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Priciny a disledky svétové ekonomické krize v roce 2008

Abstrakt

Bakalatskd prace pojednava o ekonomické krizi vroce 2008, hlavné o jeji
zacatcich, pricinach a dusledcich. Zacatkem ekonomické krize byla krize financni, ktera
vznikla v USA. V disledku snahy o globalizaci, méla vSak finan¢ni krize mnohem
fatalnéjsi dusledky, nez se predpokladalo. Cely trh zaznamenal zpomaleni, o mélo za
nasledek stagnaci. Teoretické podklady byly cerpany studiem odborné literatury a

internetovych zdrojt.

Praktickd cast se vénuje dvéma ekonomickym subjektim. Pfi porovnavéani byly

pouzita metoda finan¢ni analyzy. Vyuzité byly pomérové ukazatele jako je rentability.

Oba ekonomické subjekty se s krizi vypotadali dobie. Jejich vysledek hospodaieni
byl v obdobi krize mensi, ale v kazdém ptipadé to nemélo za nasledek ukonceni podnikani
v dané oblasti. Pravé naopak, subjekty se v nasledujicich letech vyvijely. Vysledek
hospodateni je u vybranych subjektech kolisavy. Je to z divodu, Ze v pripad¢ kladného
vysledku hospodateni ho v nésledujicim obdobi investuji do vystavby novych jednotek,
aby byly penize zhodnoceny a v budoucich obdobich vytvarely zisk pro dalsi rist a

upevnéni postaveni na trhu.

Klic¢ova slova: hospodarsky cyklus, hospodaiska krize, finan¢ni krize, deprese, deflace,

nezaméstnanost, recese, priciny krize, disledky krize.



Causes and consequences of the global economic crisis in
2008

Abstract

Thesis discusses the economic crisis in 2008, mainly about her beginnings, causes
and consequences. The beginning of the economic crisis was the financial crisis that arose
in the US. As a result of globalization, the financial crisis had far more fatal consequences
than expected. The whole market experienced a slowdown, resulting in stagnation.

Theoretical backgrounds were drawn from the study of literature and Internet resources.

The practical part is dedicated to two economic entities. The method of financial

analysis was used to compare. Relative indicators such as profitability were used.

Both economic entities have done well with the crisis. Their profitability was
smaller in the crisis period, but in any case it did not result in the closure of business in the
area. On the contrary, subjects have evolved over the coming years. The economic outturn
is fluctuating in selected entities. This is due to the fact that, in the event of a positive
operating result, it invests in the construction of new units in the next period in order for
the money to be valued and in future periods to generate profit for further growth and

consolidation of the market position.

Keywords: economic cycle, economic crisis, financial crisis, depression, deflation,

unemployment, recession, causes of crisis, consequences of crisis.
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1 Uvod

Hospodaiska krize je opakujicim se problémem ve vyspélych ekonomikach. Jeji
cykly probihaji nékdy v kratkych jindy delSich casovych intervalech. Mnoho
ekonomickych mysliteli se snazilo ur¢it model, ktery by jasné dokazal predpovidat vznik
krize, nebo zjistit jen nepatrné naznaky toho, Ze by se krize mohla v blizkém obdobi

projevit. Bylo to vSak bez uspéchu.

Jednou z nejvétsich krizi ve svété byla Velka hospodaiska krize v roce 1929, ktera
vznikla na zékladé propadu akcii na americké burze. To zpusobilo zhrouceni ekonomik i
ostatnich zemi na svété. Jednim z hlavnich diivodii vzniku této krize byla 1. svétova valka.
Ta se projevovala hlavné v oblasti primyslu, kde byla preferovana vyroba zbrani pted

ostatnimi odvétvimi.

Nasledn¢ vzniklo jesté n€kolik dal§ich ekonomickych krizi. Ty vSak nemély takovy
rozsah jako Velka hospodaiska krize v roce 1929 nebo Hospodarska krize v roce 2008.

VeétSinou se krize tykaly jen ur€itych zemi.

Kazda krize je obrazem hospodatského cyklu, ktery ma nékolik fazi a ma podobu
sinusoidy. Trzni ekonomika se dale d4 pfirovnat i k medvédimu nebo by¢imu trhu. Oba
trhy maji sva specifika. By¢i trh je trhem rostoucim. Roste piedev§im cena komodit a

akcii. Zatimco u medvédiho trhu je to naopak.

Otazkou feseni Hospodarskeé krize v roce 2008 se zabyvalo hned nékolik svétovych
mocnosti. Na zacatku roku 2007 si vétSina evropskych zemi nechtéla ptipustit myslenku
vzniku krize. Stale si myslely, Ze jich se tato skutecnost netyka. Po uniku toxickych aktiv i
do evropskych bank se vSak situace zménila a v disledku globalizace byla hospodarska

krize na svété.

Cilem této prace je popsat aspekty Ekonomické hospodaiské krize v roce 2008, jeji
pii¢in a disledktt v Ceské republice, to jak se svét k této problematice postavil a

v neposledni fad¢ jako to fesili rtizné podnikatelské subjekty.

Teoreticka ¢ast bakalarské prace se zabyva vymezenim a popisem zakladnich

pojmi jako je hospodaisky cyklus a globalizace. Podivame se také na zakladni
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charakteristiku finan¢nich krizi a jeji typy. V neposledni fade popiSeme hospodatskou krizi

v roce 2008, jeji pfi¢iny a dopady na Ceskou republiku, Evropu a svét jako takovy.

Vlastni prace se bude zabyvat financni analyzou dvou spolec¢nosti. Jaké dopady

m¢la krize na jejich podnikéni a jaké byly jejich opatfeni.
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2 Cil prace a metodika

Hospodaiskou krizi v roce 2008 pocitila vétSina zemi svéta kviili globalizaci. Krizi
si ne vSechny zemé chtély pfipustit, ale nakonec se tomu nevyhnuly. Zemé se
k ekonomické krizi nakonec postavily c¢elem a zacaly pfijimat opatieni, aby

minimalizovaly projevy.

Cilem bakalaiské prace je porovnavani dvou ekonomickych subjektii a na zaklad¢
toho vyvodit doporuceni pro ekonomické subjekty podnikajici v danych odvétvich. Na
zaklad¢ pozorovani vyvedeme vysledky, zda je vhodné v obdobi krize propoustét
zaméstnance nebo naopak, pfipadné co ma vtakové situaci nejvétsi vliv na udrzeni
postaveni na trhu. Z toho miizeme vyvodit doporuceni pro ekonomické subjekty, které jsou
ve srovnatelnych podminkach. Z kazdé ekonomické krize se mitizeme poucit, pokud
budeme zkoumat pfic¢iny a disledky jejiho vzniku. Pro budoucnost je dulezité doporucit

postupy, jak omezit dopady krizi na svétovou ekonomiku a ekonomiku jednotlivych zemi.

Bakalafska prace ma teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické ¢asti se pouziva

deskriptivni metoda, studium odbornych knih a internetovych zdroji.

Metodicky postup pro zpracovani byl zvolen nasledovné. Prvni Céast bakalarské
prace tvoii jeji teoretickd ¢ast. Pfevaznou cCast tvoii literarni zdroje z oblasti odborné
literatury. Ty jsou nasledné¢ doplnény aktudlnimi domécimi a zahrani¢nimi c¢lanky.
Hlavnim bodem teoretické cCasti prace je popis hospodaiské krize, kterd se vyvinula
Predstavime si druhy krizi, s nimiz se lidstvo setkalo. Podstatou této ¢asti prace je pfiblizit

pojmy, se kterymi se budeme setkavat v praktické ¢asti.

V praktické ¢asti se vyuziva komparativni metoda a metoda analyzy. Komparativni
metoda se vyuziva pfi porovnani dvou konkrétnich ekonomickych subjektt v dobé krize.

Metoda analyzy bude vyuzita pro rozbor pfi€in a diisledku svétové ekonomické krize.

Prakticka ¢ast je rozdélena do nékolika oddilii. V téchto oddilech si predstavime
jednotlivé obchodni spolecnosti. U téchto spolecnosti budeme sledovat vyvoj investi¢ni

struktury majetku a samoziejmé 1 z jakych zdroji byla tato ¢ast financovana. Budeme

12



sledovat, zda spolecnosti v obdobi krize financovaly svou €innost z cizich zdroji kryti

nebo byly na takovou situaci na trhu pfipraveni.

Na zaklad¢ zavéru budou navrzeny doporuceni pro srovnatelné subjekty, které se

nachazely v podobnych podminkach.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Hospodarsky cyklus

Makroekonomickéa rovnovaha na trhu zbozi a sluzeb, ktera dlouhodobé smétuje k
plnému vyuziti vyrobnich faktorti, mize byt i pod Grovni potencialniho produktu nebo nad
nim. Takto se muiZze vytvafet makroekonomickd rovnovaha na trhu zbozi a sluzeb pfii
neuplném vyuzivani vyrobnich faktorti pii neliplné zaméstnanosti nebo pifi nadmérném
vyuzivani vyrobnich faktori, se silicimi infla¢nimi tlaky. Skute¢ny redlny produkt, ktery se
vytvaii na Grovni, kde se vyrovnavaji sily agregatni poptavky s agregatni nabidkou, mtze
vuc¢i urovni potencidlniho produktu klesat, miize se mu rovnat nebo rast. Pokud tyto
pohyby skute¢ného hrubého domaciho produktu v podobé jeho poklesu a riistu nadobudu
urCitou pravidelnost, opakuji se v piiblizné stejnych intervalech, nazyvame jejich

cyklickymi vykyvy ekonomiky a analyzujeme ekonomicky cyklus.!

Hospodartsky cyklus je stfidani vzestupnych a sestupnych fazi v jisté pravidelnosti.
Teorii, které fesi tyto faze, je mnoho. Jednou z nich je naptiklad, ze hospodaisky cyklus
predstavuje vykyvy ve vystupu, piijmech a zaméstnanosti, které postihuji celou ekonomiku
a obvykle trvaji 2 az 10 let. Tyto vykyvy jsou vétSinou charakterizovany bud’ ekonomickou
expanzi nebo naopak Utlumem ve velkém mnoZzstvi ekonomickych sektor. Tento Gtlum

nebo nardst se objevi najednou.

3.1.1 Faze hospodarského cyklu
Recese

Ekonomicky cyklus maze zacCit fazi recese, ktera se vyznacuje poklesem HDP,
snizenim Urovn¢ aktivity celého makroekonomického systému. Ekonomicka teorie tika, ze
faze recese nastava tehdy, jestlize se nepfetrzité¢ snizuje troven skutecného HDP dva za
sebou jdouci ctvrtleti. Snizovani HDP, které miize probihat rizné dlouhou dobu a muze

dosahnout rizné nizké hodnoty, se nékde zastavi. Pokles je takto ohrani¢en druhou fazi,

cv v

! LISY, Jan. Ekonémia: vieobecna ekonomicka tedria. 3. pieprac. a dopl. vyd. Bratislava: Tura Edition,
[2000]. 330 s. Ekonémia (Iura Edition), 33. ISBN 80-88715-81-4.
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uroven HDP a ekonomické aktivity v daném ekonomickém cyklu. Dno je dolni
ohraniCujici fazi ekonomického cyklu. Je zarovenn i jakousi oddychovou fazi, kdy
ekonomika mobilizuje sily pfed svym vystupem smérem nahoru. V dobé recese sily
trzniho systému Cistici trh zbavi trh pfebytecnych vyrobkt, prebytecnych a neefektivnich
vyrobci, piebyteCnych pracovnich sil. Nyni mize na vyciSténych trzich zacit proces
obnovy ekonomické aktivity piisobenim sil trzniho systému, za aktivni ucasti statu

podporou novych investic.?

