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Hodnoceni vykonnosti zvolené spolecnosti

Abstrakt

Diplomova prace je zaméfena na provedeni finanéni analyzy spole¢nosti adidas AG
a vyhodnoceni jeji vykonnosti.

Prvni ¢ast prace je vénovana literarni resersi, kde jsou vysvétleny zakladni pojmy
a predstaveny pouzité metody vztahujici se k pfedmétnému tématu. Nasledujici prakticka
¢ast je rozd€lena do dvou ¢asti, v prvni z nich je ptedstavena spole¢nost adidas AG a jeji
zvoleny konkurent firma Puma SE. Je popsana jejich spole¢na historie, produktu, obchodni
a marketingové strategie.

Déle prace obsahuje analyzy vybranych finan¢nich podkladt (vyro¢ni zpravy z let
2011 — 2022 zahrnujici rozvahy a vykazy zisku a ztraty), v ramci kterych jsou aplikovany
nékteré absolutni (horizontdlni a vertikalni analyza), rozdilové a pomérové ukazatele
(ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity) véetné soustav ukazateli. Také je
vénovana pozornost vybranym klicovym indikatoram vykonnosti a je vyhodnoceno
hospodafeni podniku, které je porovnano svybranymi daty konkurenéni spolecnosti
Puma SE.

V zavéru prace jsou shrnuty zjisténé vysledky a provedeno jejich zhodnoceni.

Klic¢ova slova: vykonnost, finan¢ni analyza, G¢etni vykazy, vyro¢ni zprava, KPI, podnik



Performance assessment of selected company

Abstract

The master thesis is focused on the financial analysis of the company adidas AG and
assessment of its performance. The master thesis is dedicated on carrying out a financial
analysis of adidas AG and evaluating its performance. The first part of the thesis is devoted
to literary research, where the basic terms are explained, and the used methods related to the
subject are presented. The following analytical part is divided into two parts, in the first part
adidas AG and its chosen competitor Puma SE are introduced. Their common history,
product, business and marketing strategies are described.

Furthermore, the work contains analyses of selected financial documents (annual
reports from 2011 to 2022 including balance sheets and income statements), within which
absolute (horizontal and vertical analysis), differential and ratio indicators (liquidity,
profitability, indebtedness and asset activity) including indicator systems. Attention is also
paid to selected key performance indicators and the management of the company is
evaluated, which is compared with selected data of the competing company Puma SE.

At the end of the thesis, the results are summarized and their evaluation is carried out.

Keywords: performance, financial analysis, financial statements, annual report, KPI,
company
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1 Uvod

Pro mnohé firmy a spole¢nosti, a to je nejen v posledni dobé, je pro umoznéni
samotneé existence na konkuren¢nim prostiedi trhu nezbytné splnit fadu podminek, limitt
a pozadavk, aby doslo nejen k uspokojeni zdkaznikl a akcionait, ale v neposledni fadé také
nepostradatelnych zaméstnancti i samotnych majitelt téchto firem. Také k tomu ma slouzit
komplexn¢ ozna¢ovany pojem finan¢ni analyza zabyvajici se nejen dil¢imi pohledy na dany
podnik a zkoumanim jeho slabin, ale i hledanim moznych potencialt, kterymi je mozné

ovlivitovat ekonomické vysledky dané firmy.

Mezi néstroje, pomoci nichz mize podnik zajistit fizeni své aktualni produkce ale
predevsim planovani svého dalSiho rozvoje, patii finan¢ni analyza podniku. Pomoci ni
vedeni firmy zjistuje predchozi i soucasnou ekonomickou vykonnost, a to nejen z hlediska
dosazenych trzeb, ale i podilu na mistnim, narodnim nebo svétovém trhu. Pomoci finan¢ni
analyzy vedeni firmy sleduje financni ukazatele jako je vynosnost, ziskovost nebo
rentabilita. Dale jsou posuzovany charakteristiky typu finan¢ni a hospodaiské situace, mezi
které patii finanéni stabilita, vynosnost nebo platebni schopnost. Finanéni analyza, ktera
vychézi z ptedchozich dat, vznikajicich v produké¢nich usecich podniku, dokaze spravné
zhodnotit finan¢ni situaci firmy nebo odhalit ndznaky mozného bankrotu. Je to nastroj, ktery
muze piispét k plnéni pozadavkll majitelll firmy, zdkaznikli, akcionafti, ale 1 vlastnich
zaméstnancl. Pomoci finan¢ni analyzy mize vedeni firmy vytvofit finan¢ni strategii pro
dalsi rozvoj podniku. Data a vysledky finan¢ni analyzy slouzi také externim uzivatelim.
Jsou pro n¢ ukazatelem konkurenceschopnosti firmy, pii poskytovani Gvérti nebo pfi

posuzovani investi¢niho potencialu.

