonomiku neuvěřitelným 

způsobem díky přísným vládním opatřením. Krize zasáhla především prodejny 

v nákupních centrech, které musely přizpůsobit pracovní dobu či podmínky samotného 

nakupování. U těchto prodejen byla zaznamenána klesající poptávka zákazníků oproti 

běžnému období. V listopadu 2020 dokonce kvůli vládním opatřením přišla společnost o 

tržby z neděleních prodejů všech prodejen, protože byly nuceny být uzavřeny. Dm 

drogerie rozděluje své prodejny do 6 skupin. Kritérium pro zařazení do jednotlivých 

skupin je výška obratu a velikost dané prodejny. Pro období pandemie Covidu musela 

společnost průběžně analyzovat sílu prodejen, aby zařadila prodejnu do kategorie dle 

aktuální situace. Jak již bylo zmíněno nákupní centra pandemie ovlivnila klesající 

poptávkou a tyto dříve nejsilnější prodejny byly přeřazeny do mnohem nižších kategorií. 

Naopak bylo viditelné, že prodejny patřící do slabších kategorií dosahovaly mnohem 

vyšších obratů a z toho důvodu byly přeřazeny výše. Společnost na tyto změny reagovala, 

a i nadále průběžně analyzuje aktuální situaci svých prodejen. (dm.cz, 2020) 

I přes složité období pandemie koronaviru společnost vykázala navýšení svého obratu 

oproti předchozímu hospodářskému roku o více jak 8 % na 11,483 miliard korun. 

Zásluhou je také rostoucí zájem o online nakupování. Zákazníci mohou nakupovat 

z pohodlí svého domova, volí tak bezpečnou a komfortní cestu. Obrat dm online shopu 

vzrostl oproti minulému roku o více než 88 %. (dm.cz, 2020) 

Vzhledem k zjištěným výsledkům posuzuji, že společnost dm drogerie markt, s.r.o. bude 

ve své prosperitě nadále pokračovat i v dalších letech. Rok 2020 je tomu důkazem, že se 

společnost dokáže přizpůsobit na požadavky zákazníka a nevlídné situace ohrožující 

tržby společnosti. S nadsázkou lze říci, že dokonce pro společnost byla tato 

nepředvídatelná doba „dobrým marketingovým tahem“. Z důvodu střídavého uzavírání 

prodejen s odlišným sortimentem, zákazníci vyhledávali alternativy právě v dm drogerii. 
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Příkladem je sortiment s vánočními dekoracemi, papírnictvím, vlasový sortiment apod. 

který zaznamenal neskutečný nárůst prodejů ve srovnání s předchozími lety. 

Neočekávané navýšení tržeb dm drogerie markt s.r.o. zaznamenala taktéž v letním 

období, kde se tržby vyšplhaly až do výší, které jsou běžné týdnům těsně před Vánoci. 

Lze odhadovat, že důvodem mohla být například úspora domácností v jiných oblastech a 

investování tak do sortimentu drogerie nebo strávení léta na území republiky, nikoliv 

v zahraničí. (dm.cz, 2020) 

Je vidno, že společnost velice dobře zareagovala na množící se objednávky online shopu 

v době pandemie a zainteresovala nové prodejní tahy, a právě z těchto důvodů docílila 

dosahované výše obratu. Lze tedy pouze doporučit sledovat situaci a změny v 

zákaznickém chování, a i nadále jim přizpůsobovat svou obchodní strategii.   
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Závěr 

Cílem bakalářské práce bylo zpracovat finanční analýzu společnosti dm drogerie markt, 

s.r.o. za pomocí vybraných finančních ukazatelů v analyzovaném období 2015-2019. 

Dále pak zhodnocení a porovnání financování podniku s ohledem na obecné průměry. 

Následně byla navržena případná doporučení pro optimalizaci. 

V teoretické části práce byla popsána teorie finanční analýzy, dále účetní výkazy, ze 

kterých finanční analýza čerpá svá data a na závěr byly popsány metody, postupy a 

ukazatele finanční analýzy, které byly následně aplikovány v praktické části práce.   