Zadné dva hospodatské cykly se nevyvijeji Giplné stejné a zatim neexistuje zadny

vzorec, kterym by se dal zjistit zac¢atek a trvani hospodatského cyklu.
Dno

Je to faze kdy se ekonomika nachazi na nejnizsi urovni odkud jiz nemuze vice
klesnout. Nezaméstnanosti je na nejvyssi urovni, urokova mira a HDP jsou nizké, a co je
dilezité zacinaji se vytvafet podminky pro vzestup. Ekonomika se nachazi pod hranici
svych produkénich moznosti, nevyuziva pln€ své zdroje (vyrobni faktory), zdroju je tedy
dostatek. Pozitivem je, Ze ceny jsou vétSinou stlaCené na ekonomické minimum, krize
eliminovala firmy, které pracovaly neefektivni — to je dobry odrazovy miistek pro zahéjeni

nové expanze ekonomiky.?
Expanze

Po dné se dostavame k dalsi faze a to je expanze. Kdyz mluvime o ekonomickém
ristu, mame obvykle na mysli situaci, v niZ hodnoty nékterych makroekonomickych
proménnych nepfetrzit€¢ v daném cCase rostou. Rust je tedy dlouhodobym jevem, ktery trva
nekolik let nebo 1 nékolik desetileti. Jednorazové zvySeni urcité proménné nemize byt

povazovano za fenomén rustu. Pokud tekneme, ze existuje rust, pak to znamend, ze

2 LISY, Jan. Ekonémia: vieobecna ekonomicka tedria. 3. pieprac. a dopl. vyd. Bratislava: Tura Edition,
[2000]. 330 s. Ekonémia (Iura Edition), 33. ISBN 80-88715-81-4.
3 Ceed [online]. [cit. 2018-11-20]. Dostupné z: http://www.ceed.cz/makroekonomie/50-4 sedlo.htm
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existuje proces, jehoz prostfednictvim predchozi hodnoty pfislusnych proménnych generuji

hodnoty nésledujici.*

Pro tuto fazi je charakteristicky rist ekonomické aktivity, zvySovani zaméstnanosti,

snizovani cen zbozi a sluzeb.
Vrchol

Vrchol je horni bod zvratu, ktery také miZzeme nazvat vrcholem ekonomického
cyklu. Tato faze je charakteristicka tim, ze vyroba dosahuje maximum, zvySuje se urokova
mira, rostou ceny. Jakmile ekonomika dosdhne vrcholu nasledné zacne snizovat svou
uroven, coz znamend, ze piejde do faze recese. Timto se ekonomicky cyklus zase zacne

opakovat.

3.1.2 Druhy ekonomickych cykli

Ekonomicky cyklus mtze mit riznou délku trvani, velikost vychylek a projevy.
Muizeme ho charakterizovat podle riznych kritérii. Podle toho rozliSujeme tti zékladni typy

ekonomickych cyklu:

1. Kratké cykly (Kitchinove) - délka trvani 2 az 3 roky. N¢kdy se oznacuji také jako
cykly v zéasobach. Jejich opakovani souvisi se zménou stavu zasob hotovych

2. Stiedné dlouhé cykly (Juglarove) - délka trvani 6 az 10 let. Vznik a pribch
souvisi se zménami poptavky po investicnich statcich. Zména poptavky po
investi¢nich statcich také zavisi na zménach urokové miry.

3. Dlouhé cykly (Kondriatievove nebo Kuznetsova) - délka trvani 40 az 60 let.
Vznik a pribéh cyklického vyvoje v dlouhém ¢asovém obdobi souvisi se zasadnimi
zmeénami ve vyvoji a vyuzivani modernich progresivnich technologii jako vysledek
zavadéni inovaci do praxe, coz efektivné ptispiva ke zvySeni vykonnosti

ekonomiky.

4 LISY, Jan. Ekondmia: vieobecna ekonomicka tedria. 3. preprac. a dopl. vyd. Bratislava: Iura Edition,
[2000]. 330 s. Ekonémia (Tura Edition), ISBN 80-88715-81-4.
5 LISY, Jan. Ekonémia: vieobecna ekonomicka teoria. 3. preprac. a dopl. vyd. Bratislava: Tura Edition,
[2000]. 397 s. Ekondmia (Tura Edition), ISBN 80-88715-81-4.
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Podle toho, na které strané celkové trzni ekonomiky vznika porucha, ktera vyvola

odklon skute¢ného realného produktu od potencialniho délime:®

1. Cyklus vyvolany stranou agregatni poptavky,
2. Cyklus vyvolany stranou agregatni nabidky.

3.2 Financ¢ni Krize ve svété
3.2.1 Zakladni charakteristika finan¢ni Krizi

Financ¢ni krize zplisobuje problémy systému vetejnych financi a vede k problému
fiskalni nerovnovahy, slabosti ekonomiky, ¢i chybné hospodatské politice. Pro predkrizovy
vyvoj je typicky nérlst nejistoty na finan¢nich trzich, coz je v mnoha ptipadech disledkem
upadku nékterych vyznamnych finan¢nich ¢i nefinancnich instituci. Narast nejistoty
zhorSuje schopnost véfitell rozeznat dobré a Spatné Uvéry, prohlubuje uz spiS naznacené

problémy a vede k dalsi uvérové kontrakci a Givérové aktivité.”

Nejprve si vSichni, véetné vysokych predstavitelti politiky a CNB, mysleli, Ze se
nas ekonomicka krize, kterd zacala v USA v roce 2008 nemuze dotknout. No opak byl
pravdou. V soucasnosti jsou ekonomiky jednotlivych zemi natolik provazané, ze pad ma

automaticky dopad na ekonomiku ostatnich zemi svéta.

3.2.2 Typy finan¢nich krizi

Definice financ¢nich krizi neni ukoncena. Finan¢ni inovace pifinaSeji nové, dosud
neprozkoumana rizika, ktera vyvolavaji vznik novych krizi. Nékdy se tato rizika projevi v
jednom segmentu trhu, jindy jen na urc¢itém indikatoru, ktery vSak diky propojenosti
finan¢nich vztahii vyvola fetézovou reakci. Ta zptisobi zhorSeni ostatnich indikatort,

negativni trendy se presunou na ostatni segmenty trhu (tak realné ekonomiky, jakoz 1

6 LISY, Jan. Ekonémia: vieobecna ekonomicka teoria. 3. preprac. a dopl. vyd. Bratislava: Tura Edition,
[2000]. 405 s. Ekondémia (Tura Edition), ISBN 80-88715-81-4.

"DVORAK, Pavel. Vetejné finance, fiskalni nerovnovaha a financ¢ni krize. V Praze: C.H. Beck, 2008. 169—
236 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1.
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finan¢niho sektoru) a ekonomika fizend autoritami sledujicimi rizné zdméry nedokdze

odolavat prudkym reakcim ucastnika trhu.

Nejcastéii se finanéni krize ¢leni na:®

- Ménovou krizi,
- Bankovni krizi,
- Kirizi zahrani¢niho dluhu,

- Systémovou krizi.
Ménova Krize

Meénova krize je disledek spekulativnich utokd na domdaci ménu prostiednictvim
devizového kurzu, coz miize vést k jejimu oslabenim. Centralni banka v z4jmu ochrany
vlastni mény musi intervenovat na ukor devizovych rezerv, nebo vyrazné zvysit urokovou

sazbu. Jde vlastn€ o nomindlni znehodnoceni mény vyrazného charakteru.

Firmy ve vétSin€é rozvijejicich se zemi maji podstatnou ¢ast svych dluht
denominovanou v zahrani¢ni méné, coz v podstaté znamena, ze jakykoliv pohyb v hodnot¢
této mény ovlivni jejich naklady obsluhy dluhu a v kone¢ném disledku 1 vysledek

hospodateni.

K identifikaci ménové krize ex post se Casto pouziva tzv. index spekulativnich
tlakd nebo index devizovych tlakli, v némz se pfihlizi nejen na zmény devizového kurzu,

ale i na pohyb devizovych rezerv a trokové sazby.

K ménovym krizim z pohledu historie dochdzelo nejcastéji v posledni Ctvrting 20.

stoleti, ¢imZ se zaroven zvysilo i riziko vzniku kombinovanych krizi.’

8 KOTLEBOVA, Jana. Medzinarodné finanéné centra. Bratislava: Tura Edition, 2004. 298 s. Ekondmia.
ISBN 80-89047-83-1.

9 KOTLEBOVA, Jana. Medzinarodné finanéné centra. Bratislava: Tura Edition, 2004. 298-299 s. Ekondmia.
ISBN 80-89047-83-1.
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Bankovni krize

Za bankovni krizi oznaCuje Mezinarodni ménovy fond takové problémy

bankovniho systému, kdy jsou splnéna dvé podminky:'°

- Vyznamné znamky financ¢nich problému bankovniho systému, a
- Vyznamné intervence do bankovniho systému v reakce na vyznamné ztraty
bankovniho systému: intervence jsou vyznamné, pokud plati alespon tifi z

nasledujicich Sesti podminek:

* Vyznamna likvidni podpora (alespont 5 % vkladu rezidenti a nerezidentl a
zavazkl vuci nerezidentiim),

* Hrubé néklady na restrukturalizaci bank alespon 3 % HDP,

* Vyznamna znarodnéni bank,

*  Vyznamné poskytnuté zaruky,

* Vyznamné koupé bankovnich aktiv (alesponi 5 % HDP), nebo

» Zmrazeni vkladi a bankovni prazdniny.

V piipadé¢ bankovni krize jsou problémy spojené s nedostate¢ni likviditou,
pfedevsim vSak insolvenci nékterych komercnich bank. Za tuto krizi se obvykle oznacuje
nejen situace, kterd se pifimo projevi Upadkem bank, ale i situace kdy postizené banky

zachranila pomoc vlady nebo centralni banky.

wev .

V rozvojovych zemich je nejCastéjsimi ptfi¢inami bankovnich krizi nahla ztrata
divéry vkladateld. V rozvinutych ekonomikédch jde spiSe o problémy vyplyvajici z

prudkého poklesu hodnoty nékterého typu bankovnich aktiv (nemovitosti, akci apod.).
Krize zahrani¢niho dluhu

Jednim z nejzajimavéjSich typa financnich krizi jsou krize dluznické (Gvéroveé).
Pricinou je nejCastéji to, ze stat ztraci schopnost obsluhy svého zahrani¢niho dluhu.
Nejcasteji stat neni schopen splacet uroky a jistinu svého zahrani¢niho dluhu. Tento dluh

tvofi zahrani¢ni Uvéry a statni dluhopisy emitované na zahrani¢nich trzich v cizi méng¢.

10 JILEK, Josef. Finance v globalni ekonomice. Praha: Grada Publishing, c2013. 323 s. Finanéni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-3893-2.
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Vysoky zahrani¢ni dluh ma diky nedostate¢nym piijmem nékolik chudych zemi. Splatky

jsou nejcastéji realizovany z piijma, které ma zemé diky exportu.

Pfi nizkych urokovych sazbach na trhu pfistupuji vlady zemi k Cerpani levnych
uveri na zahrani¢nim trhu. Pokles jejich pfijmi ze zahrani¢niho obchodu, politicka
nestabilita nebo zmény na financnim trhu vS§ak mohou vést k tlakiim na jejich solventnost a
likviditu, ¢ehoz vysledkem bude to, ze dluh zlstane nepokryty a dokonce poroste. I proto
se pii ¢erpani pljcek na zahrani¢nim trhu upfednostiiuje fixovani trokovych sazeb pied
pohyblivy variantou, protoze ke zméné podminek véru mize dojit béhem par hodin. Na
druhé strané¢ mnohem efektivnéj$i zplsob eliminace dluhu zemé je piilakat zahrani¢ni

kapital formou p¥imych investic nebo dluhopisi.'!
Systémova krize

Je nejhorsi ze vSech krizi a méa podobu selhani financ¢nich trhl. Projevuje se riistem
nezaméstnanosti a vefejného dluhu. Tyto jevy jsou doprovazeny poklesem ekonomické

aktivity.

3.2.3 Typy finanénich trhu

Trhy mazeme rozdélit z nékolika hledisek. V souvislosti s hospodafskym cyklem se

vSak Casto setkdvame s pojmy byci a medvédi trh.

By¢i trh je financnim trhem skupiny cennych papirti. Na tomto trhu se sleduje rist
ceny cennych papirt. Také se pouziva k oznaceni akciového trhu, ptipadné trhi, na kterych

se obchoduje s dluhopisy, ménami a komoditami.

Tento trh je charakterizovan optimismem, diivérou investori a ocekavanim, Ze
dobré vysledky by mély pokracovat. Takeé je dulezité podotknout, Ze podstatnou roli hra;ji

psychologické ucinky a spekulace.

Opakem byciho trhu je trh medvédi, ktery je charakteristicky klesajicimi cenami a

jeho typickym rysem je pesimismus.

I KOTLEBOVA, Jana. Medzinarodné finanéné centra. Bratislava: Tura Edition, 2004. 309 s. Ekonomia.
ISBN 80-89047-83-1.

20



Hlavnim ukazatelem nastupu by¢iho trhu je hospodaiska expanze.'?

Od roku 1990 do roku 2000 je evidovan nejdelsi by¢i trh v déjinach. Ceny akeii
bchem tohoto obdobi vzrostly o 417 %. Soucasny by¢i trh je druhym nejdelSim a trva od

biezna 2009 do soucasnosti. Jeho navratnost byla 295 %.!3

,Medvedi trh ve financni terminologii oznacuje obdobi poklesu cen na trhu,
pricemz z technického hlediska cena dosahuje nova minima a jakékoliv lokalni maxima
Jjsou nizsi nez ty predesle. Miize trvat nekolik mésicii az nekolik let. Vznik medvédiho trhu
byva obvykle zpuisoben vstupem ekonomiky do recese, nahlym skokovym zvysenim inflace,
nebo i zvySovanim nezaméstnanosti a dlouhodobou ekonomickou stagnaci. Medvédi trhy
byvaji casto odstartované vyraznym ndahlym padem, pripadné sérii padii akcii, behem
kterych trzni index ztrati vice nez 5 % své hodnoty. Ty zpusobi na trhu paniku a negativné
oviivni ocekavani investorii. Casto byvd pricinou pro vznik medvédiho trhu i prasknuti
stavajici cenove bubliny. Za poslednich 60 let se na trhu objevilo zhruba 10 obdobi
medvediho trhu, pricemz nejsilnejsi medvedi trh v tomto obdobi nastal v letech 2007 az

2009. <1

3.3 Hospodarska krize v roce 2008

Centralni banka Spojenych statli americkych reagovala na recesi v roce 2001
sniZzenim sazeb, pricemz se v listopadu 2003 dostaly na uroveni 1 %. Na finan¢nich trzich
se v disledku toho podstatné¢ zvétSila rizika. Manazefi aktiv se museli vyrovnat s
povinnosti dosahovat stanovené parametry vynost a v disledku poklesu urokt byli ochotni
podstupovat vétsi rizika. Proto alternativné investovali do zajistovacich fondii a derivata

cennych papira.

Uvérové instituce aplikovali pfi udélovani pijéek méné restriktivni podminky,
pficemz poskytovaly hypotéky a Uve€ry i1 mimotadné rizikovym klientim. Dokud

pokracoval boom na trhu s nemovitostmi, systém postaveny na nizkych trocich a rlstu cen

12" Investopedia [online]. [cit. 2018-11-20]. Dostupné z: https://www.investopedia.com/terms/b/beartrap.asp
13 AMADEO, Kimberly. The Balance. The Balance [online]. [cit. 2018-01-29]. Dostupné z:
https://www.thebalance.com/what-is-a-bull-market-3305821

4 BALAZ, M. Ako investovat. Ako investovat [online]. [cit. 2018-01-24]. Dostupné z: http://ako-
investovat.sk/index.php/akcie/71akcie-zaiatok/173-medvedie-trhy
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nemovitosti fungoval. V mnoha americkych méstech, pfedev§im v Kalifornii a na Floridg,
se mezi lety 1999 a 2006 hodnota nemovitosti i zdvojnasobila, ov§em poté, kdyz vypukla
hypotecni krize, byly poprvé v historii poklesem cen nemovitosti postizeny vSechny staty

USA soucasné€.

Spoustécem finan¢ni krize se stal rast sazeb od roku 2004. Obdobi nizkych nebo
zadnych sazeb skoncilo a uvérové miry se dostaly na trzni Groven. Pocet nesplacenych
uveéri rostl 1 béhem celého roku 2008, coz vedlo k poklesu hodnoty sekuritizovanych dluhti
a aktiv, ¢imz se krize z hypotecniho trhu pfenesla i na jiné segmenty kapitalového trhu. Ve
svétle zhorSovani celkové finan¢ni situace domdcnosti se prestdvd splacet uvér i z
kreditnich karet, pjc¢ky na auto ¢i na studium. To, co se v ervenci 2007 zacalo jako krize
likvidity, se transformovalo do krize solventnosti. I pfesto, ze koordinovany postup
centradlnich bank zvysil trzni likviditu a mezibankovni urokové miry se podafilo
stabilizovat, pfedchozi diivéru mezi bankami se obnovit nepodafilo. Za pokles riistu EPA v
roce 2008 byly zodpovédné hlavné sektory primyslové vyroby, maloobchodniho prodeje,
pojistovaci a finan¢ni priimysl. Dopad finan¢ni krize na redlnou ekonomiku dokumentuje

pokles celkové domaci poptavky v letech 2008 a 2009.!°
Technicka analyza trhu

Zakladatelem byl Ralph Nelson Elliot. Tato teorie se zabyva €isté¢ matematickymi a

statistickymi ukazateli vyvoje indexti.

Teorie tvrdi, Ze trhy se vyvijeji podle opakovanych vzorii v osmi vlnach: nejprve
pét vin stoupani, pak tfi viny poklesu. Skupina osmi vin se nazyva cyklus. Kazdy cyklus
muze byt rozdélenych do mensich a ty zase do jesté mensich cykli. Podle Elliota zachycuji

psychologické reakce investort na vyvoj trhu:

Vlna 1 je vyjadienim zasadni zmény trhu z medvédiho na by¢i. Casto nasleduje po velkém
poklesu cen a ze vSech impulznich vin je nejkratsi. Akcie jsou podhodnocené a da se na

nich vyd¢lat.

15 Workie Tiruneh, M. a kol. 2009. Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky: globdlna finanéna a
hospodarska kriza: pri¢iny - ndklady - vychodiska. Bratislava : Ekonomicky ustav SAV, 2009, stranky 39 -
40.
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VIna 2 charakterizuje prvni vybirani ziskl. Investofi, ktefi dobfe nakoupili, uzaviraji
pozice, prodavaji akcie a ceny mirné klesnou, ale jen malokdy pod zacatek viny 1. Akce se

stale povazuji za podhodnocené.

VlIna 3 signalizuje nastup nového trendu. Investofi se snazi vyuzit stoupajici ceny a svymi

nakupy vyhanéji ceny jesté vice nahoru. Tato vlna je ze vSech nejdelsi.

Vina 4 reprezentuje konsolida¢ni fazi néastup. Opét se vybiraji zisky, ale ceny nikdy
nespadnou niz, nez je vrchol viny 1. Vlna je obvykle kratka, nebot’ trh je stale by¢i a po

vyjmuti ziski se investuje znovu.

Vlna 5 je vrcholem trhu. Nastava hysterie, do akcii investuje témét kazdy a nikdo nechce
poslouchat diivody proti investicim. Mala skupina investorii vSak citi, Ze trh je na vrcholu.

Z n¢j uz vede jen cesta dolt.

Vlna a nejprve vypada jako normdlni korekce, ve skute¢nosti vSak jde o nastup medvédiho

trhu.

Vina b ptedstavuje korekci medvédiho trhu a investorim déava posledni Sanci zbavit se

nakoupenych akeii.
Vlna ¢ piedstavuje hlavni trend medvédiho trhu.'®

3.3.1 Priciny Kkrize

Makroekonomické pfiCiny lze hledat pfedev§im v nadbytku likvidity, ktery se
projevuje spiSe v rychle rostoucich cendch aktiv nez v cenach zbozi a sluzeb a v nizkych
urokovych sazbach podporujicich rychlou uvérovou expanzi, pfi¢emz je doprovazen
iluzemi o permanentni a udrzitelném makroekonomickém rstu. Americké centralni banka
(Fed) nepocitovala potfebu zpiisnit monetdrni politiku a to se projevilo v rostouci

nerovnovaze na finan¢nich a komoditnich trzich.

USA méla snahu rozsitit trh hypotecnich uvért v konkurenci, coz jich vedlo k

poskytovani hypoték i takovym klientim, ktefi nebyli schopni poskytnout dostatecné

16 Blanzivé cykly cien akcii. O Peniazoch [online]. [cit. 2018-11-19]. Dostupné z:
https://openiazoch.zoznam.sk/cl/31785/Blaznive-cykly-cien-akcii
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zaruky, ze dokazou splacet hypoteéni uvér. Slo o tzv. subprime hypotéky poskytované
pomérné rizikovym klientiim s horsi platebni moralkou. V roce 2006 infla¢ni tlaky v USA
vyvolaly opatfeni monetarni politiky vedouci ke zvySeni urokovych sazeb a stalo se
ziejmé, ze bublina subprime bydleni praskne pravé v disledku rostoucich urokovych

sazeb.

Na americkém nemovitostnim trhu se postupné zacala po roce 2000 vytvaiet
cenova bublina, ktera kumulovala v letech 2006 — 2007. Vzhledem k téméf plné
liberalizovanym narodnim trhim nemovitosti se postupné rozsifila i na trh evropskych
zemi. Jenomze nemovitostni cenova bublina, ktera je spekulativni odchylkou ceny téchto
aktiv smérem vzharu od jejich skutecné hodnoty, mize obdobné jako jiné spekulativni

bubliny po urcitou dobu pokracovat v dal§im rastu a pak obvykle dojde k splasknuti.

3.3.2 Dopad finan¢ni a hospodaiské Kkrizi na svétovou ekonomiku

Krize méla dramatické duasledky v podobé vyrazného poklesu globalniho
ekonomického rastu a téméi kolapsu fungovani globalniho finan¢niho trhu, jako 1
prudkého zvyseni poctu zanikajicich firem a bank, v disledku ¢eho dochéazi k narGstu miry

globdlni nezaméstnanosti se znimym efektem zacarovaného kruhu.!”

Finan¢ni krize méla dopad i na primyslovou vyrobu, kde byla sniZena hlavni
poptavka po spotiebnich statcich. Dalsim vlivem byl dopad na nezaméstnanost a celkovou

ménovou politiku stati.

Nejvice se krize odrazila na velkych americkych bankach a jejich padu. Uvérové
indexy stale rostly a padaly. Tyto vzestupy a pady ve vétSin¢ piipadi souvisely s

konkrétnimi opatfenimi vlady.

Snémovna reprezentantii amerického Kongresu v tomto obdobi napodruhé

podpoftila stabiliza¢ni plan, ktery mél pomoci problémovym bankam piekonat tézké Casy.

17 OBADI, Saleh Mothana. Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky: krehké ozZivenie globdlnej ekonomiky v
Case relativne nizkych cien ropy a pretravavajucich geopolitickych rizik = The development and perspectives
of the world economy: fragile recovery of global economy in the time of relatively low crude oil prices and
the persisting geopolitical risks. Bratislava: Ekonomicky tstav Slovenskej akadémie vied, 2015.
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Vlada chtéla uvolnit 700 miliard dolarti, aby odkoupila rizikova aktiva od finan¢nich

ustavl. Tento balicek podepsal i americky prezident George Bush.

Bush se rozhodl fesit hlavné piiCiny krize prostfednictvim zachranného balicku.

Tento bali¢ek zahrnoval:

- Vyclenit 700 mld. dolarti na odkoupeni ztratovych a rizikovych aktiv,

- 250 mld. dolart se pouzilo okamzite,

- Opatieni zavad¢lo limity pro platy hlavnich bankovnich manazerG a zakazovalo
odstupné,

- Povinnost banky se pojistit proti ztratdm na hypotekarnich trzich.

Ohrozenym tustavim v tomto obdobi vldda poskytla finan¢ni balicky na jejich
zachranu. Piikladem je pojiStovna AIG, jiz centralni banka Fed poskytla avér 85 miliard

dolard, a tak ji zachrénila pred krachem. Stat n&které banky i zestatnil.'®

Na urcitou dobu toto opatfeni pomohlo a akciové trhy pomalu zacaly stoupat.
Netrvalo to vSak dlouho. VétSina obyvatelstva USA zacala Setfit a jejich vydaje zacaly byt

niz8i. Na to zareagovaly americké centralni banky, které snizily urokové sazby na 1,25 %.