V praktické části práce byla vypracována analýza stavových ukazatelů, která zahrnuje 

horizontální analýzu rozvahy a výkazu zisku a ztrát, kde byly použity nejvýznamnější 

položky výkazů z hlediska výše částky. Horizontální analýza aktiv a pasiv je zpracována 

nejen procentuálně, ale také v peněžních jednotkách. Lze pozorovat změny ve vybraných 

položkách během let 2015-2019. Z uvedených dat vyplývá, že aktiva a pasiva společnosti 

mají neustále rostoucí tendenci. Dále byla provedena horizontální analýza výkazu zisku 

a ztrát. Z té je patrné, že významná položka tržeb za prodej výrobků, služeb a zboží je 

rostoucího charakteru a může tak vypovídat o pevné pozici na trhu, což potvrzují i 

bilanční tiskové zprávy společnosti (dm.cz, 2020). Byla vypracována i vertikální analýza 

rozvahy a výkazu zisku a ztrát. Oběžná aktiva tvoří nejvyšší položku v aktivech 

společnosti, v pasivech pak vlastní kapitál. Vzhledem k tomu, že dm drogerie markt, s.r.o. 

prodává zboží, nejvyšší podíl v analýze výkazu zisku a ztrát pak připadá na tržby 

z prodeje zboží. Činí cca 98 % tržeb v rámci celého sledovaného období. 

Následující část práce se zaměřuje na poměrové ukazatele. V případě likvidity je 

z výpočtů vidět, že společnost je schopna hradit své závazky včas. U ukazatelů rentability 

bylo provedeno srovnání výsledků s konkurenční společností Teta drogerie a lékárny ČR, 

s.r.o. Pro dm drogerii můžeme hovořit o pozitivním výsledku. Oproti konkurenci 

dosahuje vyšší ziskovosti a efektivně využívá své finanční prostředky. Z ukazatelů analýz 

aktivity je zajímavým ukazatelem doba obratu zásob. Z výpočtů je vidno, že společnost 

snižuje dobu obratu ve dnech a to ne z důvodu nedostatečné kapacity centrálních skladů, 

ale kvůli tlaku celého koncernu, kde je nutné udržovat zásoby skladů pro 15denní prodeje. 

Analýza zadluženosti dosahuje doporučených výsledků, které o společnosti vypovídají, 

že je schopna financovat své závazky z vlastních zdrojů. 
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Další částí praktických výpočtů je zpracován bankrotní a bonitní model. Podle Altmanova 

Z-skóre je finanční zdraví společnosti velice příznivé a drží se v rámci prosperity. 

Kralickův Quicktest řadí společnost do šedé zóny, nesignalizuje to však problémy 

s finančním zdravím, ale v tomto případě spíše udržitelnou finanční hodnotu, což 

potvrzují i výše zmíněné bilanční tiskové zprávy společnosti. 

Poslední část se věnuje vybraným finančním ukazatelům společnosti dm drogerie markt 

s.r.o., které jsou porovnány s konkurencí působící ve stejném odvětví. Pro porovnání byly 

vybrány společnosti Teta drogerie a lékárny ČR s.r.o. a ROSSMANN, spol. s r.o. 

Následně byly výsledky vyhodnoceny. 

Vzhledem k tomu, že většina finančních ukazatelů společnosti dosahuje doporučených 

hodnot, můžeme hovořit o velice stabilní společnosti. Vypovídají o tom i výsledky 

bonitních a bankrotních modelů. Dalším potvrzením je právě i porovnání vybraných 

ukazatelů finanční analýzy s konkurenčními společnostmi. Doporučil bych finanční 

ukazatele v následujících letech sledovat a snažil se dosahovat obdobných výsledků. 

V případě ukazatelů likvidity a celkové zadluženosti by bylo vhodné zaměřit se na jejich 

optimalizaci.   
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