Problémy se zacaly projevovat 1 v automobilovém primyslu. Index
zpracovatelského primyslu byl nejhors$i za poslednich 26 let. VéEtSinu roku se index
pohyboval blizko hranice mezi konjunkturou a recesi. V zafi index klesl na 43,5 bodu a v

fijnu to bylo jeste horsi a jeho hodnota padla na 38,9 bodu.
Hruby doméci produkt USA se za 3. &tvrtleti snizil 0 0,3 % ro¢ni miry."

V tomto obdobi v USA probihala i volba nového prezidenta, kterym se stal Barack
Obama. Ten celou svou kampan postavil na tom, Ze jeho protikrizovy plan pomuze
ekonomice v recesi. Jeho planem bylo nastartovat ekonomiku prostfednictvim vice nez 819

miliardami dolara.

18 HORACEK, Filip. Plan na zachranu ekonomiky USA podepsali poslanci i Bush. /Dnes.cz [online]. [cit.
2018-11-19]. Dostupné z: https://ekonomika.idnes.cz/plan-na-zachranu-ekonomiky-usa-podepsali-poslanci-i-
bush-pkt-/eko-zahranicni.aspx?c=A081003 172523 eko-zahranicni_fih

19 HORACEK, Filip. Plan na zachranu ekonomiky USA podepsali poslanci i Bush. /Dnes.cz [online]. [cit.
2018-11-19]. Dostupné z: https://ekonomika.idnes.cz/plan-na-zachranu-ekonomiky-usa-podepsali-poslanci-i-
bush-pkt-/eko-zahranicni.aspx?c=A081003 172523 eko-zahranicni fih
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Cilem tohoto balicku bylo sjednotit ekonomické a politické cile. Zaroven m¢l mit
ekonomicky dopad v podobé vytvofeni novych pracovnich mist s tim, aby byla obnovena
chut' spottebiteli utracet. Dalsi soucasti tohoto balicku byly tlevy na danich pro
jednotlivee a zaroven i1 podniky. Mimo jiné se méla uskutecnit reforma Skolstvi, penize

mély putovat i do vystavby mostt, infrastruktury, na zatepleni domt apod.

Tento Obamuv plan se odliSoval od Bushova hlavné v tom, Ze se snazil udrzet

ekonomiku v chodu a zajistit nova pracovni mista. Nefesil finan¢ni krizi jako takovou.?

3.3.3 Dopady krize v Evropé

Krize neobesla ani staty v Evropé. Samoziejmée i tyto staty udélaly chybu v tom, ze
nejprve zacinajici krizi nevénovaly pozornost. Evropska komise v tomto obdobi jen zacala

kritizovat nedbal¢ investi¢ni praktiky jednotlivych bank a jejich Spatny management.

Prvni zmatky se zacaly projevovat v prvnim ctvrtleti 2008, kdy se globalni
ekonomika zacala zpomalovat. Cela EU na zacatku tohoto roku zaregistrovala nejvyssi riist
cen za poslednich 14 let a hrozilo, Ze ceny ropy ovlivni vySku mezd, ktera se bude

zvySovat, a unie se dostane do inflacni spiraly.

V pribehu tohoto roku zacala mit vliv na hospodarskou situaci v EU. Globalni
uvérova krize ovliviiovala investory v negativnim sméru, rostly ceny potravin a ropy.
Zasazeni nebyly pouze vyrobci ale i spotiebitelé. V tomto obdobi nejvétsi problémy zacaly

hlasit zemé jako Velka Britanie a Spanélsko.?!

3.4 Globalizace

Termin globalizace se objevil na pfelomu 80. a 90. let. Pro pochopeni globalizace
je nutné posoudit vztah globalizace k dalSim tfem jeviim, oznaCovanym terminy
internacionalizace, transnacionalizace a integrace. Kvalitativni posun od internacionalizace

ekonomiky ke globalizaci umoZznily moderni informacni technologie.

20 GAZDIK, Roman. Obamiv zachranny plan: Otazky a odpovédi. Aktudiné.cz [online]. [cit. 2018-11-19].
Dostupné z: https://zpravy.aktualne.cz/zahranici/obamuv-zachranny-plan-otazky-a-
odpovedi/r~i:article:628308/?redirected=1542640870

2! Finanénd kriza. Euractiv [online]. [cit. 2018-11-19]. Dostupné z: https://euractiv.sk/section/podnikanie-a-
praca/linksdossier/financna-kriza-000227/
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Obsah pojmu je mozné rozdélit do nékolik oblasti:2?

a) globalizace finan¢nich tokl (banky a kapitalové trhy),

b) globalizace energetickych zdroju (elektfina, zemni plyn, ropa apod.),
c) globalizace informacnich toki (média, telekomunikace),

d) globalizace obchodu (zbozi a sluzby),

e) globalizace trhu prace (zaméstnanci a dé€lnici).
Prinosy a rizika globalizace

Z celosvétového hlediska je globalizace vnimana veelku pozitivné, nebot’:

- svétovy obchod povzbuzeny nebyvalou liberalizaci roste rychleji nez celosvétoveé
hospodafstvi,

- liberalizace obchodu pfinaSi internacionalizaci podnikani, a tim i stimuluje
ekonomicky riist,

- internacionalizace podnikani je spojena s rostouci konkurenci v globalnim meftitku,

- vsouvislosti s globalizaci nabyvaji stale vétSiho vyznamu informace; informacni

technologie umoznuji Setfit Cas i naklady, usnadnuji sdileni informaci.

Jednoznaény model budouciho vyvoje v éfe globalizace neexistuje, je vSak mozné

predpokladat uréité vyvojové sméry spojené nejen s piinosy, ale i s nasledujicimi riziky:*

- vyvoj spolec¢nosti bude provazen neptedvidanymi zménami a Soky,

- globalni ekonomika muze vyrazné ovlivnit distribuci bohatstvi mezi zemémi a
vyvolat rast globalni nerovnovahy,

- hrozbou se stane rostouci nezaméstnanost,

- globalizace muze vyrazn¢ zvysit socialni rozdily, vyvolat silné vnitini pnuti ve

spole¢nosti a mize vést k socialni explozi,

22 CIHELKOVA, Eva. Svétova ekonomika: obecné trendy rozvoje = World economy : general trends in its
development. Praha: C.H. Beck, 2009. 21 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-155-0.
2 CIHELKOVA, Eva. Svétova ekonomika: obecné trendy rozvoje = World economy: general trends in its
development. Praha: C.H. Beck, 2009. 24 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-155-0.
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informacéni technologie sice urychluji pohyb a zvySuji mnozstvi informaci, ale
neusnadnuji jejich interpretaci,

neglobalizuje se jen hospodafstvi a finan¢ni trhy, ale 1 terorismus, kriminalita,
znehodnocovani zivotniho prostiedi.

Finan¢ni a hospodarské krize 90. let ukéazaly, ze zatim neexistuji i¢inné nastroje na

zvladani negativnich disledkd procesu globalizace. Soucasnost ukazuje, Ze naptiklad ve

finan¢ni oblasti je nutna dokonalejsi regulace. Je potfebné stimulovat pohyb spekulativniho

kapitalu a vytvofit pravidla mezinarodniho obchodu.

Kontrola procesu globalizace

1.

3.

3.4.1

Snahy o zastaveni procesu globalizace — pokud by se staty o odpojeni z procesu
globalizace pokusily, povede to nutné k jejich izolaci, ve vét§im rozsahu by to
vedlo krustu protekcionistickych tendenci a k ekonomickému nacionalismu.
Vysledkem by byla hospodaiska destabilizace a stim spojena destabilizace
politicka. VIady by nemély pfemyslet, jak s ni bojovat, ale jak se s ni co nejlépe
vyrovnat. Globalizace je chapéana jako jedind moznost zajiSténi stability vlastniho
hospodafistvi, zejména malych zemi.

Snahy o vytvofeni ,nového Bretton-Woods“ - pozadavky vytvofit nové
mezinarodni instituce a upravit mezinarodni ménovy systém podle vzoru bretton-
woodského systému z r. 1944 nerespektuji t€zkosti, které byly spojeny se vznikem
téchto organii

Zvlastni zdanéni finanénich transakei — v §ir§im pohledu je myslenka na zdanéni
spekulativniho kapitalu lakava a jeji realizace by mohla vést k feSeni nékterych
aktualnich problému financ¢nich trhli. Problémem se stavaji detaily, které je nutné

brat v avahu.

Reseni problémi globalizace

Protoze neexistuje univerzalni recept na feSeni problému globalizace, je nutné

zabyvat se celkovou koncepci feseni. Vychazi z nasledujicich poznatkii:>*

Reseni musi byt komplexni,

24 CIHELKOVA, Eva. Svétova ekonomika: obecné trendy rozvoje = World economy: general trends in its
development. Praha: C.H. Beck, 2009. 26 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-155-0.
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- Je nutné sledovat cestu konstrukce norem chovani a transparence hospodaiskych
dat, a to ve spojeni s posilenim ulohy stavajicich instituci,
- Ze stability hospodafstvi rozvinutych zemi, budou vyplyvat podnéty pro stabilitu i

v jinych oblastech svéta.

Ve svétové ekonomice probihd nejen globalizace, kterd homogenizuje svétové
hospodafistvi, ale zaroven s ni plisobi i tendence regionalizace, tj. vyvoj svétové ekonomiky

k vnitin€ strukturovanému celku.
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4 Vlastni prace

V praktické casti se budeme vénovat dvéma obchodnim spole¢nostem. Budou to
spolecnosti Amrest a Lagardere Travel Retail. Ob¢ spolecnosti podnikaji v oblasti

gastronomie a jsou pomérné zname.

4.1 Predstaveni spoleCnosti Amrest

Spolecnost Amrest je spolecnost s ru¢enim omezenim. Na ¢eském trhu pisobi od
roku 2001. Jeji sidlo se nachazi v Praze. Spole¢nost je provozovatelem restauraci rychlého
obcCerstveni znacek jako je KFC, Pizza Hut, Burger King a Starbucks. Mezi hlavni

zékazniky patii Sirokd vetejnost.

4.1.1 Finan¢ni analyza Amrestu

Vertikalni analvza rozvahy

Pfi porovnavani byla zvolena vertikalni analyza rozvahy, pfi které jsme vychazeli
z dat uvedenych na vetejné dostupném portale justice.cz. Z téchto dat je patrné zastoupeni
majetku a zdrojich kryti v jednotlivych letech. Tyto vysledky jsou zobrazeny v tabulkach ¢.
lac.2.

Tabulka 1 Vertikalni analyza aktiv v %

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014
INA7N 100 100 100 100 100 100
CELKOM
Dlouhodoby 724 796 734 80,0 742 740 713 68,1
majetek
Dlouhodoby
T 2.1 2.4 2.2 2.4 2.5 2,7 2.8 2,8
majetek
Dlouhodoby 689 758 712 716 71,7 714 685 653
hmotny majetek
Dlouhodoby 1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
finanéni majetek
254 239 172 237 243 270 309
21 20 19 16 18 20 21
5.0 5.1 6,6 53 6,5 7.3 8,0

Dlouhodobé
pohledavk
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Kratkodobé 9,0 3,9 9,2 3,8 7.9 3,6 4,2 4,0
pohledavk

Kratkodoby 9,5 6,3 7,6 5,0 88 124 135 168
finanéni majetek

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti Amrest - vlastni zpracovani

Z dat se da vycist, ze hodnota dlouhodobého majetku se za dané roky snizovala. Je
to z divodu opotiebeni dlouhodobého majetku. Naopak hodnota obéznych aktiv se béhem
let zvySuje. Nejvetsi zastoupeni v obéznych aktivech ma kratkodoby finanéni majetek,

ktery je vazan v podob¢ hotovosti a na bankovnich uctech.
Tabulka 2 Vertikalni analyza pasiv v %
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014

PASIVA
CELKEM

100 100 100 100 100 100 100 100

Vlastni kapital 13,4 12,7 15,6 16,8 274 21,8 10,2 14,4
ZAkladni kapital 7,1 7,4 7,2 10,1 9,0 9,2 9,7 9,6
Kapitalové fondy 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0

Fondy ze zisku 0,0 0,4 0,4 0,6 0,5 0,7 0,7 0,7

VH minulych let 1,1 6,2 4,7 87 167 124 0,1 -0,2

VH béZného uct. 52 1,3 3,4 2.5 1,3 -0,5 -0,3 4.4
Obdobi (+/-)

86,6 873 843 80 725 781 879 839
220 07 06 13 18 06 08 15
Dlouhodobé 164 17,1 0,0 19,1 0,0 32 18,5 14,3
zavazk
Kratkodobé 173 241 420 21,5 359 422 268 267

zavazk

CLLODRNEMEN 50,7 454 41,7 41,1 348 321 419 414
VYypomoci

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti Amrest - vlastni zpracovani

Cizi zdroje a obézna aktiva maji podobny trend vyvoje. Nejvétsi podil na cizich

zdrojich maji bankovni Uvéry a vypomoci. V kratkodobych zavazcich jsou vazany
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prevazné zavazky vici zaméstnanctim. Zakladni kapital spole¢nost navySovala jen v roce

2010.

Vvvoj pridané hodnoty

Tabulka 3 Vyvoj pfidané hodnoty v tis. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Pridana 513045 522654 556 887 521387 599594 613955 656364 748 089
hodnota

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti Amrest - vlastni zpracovani

Jak mtzeme sledovat v tabulce €. 3 pfidand hodnota spolecnosti stale vykazuje rast
a to 1 behem hospodaiské krize. Spolecnost investovala prostfedky do otevirdni novych

pobocek a na zvySovani mezd zaméstnanci.

Vvvoj pridané hodnoty a osobnich nakladu

Tabulka 4 Vyvoj piidané hodnoty a osobnich nakladi v tis. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

L 513045 502645 556887 521387 599594 613955 656364 748 089
hodnota
Osobni
SO 292063 328298 369524 369840 411348 427792 458146 489 791

220082 194347 187363 151547 188246 186163 198218 258298

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti Amrest - vlastni zpracovani

Z dat uvedenych v tabulce ¢. 4 mizeme sledovat, zda si zaméstnanci vytvaieli zisk
na vlastni mzdu v daném roce. Jak bylo zminéno jiz vyse, tak spolecnost se zaméfila 1 na
zvySovani mezd zameéstnancli. Tato hodnota se kazdym rokem zvysSuje. Mens$i pokles
nastal v roce 2009, kdy byla svétova ekonomika v krizi a projevilo se to i v oblasti provozu

rychlého obcerstveni.
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Vyvoj trzeb

Tabulka 5 Vyvoj trzeb v mil. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

1428 1541 1648 1585 1764 1795 1918 2068

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti Amrest - vlastni zpracovani

Trzby ve spolecnosti béhem kazdého roku zaznamenaly rlst, coz kopiruje riast
pfidané hodnoty. Tento rust trzeb byl podminén 1 vznikem novych provozoven. Pocet

transakci uskutecnénych v danych restauracich kazdoro¢né roste.

Vvvoj vvsledku hospodareni

Tabulka 6 Vyvoj vysledku hospodaieni v tis. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

VH
béZného 53113
ucetniho

-12523 34007 -22710 13172 -4919 -3194 42099

obdobi
Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti Amrest - vlastni zpracovani

Vysledek hospodateni za sledované obdobi zaznamenava kolisani.

Rentabilita spoleCnosti Amrest

Tabulka 7 Rentabilita spole¢nosti Amrest v %

Rentabilit

Rentabilit
a vlastniho YA -1,31 24,77 -11,69 14,37 0,64 7,52 44,74

2008 2009 2010

3,88 -1,97 3,94

-0,17

kapitalu
Rentabilit
a trzeb
Zdroj: Vyro¢ni zprava spolecnosti Amrest - vlastni zpracovani

5,95 -0,11 2,38 -1,15 2,31 0,08 0,38 3,02

Rentabilita aktiv zaznamenala nejvysSi hodnoty pted hospodaiskou krizi, kdy

ekonomika byla na vrcholu. V pribéhu roku 2008 zaznamenala propad na -0,17 % a
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behem dalSich dvou let to bylo proménlivé. Jakmile se ekonomika ustélila, tak rentabilita

aktiv se zacala pohybovat v kladnych hodnotach az se vySplhala na 0,77 % v roce 2013.
Rentabilita vlastniho kapitalu méla podobné kolisani.

U rentability trzeb zjistujeme, kolik korun trzeb ptfipada na jednu korunu zisku.
Nejvétsi pokles nastal v roce 2010, avSak po tomto roce se tato hodnota jen zvySovala, coz
muzeme soucasné sledovat u vysledku hospodareni.

4.2 Predstaveni spole¢nosti HDS Retail Czech Republic

HDS Retail Czech Republic je akciova spolecnost, kterd vznikla dne 13. 1. 1997
v Praze. Hlavnim pfedmétem jeji ¢innosti je provozovani kioski s tiskem a potravinami.

Mateiskou spolecnosti je Lagardere Services se sidlem v Patizi.

4.2.1 Financ¢ni analyza HDS Retail Czech Republic

Vertikalni analvza rozvahy

Vysledky vertikalni analyzy rozvahy jsou uvedeny v tabulce ¢. 1 a €. 2. Z tabulky lze
vycist jaké je rozdéleni majetku a nésledné finan¢nich zdrojt kryti. Hodnota dlouhodobého
majetku spole¢nosti se v prabéhu let zvySovala. Firma investovala do investicniho

majetku.

Tabulka 8 Vertikalni analyza aktiv v %
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014

AKTIVA
CELKEM
Dlouhodoby
majetek
Dlouhodoby
nehmotny 0,8 6,2 6,1 7.9 5.5 3,5 33 2,8
majetek
Dlouhodoby

100 100 100 100 100 100 100 100

65,2 68,4 57,2 72,7 67,2 73,7 75,5 75,5

29,1 34,6 30,1 29,5 26,5 21,7 24,2 233

hmotny majetek

Dlouhodoby
finan¢ni majetek

Obézni aktiva 30,0 27,0 37,6 20,0 24,4 19,8 18,9 19,6

35,3 27,6 21,1 35,3 35,2 48,6 48,1 49,3

Zasoby 10,5 9,6 7,9 9,0 8,1 6,6 5.9 6,3
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Dlouhodobé
pohledavk
Kratkodobé
pohledavk
Kratkodoby
finan¢ni majetek
Zdroj: Vyroéni zprava spolecnosti HDS Retail Czech Republic - vlastni zpracovani

6,4 3,7 2,0 1,9 1,6 5,5 52 5,2

83 9,2 26,3 7,5 12,0 4,5 5,6 5,9

4,7 4,5 1,3 1,6 2,7 3,2 2,2 2,2

Tabulka 9 Vertikalni analyza pasiv v %

Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014

PASIVA
CELKEM

Vlastni kapital 42,7 36,5 26,7 41,6 34,4 29,8 30,5 32,6

100 100 100 100 100 100 100 100

Zikladni kapital 5,9 4,6 3,5 19,6 16,4 13,7 13,6 13,9

Kapitalové fondy [T XV 26,6 20,3 18,0 15,1 12,6 12,5 12,8

Fondy ze zisku 02 03 03 03 03 02 03 00
e 03 18 23 22 31 22 32 45
thzflfgil;)‘:mbi 28 13 02 15 04 10 09 14
Cizi zdroje 556 652 730 579 651 699 695 673
Rezervy 00 00 00 00 03 04 04 05
Diouhodob¢ 00 00 01 04 03 05 08 10

zavazk
Kratkodobé
zavazk

Bankovni uvéry a
vypomoci

Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti HDS Retail Czech Republic - vlastni zpracovani

29,8 22,7 46,6 32,3 27,5 42,7 52,2 65,0

26,1 42,1 26,3 25,2 37,0 26,2 16,1 0,9

Nejveétsi podil na pasivech maji cizi zdroje kryti. U cizich zdroji kryti maji velké
zastoupeni kratkodobé zavazky. Ty vyplyvaji ze zdvazki vac¢i dodavatelim. Podniku

nehrozi pokuty z nesplacenych zavazk.
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Vvvoj pridané hodnoty

Tabulka 10 Vyvoj pridané hodnoty v tis. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

80940 88241 102856 130979 146 613 187383 213293 241607
hodnota

Zdroj: Vyroéni zprava spolecnosti HDS Retail Czech Republic - vlastni zpracovani

Z tabulky €. 10 je zfejmé, ze pfidand hodnota v kazdém roce roste. Spolecnost

prostiedky vyuzila na zvySovani poc¢tu pracovnich mist.

Vvvoj pridané hodnoty a osobnich nakladua

Tabulka 11 Vyvoj pridané hodnoty a osobnich nakladi v tis. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

G 80940 88241 102856 130979 146613 187383 213293 241607
hodnota
Sme 36801 43786 58255 68424 81507 109702 137794 159837
naklad

44049 44455 44601 62555 65106 77681 75499 81770

Zdroj: Vyroc¢ni zprava spole¢nosti HDS Retail Czech Republic - vlastni zpracovani

Rozdil mezi ptidanou hodnotou a osobnimi naklady se kazdym rokem zvysuje.
V prvnich tiech letech to byl nepatrny narast, avSak od roku 2010 nastala radikalni zména.

Rozdil mezi roky 2009 a 2010 je témé&f o vice nez 18 miliont.
Vyvoj trzeb

Tabulka 12 Vyvoj trZeb v mil. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
786 942 969 1003 1110 1083 1070 1071

Zdroj: Vyrocni zprava spole¢nosti HDS Retail Czech Republic - vlastni zpracovani

Trzby v pribéhu sledovaného obdobi rostly. V letech 2012 nastal mirny pokles.
Navzdory témto skutecnostem podnik zaznamenal rist pfidané hodnoty, jak to bylo

zminéno vyse.
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Vvvoj vvsledku hospodareni

Tabulka 13 Vyvoj vysledku hospodareni v tis. K¢
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

VH
béZiného

11447 6569 1538 11433 3692 11319 9882 15320

ucetniho
obdobi
Zdroj: Vyroc¢ni zprava spole¢nosti HDS Retail Czech Republic - vlastni zpracovani

Vysledek hospodateni v prvnich dvou letech hospodatské krize razantné poklesl a
v roce 2009 dosahl svého minima. V nasledujicich letech se situace postupné zlepSovala.
Vroce 2012 se hodnota hospodaiského vysledku piiblizila hodnoté, kterou dosahoval
v roce 2007.

Rentabilita spole¢nosti

Tabulka 14 Rentabilita spolecnosti v %
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Rentabilita

. 3,94 1,57 0,38 1,90 0,44 1,73 1,59 1,92
aktiv

Rentabilita
vlastniho 9,23 4,29 1,44 4,56 1,27 5,80 5,23 5,87
kapitalu

Rentabilita
trzeb

2,03 0,86 0,27 1,45 0,36 1,75 1,64 1,93

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolec¢nosti HDS Retail Czech Republic - vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv zaznamenala nejvyS$s$i hodnoty v roce 2007. V roce vypuknuti
krize se jeji hodnota propadla o vice nez 2 %. V nasledujicim roce zaznamenala své

minimum. Jak mizeme vidét v nasledujicim obdobi tyto hodnoty byly proménlivé.

U rentability vlastniho kapitdlu a trzeb mizeme sledovat podobny vyvoj jako u
rentability aktiv. V roce 2010 nastalo postupné ozivovani ekonomiky, coz se projevilo ve

vyvoji trzeb.
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5 Porovnani spole¢nosti Amrest a LTR

Porovnani téchto spole¢nosti bude narocné. Kazda znich ma sva specifika. Obé¢
firmy se pohybuji v oblasti stravovani a maloobchodu. DalSim spole¢nym znakem je
struktura zameéstnanct. Pro lepsi ptehled je grafické zndzornéni pribéhu vyvoje ve

spole¢nostech zobrazeny v jednom grafu.

5.1 Porovnani aktiv

Graf 1 Porovnani dlouhodobého majetku v tis. K¢
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Zdroj: data Cerpané z vyro¢ni zpravy - vlastni zpracovani

Hodnota dlouhodobého majetku ve spole¢nosti Amrest se v prubehu sledovaného
obdobi velmi neménila. Od roku 2012 naopak zacala klesat. Je to z diivodu pronajimani
prostort jednotlivych restauraci. U spolecnosti LTR se hodnota dlouhodobého majetku
zvySuje i v obdobi krize. Na konci sledovaného obdobi je dokonce vyssi nez hodnota

dlouhodobého majetku v spolecnosti Amrest.

38



Graf 2 Porovnani vyvoje obéZného majetku v tis. K¢
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Zdroj: data Cerpané z vyro¢ni zpravy - vlastni zpracovani

U spole¢nosti Amrest od roku 2008 zacal pokles mnozstvi obézného majetku, u
zvySovala a v roce 2013 dosahla svych pivodnich hodnot. Spole¢nost LTR zaznamenala

rist obézného majetku, ale stejné jako u spolecnosti Amrest v roce 2010 zaznamenala

vwr

Obézny majetek se ve spole¢nostech velmi nedrzi. Materidl a zasoby jsou urceny
k okamzité spotieb€. Spotieba materidlu je planovana tak, aby produkty byly Cerstvé a
nebyly zdravotné zévadné. Kvili tomu manazeti a zaméstnanci musi podstoupit rizna

Skoleni, aby tento provoz zvladali.
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5.2 Porovnani pasiv

Graf 3 Porovnani vlastniho kapitalu v tis. K¢
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Zdroj: data Cerpané z vyro¢ni zpravy - vlastni zpracovani
U vlastniho kapitdlu mizeme sledovat pokles u spolecnosti Amrest. Je to z davodu

nizkého vysledku hospodateni. Zakladni kapitdl se u spolecnosti zvySoval jednou, a to

v roce 2010 o 20 mil. K¢&.

Vlastni kapital u druhé spolecnosti se jen zvySoval, a to z divodu zvySovan

zékladniho kapitalu spolecnosti a zvySovani vysledku hospodareni

Spole¢nost Amrest se neustdle snazi investovat svlj zisk ktvorbé novych
provozoven. Investice se jim v pribéhu nékolika let vrati a trzby se kazdym rokem zvySuji,

coz jim umoziuje rychle se rozvijet na ¢eském trhu.
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Graf 4 Porovnani vyvoje ciziho kapitilu v tis. K¢
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Zdroj: data Cerpané z vyro¢ni zpravy - vlastni zpracovani

Pokles cizich zdrojit mizeme vidét u spolenosti Amrest. Ta snizila sve

dlouhodobé¢ zavazky a snizila 1 zavazky vici bankovnim institucim.

Spolecnost LTR se snazila roz§ifovat svijj investicni majetek. ZvySovala se hodnota

kratkodobych zavazkl vi¢i dodavateltim, kterych kazdoro¢né ptibyvalo.

Leasing je u spolecnosti vyuzivan pfevazné na zakoupeni dlouhodobého majetku a
staveb. V pripad¢ splaceni pozadované ¢astky je pronajaty majetek odkoupen spole¢nostmi
a zatazen do dlouhodobého majetku spolecnosti. Dalsi zavazky vychéazeji z plateb za

vyuziti licenci na jednotlivych provozovnach danych znacek.
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5.3 Porovnani osobnich naklada

Graf 5 Porovnani osobnich nakladu v tis. K¢
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Zdroj: data Cerpané z vyrocni zpravy - vlastni zpracovani
Vyvoj osobnich ndkladli v obou firmach byl rostouci i v obdobi hospodaiské krize.
Ob¢ firmy se shodly na tom, ze ekonomickou situaci nebudou feSit prostfednictvim

snizovani mezd zaméstnanci, ba naopak, mzdy se snazili nepatrné¢ zvySovat a také

pramérny pocet zaméstnanct rostl. Tento vyvoj miizeme sledovat v grafu €. 5.

5.4 Porovnani trzeb a vysledku hospodareni

Trzby u obou spolecnosti si i béhem obdobi hospodaiské krize udrzely sviyj trend
vyvoje, ktery byl rostouci. Spolecnosti totiz plisobi v oblasti stravovani, coz zpusobilo, ze

zékaznici 1 pres ekonomické situaci nepiestali navstévovat pohostinstvi.
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Graf 6 Porovnani trzeb
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Zdroj: data Cerpané z vyrocni zpravy - vlastni zpracovani

Graf 7 Porovnani vysledku hospodaieni
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Zdroj: data Cerpané z vyrocni zpravy - vlastni zpracovani

LTR si béhem celého svého plisobeni v sledovaném obdobi snazila udrzet kladny

vysledek hospodaieni. Mezi lety 2008 a 2009 se hospodaisky vysledek snizil.
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Vysledek hospodateni spole¢nosti Amrest ma progresivni-degresivni vyvoj. Svou

v

minulych let.

5.5 Doporuceni

vvvvvv

svou solventnost. Splaceni svych dluhii je to nejdilezitéjSi, a to nejen z hlediska

dosahovani zisku a udrzeni si dobrého jména na trhu.

Hlavnim tkolem je v tomto obdobi komunikovat se svymi odbérateli, ptipadné
zékazniky. Je tieba si vybudovat stalou dodavatelskou sit’ a byt dobie informovén o svych

obchodnich partnerech.

Jednou z diilezitych véci je 1 vytvareni kvalitnich financnich analyz. Ty by se
nem¢ély tykat pouze analyz dané firmy, ale samozifejmé 1 finan¢niho trhu a trendu jeho
vyvoje, aby firmy dokdzaly pfizplisobit svou nabidku potiebdm svych zékaznik a
zefektivnily vyuzivani svych zdroji. Lepsi vyuzivani svych zdrojii, by mélo firmu

sméfovat ke zvySovani trzeb, ptipadné k nalezeni novych zplisobii dosahovani zisku.

Mimo jiné by se mély firmy zaméfit i na své zaméstnance, tak jak to ud¢lali
analyzovany firmy. Propusténi zaméstnanct nevyftesi situaci podniku, ba naopak, zhorsi to

koupéschopnost obyvatelstva, coz nasledné zplisobi mensi trzby firmam. V tomto obdobi

vvvvvv

K tomuto kroku, aby firmy nepropoustély své zaméstnance je potiebny i kvalitni
manazersky tym, ktery si dokdze tuto myslenku u vedeni spolecnosti prosadit. Ne stale je
to lehka situace. Na trhu se vyskytuji i vyjimky, které se v tomto obdobi snazily zvySovat
mzdy svych zaméstnanct byt jen nepatrné, ale v kazdém ptipadé si udrzely své postaveni i

na trhu a v povédomi zédkaznikd.

5.6 Soucasny vyvoj a predpovéd’ vyvoje

Spole¢nost Amrest je provozovatelem restauraci srychlym obcerstvenim. Za
posledni léta tato firma zaznamenala v této oblasti velké uspéchy. Pied dvéma lety zavedli

v zavodé KFC delivery, coZz znamenalo zvySeni trzeb a objednavani si jidla pfimo
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z pohodli domova. Letos oteviela né€kolik novych pobocek nejen KFC, ale také Burger

King, Pizza Hut a Starbucks.

Jednim z cilt firmy je byt jednickou ve svém oboru. Postupné se firma rozSitovala i

na jiné trhy jakymi je Slovenska republika a Rakousko.

Jednou z moznych ptedpovédi vyvoje je tedy rozvoj této firmy v piistich letech do
viech koutti Ceské republiky a také Slovenska. Jsou to perspektivni trhy, kde se tyto
znaCky mohou uchytit. Dal§i moznosti je ziskat dal§i vyznamné fransizy, které by do

celého konceptu rychlého obcerstveni zapadly.

Nevyhodnou vyhlidkou vSak mize byt v soucasné dobé nedostatek pracovnich sil.
Nizkd nezaméstnanost zplsobuje, ze v budovanych zavodnich jednotkach by nemél kdo
pracovat. Proto bude tieba vybudovat pracovni prostiedi, které¢ bude pro nové zaméstnance

lakadlem.

K tomuto vyvoji se da pfirovnat i vyvoj ve spole¢nosti LTR. V téchto firméch by
mohly mit mnoho pracovnich pftilezitosti pfevazné studenti, kteti béhem svého studia

potiebuji ziskat néjakou praxi.

V budoucnu se pii této firmeé predpoklada nartst jednotek v oblasti maloobchodu a
gastronomie. Soucasti toho bude i1 zlepSovani sluzeb a samoziejmé zvySovani mezd, jak
jsme to meziro¢n¢ mohly sledovat 1 v minulych letech. Trzby ve firmach budou rist pouze
v tom piipad€, ze budou schopni si udrzet zajem svych dosavadnich zékaznikl a ziskavat

pozornost novych.
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6 Zavér

V obdobi od roku 2008 do roku 2009 se zpomalil rist svétové ekonomiky. VétSina
obyvatelstva svéta zacCala pocitovat paniku z diivodu obav o stabilitu finan¢nich trhii. Krize

se nejvice projevila ve vyspélych ekonomikach svéta, kde nastal velky pokles HDP.

Finanéni krize se Ceské republiky velmi nedotkla, ale nasledné propuknuti v krizi
ekonomickou mélo na Ceskou republiku vétsi dopad. Podstatné se to projevilo v kurzu
Ceské koruny oproti euru a dolaru. Index PX na Prazské burze se propadl v roce 2008 o

jednu ¢tvrtinu a v roce 2009 dokonce o jednu tfetinu jeho ptiivodni hodnoty.

V roce 2008 prudce vzrostla i cena potravin. Celkové poklesly vydaje domacnosti

na konecnou spotrebu.

Zaméstnani béhem krize ztratilo 1,2 % osob, coz bylo méné¢ nez v EU. Ve
zpracovatelském primyslu vSak zaméstnanost klesla o 5,9 %. Co se tyce ziski, tak ty
v roce 2008 zaznamenaly rist, ale v roce 2009 se krize projevila nejvice. V tomto obdobi

byl zaznamenan rekordni propad.

Dal§im odvétvim, které bylo v Ceské republice zasaZené, byl automobilovy

pramysl.

Krize se projevila i v obratu zahrani¢niho obchodu. Jeho obrat se snizil v roce 2009
meziro¢né o 15,7 % a vroce 2008 stagnoval. Oproti pfedchozimu obdobi se dynamika

snizila.

Ceska republika se s krizi vyporadala pomémné dobie. V soucasnosti je svétova

cv v

nékolik let a ¢ini 2,2 %. Objevuji se teorie o tom, Ze by se v nejbliz§im obdobi zase mél

objevit propad ekonomiky.
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8 Prilohy

8.1 Rozvaha a VZaZ spolecnosti Amrest

Tabulka 15 Rozvaha spole¢nosti Amrest v tis. KC

Oznaceni

AKTIVA

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

AKTIVA
CELKEM

1020
796

977 645

1010
144

922 176

1034
521

1003
734

955510

966 956

Dlouhodoby
majetek

739 084

778 006

74

1423

737 888

767 330

743 118

681 380

658 641

Dlouhodoby
nehmotny
majetek

21071

23139

2

1846

22 054

25751

26 659

26 579

27 201

. | Software

1424

2 560

1630

1363

574

59

Ocenitelna
prava

20421

22 400

19 683

20494

22189

25 296

26 005

27 142

Nedokonceny
dlouhodoby
nehmotny
majetek

650

739

739

o

1932

Dlouhodoby
hmotny
majetek

703 759

740 613

719 577

715 834

741579

716 459

654 781

631 440

. | Stavby

238 646

272 110

256 758

252 563

272 601

277 476

259414

279769

Samostatné
movité véci a
soubory
movitych véci

134 762

181 621

201 322

224 256

245730

253719

233756

228 949

Jiny
dlouhodoby
hmotny
majetek

507

507

507

507

507

507

353

353

Nedokonceny
dlouhodoby
hmotny
majetek

36 350

21994

22240

25678

28 201

20101

19755

8769

Poskytnuté
zalohy na
dlouhodoby
hmotny
majetek

5902

1798

1175

264

5759

978

2927

126

Ocenovaci
rozdil k
nabytému
majetku

287 592

262 583

237 575

212 566

188 781

163 678

138 576

113 474

Dlouhodoby
finanéni
majetek

14 254

14 254

.| Podily v

14 254

14 254
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ovladanych a
fizenych
osobach
C. Obéina aktiva | 248 036] 169 053| 241 130| 158 707| 244 889| 243 483| 257 966| 298 964
¢l Zasoby 17608| 20624 19952] 17128 17034 17627| 18862 20088
c. | 1. [1. [ Material 17608| 20624 19952] 17128 17034 17627| 18862 20088
c.|n, | |Plouhodobé 0 gnol 49196 51720 60561 55282 65697 69879 77161
pohledavky
Pohledavky z
C. | Il. | 1. | obchodnich 0 0 0 0 0 0 0 0
vztah(
p.[Jine 21740 17732| 19413 20972| 24330 25747 25839 28370
pohledavky
Odlozena
3. | dafiova 19062| 31464/ 32307| 39489 30952| 39595 44040 48791
pohleddvka
Kratkodobé
c. | ) 92341 38070 93103| 35378 81563 35959 39921 39132
pohleddavky
Pohledavky z
C. | . | 1. | obchodnich 12856 11149 56425 14274| 17817| 9640 14414 12201
vztah(
5, | Stat—daove 0| 6185 13988 0| 40609 92 29 0
pohleddavky
Kratkodobé
3. | poskytnuté 20160 19617| 21561 19006 22805 25424| 25094/ 23987
zalohy
g |line 59325/ 1119 1129 2036 332 803| 384 658
pohleddavky
Kratkodoby
c.|iv.| |finangni 97285 61163| 76355| 45740| 91010124 200| 129 304| 162 583
majetek
C.[Iv.[1.[ Penize 19324] 3285 3831 21930 27746| 27918] 25321 40995
2. [Utty v bankach | 77961 57878 72524 23810 63264 96 282|103 983| 121 588
Ostatni aktiva
D. —pfechodné | 33676 30586 27591 27591 22302| 17133 16184 9351
ucty aktiv
Casové
D.| I Ve 33676 30586 27591 27591 22302| 17133| 16184 9351
rozliSeni
p.| 1. |1 |Naklady | 33676| 30586| 27591 27591| 22302 17133| 16184| 9351
pfistich obdobi
Oznageni | PASIVA 2007| 2008 2009 2010 2011] 2012 2013 2014
PASIVA 1020 1010 1034 1003
CELKEM rop| 977645 ,,1922176 T Tl T 955 510/ 966 956
A. Vlastni kapital | 136 569| 124 047| 158 054| 155 344/ 283 659| 218 740| 97 542 139 641
. i:';'i?sl”' 72694 72694| 72694 92694 92694| 92694 92694 92694
Zakladni
AL 72694 72694| 72694 92694 92694| 92694 92694 92694
Rezervni fond
Al a ostatni fondy 10| 3645 3645 5345 5345 6662| 6662| 6662
ze zisku
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Zakonny

"| rezervni fond

10

3645

3645

5345

5345

6 662

6 662

6 662

Vysledek
hospodareni
minulych let

10752

60 231

47 708

80 015

172 448

124 303

1380

-1814

Nerozdéleny

. | zisk minulych

let

23910

73 388

73 388

105 695

172 448

124 303

1380

Neuhrazena

.| ztrata

minulych let

-13 158

-13 157

-25 680

-25 680

-1 814

Vysledek
hospodareni
béZného
ucetniho
obdobi (+/-)

53113

-12 523

34 007

-22710

13172

-4 919

-3 194

42 099

Cizi zdroje

884 227

853 598

851 517

765 591

750 095

784 204

839 864

811170

Rezervy

22941

6 480

5902

12 289

18 218

6261

7238

14785

Rezerva na

" | dan z pFijma

17 696

0

0

7461

12 417

37

2437

9957

. | Ostatni rezervy

5245

6 480

5902

4 828

5801

6224

4801

4 828

Dlouhodobé
zavazky

167 306

167 306

176 347

0

31674

176 388

137915

Zavazky z

. | obchodnich

vztah(

14129

Zavazky —

. | ovladajici a

ridici osoba

167 306

167 306

161 950

o

138 784

133 086

.| Jiné zavazky

0

0

0

268

0

31674

37 602

4 829

Kratkodobé
zavazky

176 104

235918

423 916

197 912

371445

423776

256 240

258 470

Zavazky z

.| obchodnich

vztah(

64 417

106 168

108 754

94 672

101 379

109 077

119 312

112 481

Zavazky —

. | ovladajici a

ridici osoba

12 022

34 617

208 517

4327

160 737

181 278

Zavazky ke
spole¢nikiim a

| k téastnikam

sdruzeni

104

Zavazky k

| zaméstnancim

16 268

20294

20615

20316

23 298

25767

25877

27 316

Zavazky ze
socialniho

. | zabezpeceni a

zdravotniho
pojisténi

7 818

9767

8907

9384

11 106

11591

11591

12724

Stat — danové

" | zavazky a

15132

9591

10760

9519

2116

14 079

19435

17 548
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dotace
7,| Kratkodobe 104/ 224 539| 58 575 950 570 137
prijaté zalohy
8. E:Ski'j:i”e UCY | 45522| 54691| 64636 58634 71117| 79197| 78438 88214
9.|Jiné zavazky 14717 566 1188 478 1117 1837 1012 50
Bankovni
B. [ IV. avéry a 517 876|443 894|421 699| 379 403| 360 432|322 493| 400 000| 400 000
vypomoci
Bankovni
B.|IV.|1.|véry 419 233|421 699 0| 360 433|322 492|246 612| 400 000| 400 000
dlouhodobé
Kratkodobé
2. | bankovni 98 643| 22 195/421699| 18970| 37940| 75881 0 0
avéry
Bankovni
B. | IV.|1.|Uvéry 419 233|421 699 0| 360 433|322 492|246 612| 400 000| 400 000
dlouhodobé
Kratkodobé
2. | bankovni 98 643| 22 195|421699| 18970| 37940| 75881 0 0
avéry
Tabulka 16 VZaZ spoletnosti Amrest v tis. KC
Oznaceni | TEXT 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
I Vykony 1428 1541 1648 1585 1764 1795 1918 2068
088 163 378 836 080 316 059 060
Trzby za prodej
e vlastnich 1428 1541 1648 1585 1764 1795 1918 2068
vyrobkd a 088 163 378 836 080 316 059 060
sluzeb
B Vykonova 915 043 1018 1091 1064 1164 1181 1261 1319
) spotieba 518 491 449 486 361 695 971
Spotieba
B. 1. | materialu a 532 536|603 603|654 480({628 890|677 251|696 250|743 944|792 731
energie
2. | Sluzby 382 507|414 915(437 011{435 559|487 235|485 111|517 751|527 240
+ ::::::a 513 045|522 645|556 887|521 387|599 594|613 955|656 364|748 089
C. Osobni naklady {292 963|328 298|369 524|369 840|411 348|427 792|458 146|489 791
C. 1. nMéZk‘f:(‘j’j 199 767|224 030|258 448|254 509|285 314|300 089|323 589|346 938
Naklady na
socialni
2. | zabezpeceni a 69 558| 78 009| 78 644| 85 274| 94 565| 94 779| 99 328|104 466
zdravotni
pojisténi
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.| Socialni naklady

23638

26 259

32432

30 057

31469

32924

35229

38 387

Dané a
poplatky

379

557

1117

118

185

92

117

129

Odpisy
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného
majetku

117 006

112 203

131 407

138 527

178 496

153 016

160 151

161 813

Trzby z prodeje
dlouhodobého
majetku a
materialu

336

7 296

1597

444

1579

86

5455

141

Trzby z prodeje

. | dlouhodobého

majetku

336

7 296

1509

443

1487

72

5431

139

Trzby z prodeje

" | materialu

88

92

14

24

ZUstatkova
cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materialu

304

7270

2559

824

915

207

6 888

1686

ZUstatkova
cena

.| prodaného

dlouhodobého
majetku

292

7270

2559

824

915

207

6 888

1686

Prodany

" | material

12

Zména stavu
rezerv a
opravnych
poloZek v
provozni oblasti
a komplexnich
naklad( pfistich
obdobi

-8 155

48 787

-15613

13594

-13 583

15 340

657

7 249

Ostatni
provozni
vynosy

10653

8883

12788

16 373

41218

36 531

18 098

28 063

Ostatni
provozni
naklady

4 580

10315

12 367

9919

10 697

8817

9359

10 027

Provozni
vysledek
hospodareni

116 957

31394

69911

5382

54 333

42 308

44 597

105 598

Vynosové Uroky

902

1239

107

50

41

140

10

Nakladové
uroky

27 489

31933

27 353

24 960

23 840

24 872

20637

20935

XI.

Ostatni financni

1122

3627

1325

10 055

15923

6925

2789
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vynosy

Ostatni financni
naklady

3547

5947

6 879

9737

5707

23 105

19422

22189

Financni
vysledek
hospodareni

-29012

-33 014

40 686

-23 540

-13 583

-40 912

-37 260

-43 120

Dan z pfijmu za
béZnou ¢innost

32525

10903

5143

4 552

27578

6315

10531

20379

1. |splatnd

28 893

23 305

5986

11735

19 040

15313

14 621

25130

2. | odlozena

3632

-12 402

-843

-7 183

8538

-8 998

-4 090

-4751

* %

Vysledek
hospodareni za
béZnou ¢innost

56 148

-12 523

105 454

-22710

13172

-4 919

-3194

42 099

XMI.

Mimoradné
vynosy

5000

45192

Mimoradné
naklady

8035

116 639

Dan z pfijmi z
mimoradné
¢innosti

-728

.| splatna

-728

Mimoradny
vysledek
hospodareni po
zdanéni

-2 307

-71447

* %k ¥

Vysledek
hospodareni za
ucetni obdobi

(+/-)

53 113

-12 523

34 007

-22710

13172

-4 919

-3194

42 099

* % %

Vysledek
hospodareni
pred zdanénim

84910

-1620

39150

-18 158

40 750

1396

7337

62 478
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8.2 Rozvaha a VZaZ spolecnosti Lagardere Travel Retail

Tabulka 17 Rozvaha spole¢nosti Lagardere Travel Retail v tis. K¢

financni majetek

Oznaceni | AKTIVA 2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014
405 519 879 765 914| 1093| 1103| 1076
AKTIVA CELKEM 704 118 607 419 346 079 633 284
B Dlouhodoby 264 355 388 556 614 806 833 812
) majetek 250 285 824 717 090 728 408 093
Dlouhodoby
B.| I nehmotny 3093|32227|41223|60150| 50673 | 38293| 36070 30398
majetek
B.| I. | 1. |Software 2448| 4061| 3935| 3798| 3082| 1792| 3043| 3449
2. | Ocenitelnd prava 0| 19894 |37288|51990| 46948 | 34 462 | 28 504 | 22 106
Nedokonceny
dlouhodoby
3. . 614| 8172 0| 4128 643| 2039| 4448| 4071
nehmotny
majetek
Poskytnuté
zalohy na
4. | dlouhodoby 31 80 0 234 0 0 75 772
nehmotny
majetek
8| 1l Dlouhodoby 118 179 204 226 241 237 266 250
hmotny majetek 181 812 255 038 870 735 638 994
B. | Il. | 1. | Stavby 39281|66879| 60821| 60813 |60116| 57039 | 86891 | 80 842
Samostatné
5 movité véci a 77 241 119 141 160 177 159 173 167
soubory 353 970 679 439 595 674 482
movitych véci
Nedokonceny
3. | dlouhodoby 1514| 3481| 1386| 4399| 4203| 9746| 6049| 2670
hmotny majetek
Poskytnuté
4| Zalohyna 145 99| 78| 147| 112]11355| 24 0
dlouhodoby
hmotny majetek
B |1l Dlouhodoby 143 143 143 270 321 530 530 530
finan¢ni majetek 246 246 346 529 547 700 700 701
s Ll zslda,'('j‘;‘r’ly,cha 143| 143| 143| 143| 195| 254| 254| 254
v , 246 246 246 246 447 600 600 601
fizenych osobdach
Podily v Gcetnich
5 jednotkach pod 0 0 100 126 126 276 276 276
" | podstatnym 100 100 100 100 100
vlivem
Pofizovany
3. | dlouhodoby 0 0 0| 1183 0 0 0 0
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C. Obé&sna aktiva 121 140 255 153 222 216 208 211
564 241 242 403 968 073 251 218
C.| I Zasoby 42837149716 (53775|68682|73720| 72 189 | 64 665 | 67 685
C.| I. |1.| Material 3417| 8291|10605|15845|19277|12676| 8647| 11895
2. | Zbozi 39420|41425|43270|52837|54443|59513| 56018 | 55 790
c.|n. | |Dlouhodobe 25792 | 19569 | 13 884 | 14 690 | 14 930| 60 040 | 57 471 | 55 998
pohledavky
Pohledavky z
C.| Il. | 1. | obchodnich 600 0 0 0 0 0 0 0
vztahu
Pohledavky —
2. | ovladajici a fidici | 15 000 0 0 0 0|47 147 |47 147 | 47 147
osoba
Dlouhodobé
3. | poskytnuté 8800|19234|13884|14690| 14930| 12893| 10324| 8851
zalohy
OdloZend
4. | danova 1392 335 0 0 0 0 0 0
pohleddvka
Kratkodobé 179 109
C. |l pohledavky 3379347517 042 57 582 230 48 953 | 62 314 | 63 763
Pohledavky z
C. | lll. | 1. | obchodnich 23559|31918|30964|35047| 44518 | 32774 | 38451 | 35798
vztahu
Pohledavky —
2. | ovladajici a ridici 0 0 0 501|54116| 2999 0 0
osoba
Pohledavky — 126
3 podstatny vliv 0 0 352 0 0 0 0 >31
.| Stét ~ danove 1| 8373| 2279| 9111| 5834| 5332 0 0
pohleddvky
Kratkodobé
5. | poskytnuté 9979| 6546|14811|12101| 5132| 6875|17009| 12180
zalohy
. | Dohadné dcty 254| 644| 178| 520 95| 767| 3155| 9209
aktivni
7.|Jiné pohleddavky 36| 4458 302 85 206| 3699| 6045
C.|IV. K.ratk?d,oby. 19142|23439| 8541|12449|24538|34891|23801|23772
financni majetek
C.|IV.|1.|Penize 5014| 4946| 5180| 5730| 9016| 8707| 1891| 1376
2. | Uty v bankéch 14128 | 18493 | 3361| 6719|15522|26184|21910| 22 396
Ostatni aktiva -
D. pfechodné Gcty | 19620| 23592 | 35541 | 55299 | 77 288 | 70 278 | 61 974 | 52 973
aktiv
D.| L Casové rozliseni | 19620| 23592 | 35541 | 55299 | 77 288 | 70 278 | 61 974 | 52 973
D.| 1. |1 :gg:}agy PIStIh 1 19 620 | 23592 | 35 541 55 299 | 77288 | 70278 | 61 974 | 52 973
Oznaceni | PASIVA 2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014

56




205| 519 879 765| 914| 1093| 1103] 1076
PASIVA CELKEM 704| 118| 607| 419| 346| o079| 633| 284
Viastni kabita 173| 179| 181| 318| 314| 326 336| 351

P 039| 608 147| 579| 887 183 068 388
o 150| 150| 150| 150| 150
l. Zakladni kapital 24 000| 24 000 | 24 000 000 000 000 000 000
o 150| 150| 150| 150| 150
l. .| Zakladni kapital 24 000| 24 000 | 24 000 000 000 000 000 000
] Caitslovd fond 138| 138| 138| 138| 138| 138 138| 138
' P Y| o000l oo0o| oo0o| ooo| o000| o000/ o000/ 000
] R 138| 138| 138| 138| 138| 138 138| 138
ks 0o00| o000l o000| o000| o000| o000/ o000| 000
Rezervni fond a
.| | ostatni fondy ze 975| 1547| 1876| 1953| 2526| 2526| 3092 0
zisku
. | 1. fj:g””y rezevil| - 975| 1547| 1876| 1953| 2526| 2526| 3092 0
Vysledek
[v.| | hospodateni -1383| 9493|15733|17193| 28053 | 24338 | 35094 | 48 068
minulych let
v, | 1, |Nerozdeleny zisk |\ o ool 26 2381 32 978 | 34 439 45 299 | 25 421 35 094 | 48 068
minulych let
Neuhrazena 17 17 17 17 17
. Iz(:;ata minulych 245 245 245 245 246 -1 083 0 0
Vysledek
hospodareni
V.| |b&iného 11447| 6569| 1538|11433| -3692|11319| 9882/ 15320
ucetniho obdobi
(+/-)
Cint 2droie 225| 336| 496| 443| 595| 763| 767 724
) 549| 547 010| 208| 186| 881| 543| 874
. Rezervy 0 0 0 0| 3000 4774| 4933| 4984
|, |1, |Rezervanadanz 0 0 0 0 0 0 0 0
pEijmu
. | Ostatni rezervy 0 0 0 O] 3000| 4774 4933| 4984
y, | |Plouhodobe 0 o| 618| 3150| 2693| 5634| 8579|10816
zavazky
I | 1. | Jiné zavazky 618| 3150| 2693| 5634| 8579] 10816
" Kratkodobé 120| 117| 316| 247| 251| 466| 576| 699
|| zavazky 749| 834| 537| 538 453| 633 471 o074
Zavazky z
, 109 116| 116| 129| 137 100
. | 1. obchoodnlch 978 97 335 218 967 064 294 248 79 488
vztahU
i?/\ll:(jgc_l a Fidicf o| s1ae| 182 1 1000 2977 3211 368
' . 087| 580| 087 440| 747| 036
osoba
Zavazky — 105 188
" | podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 000 169
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g, |P3Vazky k 1455 17| 5469| 6623| 7711|10151| 1159713528
zaméstnanclm
Zavazky ze
socialniho
5. | zabezpeceni a 1494| 1566| 1706| 2268| 2837| 3467| 6048| 5787
zdravotniho
pojisténi
Stat — dariové
6.| . 3648 619 O| 1406 1609| 3933| 6904| 8262
zavazky a dotace
7,| Kratkodobe o| 18] 21| 19 95| s518| 307
prijaté zalohy
8. E::;j:l,”e UY 14116510121 6066| 8631|10030| 1351322744 | 31747
9. |Jiné zavazky 9 11 10 44 115 0| 1575 3750
B | v, B;Iankovnlluvery a 105 218 178 192 338 286 177 10 000
vypomoci 800 713 855 520 040 840 560
B. |1v. | 1. | Bankovnidvery 1o 5001 67013 | 82 440 55 040 | 93 670 | 81 280 0 0
dlouhodobé
Kratkodobé 151 137 244 205 177
2. bankovni Uvéry >>800 700 96415 480 370 560 560 10000
Ostatni pasiva —
C. prechodné ucty 6116| 2962 2450| 3632| 4273| 3015 22 22
pasiv
Tabulka 18 VZaZ spolecnosti Lagardere Travel Retail
Oznaceni | TEXT 2007| 2008, 2009 2010 2011 2012 2013 2014
| 1 | Trzby za prode;j 784 942 968| 1003 1109 1082 1070{107068
) zbozi 862 200 671 409 713 692 043 9
A 2 \':'a:;";‘:;'ené . 631 756 786 823 913 895 889 .
' Y , . 263 614 965 005 733 689 847
prodané zbozi
+ ] ) 154 185 181 180 195 187 180 177957
Obchodni marze 599 586 706 404 980 003 196
122 179 239 293 449 517
. Vykony 89740 863 801 682 377 074 384 299619
Il ! Il'::’tt]?:hpmdej 87 990 114 174 232 290 445 >13 599619
' , o . 236 106 650 626 284 234
vyrobk( a sluzeb
2 . 1750 8647 5695 7032 2751 3790, 4150 0
Aktivace
B Vykonova 163 220 268 289 342 448 484 535969
) spotreba 399 228 661 108 744 694 287
Spotieba
B. ! materidlu a 16 670| 29 361| 49 034| 64 897| 82 458 é;; igg 237314
energie
2 146 190 209 224 260 271 280 298655
Sluzby 729 867 617 211 286 099 181
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102 130 146 187 213
* Pfidané hodnota 80940 88241 856 978 613 383 293 241607
36 891| 43 786| 58 255| 68 424| 81 507 109 137 159837
Osobni naklady 702 794
105
Mzdové néklady 27 094| 33946| 45 739| 52 591| 62948| 84610 336 122612
Naklady na
socialni
zabezpeceni a 9162 8885| 11610 14988| 17 581| 23 556| 29 883| 35056
zdravotni
pojisténi
il 635 956 906 845 978 1536 2075| 2169
Socialni naklady
Dané a poplatky 154 104 113 177 208 138 212 230
Odpisy
dlouhodobého
nehmotného a 23466| 26 200| 31930| 37431| 47 301| 41561| 45209| 53113
hmotného
majetku
Trzby z prodeje
i, | | dlouhodobého 511| 558/ 705| 650 4889 1119 2338 71
majetku a
materialu
Trzby z prodeje
1. dlouhodobého 511 525 625 650 4889 1119| 2244 71
majetku
Tréby z prodeje of 33 0 0 0 of 94 0
materidlu
ZUstatkova cena
prodaného
dlouhodobého 46| 2192 382 292| 7664 444, 2001 0
majetku a
materialu
Zlstatkova cena
prodaného
dlouhodobého 46| 2165 302 292| 7664 444, 2001 0
majetku
Prodany
. 0 27 80 0 0 0 0 0
materidl
Zména stavu
rezerv a
opravnych
polozekv | 1734 1075 -5976| 881 8387 -213] 1909| -6140
provozni oblasti
a komplexnich
nakladl pristich
obdobi
V. Sj:lzzr;' Provoznl | 15 003| 14 907| 11 864| 19 960| 51 259| 19 396| 17 987| 15161
Ostatni provozni | 1y 449/ 15 14| 16 806| 19 611| 52 510| 19 030| 15334 17027

naklady
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Provozni

* | |vysledek 19 754| 17 357| 13 915| 24772| 5 184| 37 236| 31 159| 32771
hospodareni
Vynosy z
Vi dlouhodobého 144
financniho 0 0 0 0 000 0 0 0
majetku
Zména stavu
rezerv a
opravnych 0 0 0 0 140 0 0 0
. 246
polozek ve
finan¢ni oblasti
X. | [vynosové droky | 1292| 366| 246] 925 356] 1699 98 11
. . 5040 6536 7878/ 7440| 8979 13662| 10674| 9392
Nakladové uroky
xi.| |Ostatnifinancni | o el 3708l 2176| 1957| 1924 1636| 1976| 1744
vynosy
Ostatnifinancni |, no)l e7e3l 5857 5678 6228 5874 4969 4516
naklady
Financni
* | |vysledek -3786| -9215|-11313|-10 236/ -9 173|-16 201|-13 569 -12153
hospodareni
Danzprimuza |, o501 1573 1064| 3103 -207| 7586 7708 5298
béznou ¢innost
. 4264 s516| 111| 571 160 3009 4702| 3061
splatna
. 257| 1057| 953 2532| -457| 4577 2006| 2237
odlozena
Vysledek
*+ | | hospodafeniza | 11447 6569 1538 11433| -3692| 13449 9882 15320
béZnou ¢innost
Xi] | Mimoradné 0 0 0 0 0| 47 147 0 0
I vynosy
Mimoradné 0 0 0 0 0| 49277 0 0
naklady
Mimoradny
o | |vysledel oo o o o o213 o o
hospodareni po
zdanéni
Vysledek
¥k M 7
| |hospodareniza |, 40 g 56e| 1538 11433| -3692| 11319 9882 15320
ucetni obdobi
(+/-)
" Vysledek
. | |hospodafeni 15968 8142 2502 14536 -3 989| 18 905| 17 590, 20618

pred zdanénim
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