Finan¢ni analyza jako jeden z podnikovych nastroji by mél slouZzit jako jeden ze
zdrojii pro vrcholovy management pii tvorbé operativnich i strategickych rozhodnuti
zejména v dobé&, kdy je podnik ohroZen finan¢nim upadkem. Jednim z nich, ktery zasahl cely
svét nastal v roce 2020, je pandemie Covid-19, kdy doslo k zastaveni ekonomickych ¢innosti
1 bézného zivota lidi. Finan¢ni analyza poskytuje top managementu cenné informace, na

zakladg kterych ¢ini zasadni ekonomicka rozhodnuti zejména v krizovych obdobich.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové préce je na zaklad¢ provedenych analyz vyhodnotit vyvoj
vykonnosti spole¢nosti adidas AG za obdobi 2011 — 2022 a identifikovat hlavni

determinanty tohoto vyvoje. K dosaZeni hlavniho cile je nutné provedeni dil¢ich cili:

1. provedeni literarni reSerSe na téma financni analyzy a metody hodnoceni
vykonnosti podniku. Mezi nimi je pouzita horizontalni a vertikéalni analyza,
dale rozdilové a pomérové ukazatele (ukazatele likvidity, rentability,

zadluZenosti a aktivity) vcetné soustav ukazateld;

2. predstaveni vybrané spole¢nosti a jejiho zvoleného konkurenta — historie,
strategie, produkt;

3. zhotoveni finan¢ni analyzy spolecnosti adidas AG na zdkladé zvolenych
metod. Pro komparaci byla vybrana spolec¢nost Puma SE, ktera je odvékym
rivalem firmy adidas AG.

Jako zdroj dat pro vytvoteni analyz budou vyuzity vyrocni zpravy danych spole¢nosti

v obdobi 2011 — 2022 zahrnujici jednotlivé rozvahy a vykazy zisku a ztraty.

2.2 Metodika

Teoretické ¢ast diplomové prace bude zamétena na charakteristiku zdkladnich pojmt
spojenych s vykonnosti podniku, popsany budou metodické ptistupy méfeni vykonnosti
a mechanismy spojené s kontrolou a prubéZnym monitoringem napi. na urovni KPIL.

Teoreticka ¢ast diplomové prace bude zpracovana na zakladé studia odborné literatury.

V praktické ¢asti diplomové prace bude provedena analyza vykonnosti spole¢nosti
adidas AG za obdobi 2011 az 2022. Na zaklad¢€ dostupnych dat ziskanych z ucetni evidence
spolec¢nosti budou aplikovany piedevsim klasické nastroje méfeni firemni vykonnosti
(absolutni a rozdilové ukazatele, pomérova analyza, aj.) s piihlédnutim

k vybranym KPI, provedena bude rovnéz komparace s konkurenénim podnikem Puma SE.
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V ramci finanéni analyzy je pouzito nasledujicich analyz a dil¢ich ukazatelt!?:

I.  AnalVyza stavovych (absolutnich) ukazatelu

a) horizontalni analyza

[ absolutni zména = ukazatel; — ukazatel;_; ]

y (absolutni zména x 100)
% zména =

ukazatel;_4

t = sledované obdobi
t — 1 = ptedchozi obdobi

b) vertikalni analyza

(ukazatel x 100)
celkova bilan¢ni suma (aktiv nebo pasiv)

% podil =

Il.  Analyza rozdilovych ukazatelu

[ Cisty pracovni kapital = obé&zny majetek — kratkodobé zavazky ]

I11.  Analyza pomérovvch ukazateli:

a) ukazatelé likvidity
4

o hotovost a hotov. ekvivalenty
okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

obéZna aktiva - zasoby

hotova likvidita =
ponotova IVIAA = T Fatkodobé zavazky

obéznd aktiva

bézna likvidita =
ez VIC = rétkodobé zavazky

b) ukazatelé rentability
adidas AG:

. ) . Cisty zisk pripadajici akcionarim
rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

vlastni kapital

1RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. s. 40-82.
2 KUBICKOVA, Dana. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. s. 84.
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Puma SE:

p

. ) . Cisty zisk

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = - =
vlastni kapital

EBIT

tabilita aktiv (ROA) =
LI ) celkova aktiva

zisk
trzby

rentabilita trzeb (ROS) =

C) ukazatelé zadluzenosti
s

. 5 _ cizi kapital
celkova zadluZenost (debt ratio) =

celkova aktiva
\

Vs

vlastni kapital

koeficient samofinancovani (equity ratio) = - -
{Gapity ) celkova aktiva

|\
4

irokové krvil = EBIT
| HroROve KVt = akladové aroky
d) ukazatelé aktivity
4

brat aktiv = trzby

obrat v = aktiva celkem
\_
-

. trzby
obrat zasob = —
zasoby

\
4

brat pohledavek = — 27

OPTat POMICAAVER = ohledavky
|\
4

) i trzby
obrat zavazki = ——
zavazky
|\
-
zasoby
doba obratu zasob = - x 365
trzby

15



i pohledavky
doba obratu pohleddvek = ——— x 365
trzby
.
p
) . zavazky
doba obratu zavazki = - x 365
rzby

.

e) ukazatelé kapitalového trhu

vyplata divident celkem = pocet akcii v obéhu ke konci roku * dividenda ]

trzni kapitalizace = pocet akcii v obéhu ke konci roku * cena akcie na konci roku ]

IV.  Souhrnné indexové modely

a. Bankrotni modely®

i. Altmaniv model

[ Z=12*X1+1,4*X2+3,3*X3 + 0,6*Xs + 1*X5
N
obéZna aktiva — kratkodobé zavazky
X1 = ,
aktiva celkem
J
( N\ )\
nerozdéleny zisk EBIT
2= X3=—r"""7——
aktiva celkem aktiva celkem
/L J
N\ )
_ vlastni kapital . trzby
~ cizi kapital ~ aktiva celkem
(G /L J

3KUBICKOVA, Dana. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. s. 205-235.
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Interpretace vysledkii pro Altmaniiv model

Pasmo bankrotu Z<172
Pasmo Sedé zony 12< 72<29

Pasmo prosperity Z>29

ii. Index INO5
INO5=0,13*A+0,04*B+397*C+0,21*D+0,09*E
A = aktiva / cizi kapitél
B = EBIT / nakladové uroky
C = EBIT / celkové aktiva
D = trzby / celkova aktiva

E = ob&zna aktiva / kratkodobé zavazky

Interpretace vysledki pro Index INO5

bankrot Seda zona podnik tvofi hodnotu
IN05<0,9 0,9<IN05<1,6 IN05>1,6

b. Bonitni modely

i. Index bonity
IB=15%*x1+0,08*x2+ 10 * x3+ 5 * x4+ 0,3 * x5+ 0,1 * X6
x1 = cash flow / cizi zdroje
x2 = celkova aktiva / cizi zdroje
x3 = zisk pted zdanénim / celkova aktiva
x4 = zisk pred zdanénim / celkové vykony
x5 = zéasoby / celkové vykony

x6 = celkove vykony / celkové aktiva

17



Interpretace vysledki pro Index bonity

Hodnota Hodnoceni situace podniku
-3<IB<-2 extrémné Spatna
-2<IB<-1 velmi Spatna
-1<IB<0 Spatna
0<IB<1 urcité problémy
1<IB<2 dobra
2<1B<3 velmi dobra
3<IB extrémné dobra

V. Pyramidovy rozklad*

zisk po zdanéni trzb
ROE = -2%P d

aktiva
— * *
trzby aktiva vlastni kapital
A B C

Kde A tvofi ziskovou marzi, B je obrat celkovych aktiv a C je finanéni paka

4 KUBICKOVA, Dana. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. s. 182-186.
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3 Teoreticka ¢ast

3.1 Uvod do finanéni analyzy

Pro jakékoli ekonomické rozhodnuti je nutné postupovat na zakladé provedené
finanéni analyzy, kterd je nezbytnym podkladem pro management spole¢nosti. Na zakladé¢

jejich vysledku je ve vazbé na zvoleny cil podniku formulovana strategie k jeho dosazeni.

Podnikova ekonomie, jejiz soucésti je také financni analyza, v sobé zahrnuje fadu
podnikovych aktivit umoznujici koordinaci, ovliviiovani a Kkorigovani ptredevs§im
planovaného budouciho vyvoje na zakladé vyhodnocovani plnéni planu, respektive rozpocta
podniku. Finan¢ni analyza spole¢nosti primarn€ umoznuje udé€lat si predstavu, ktera porovna
planované zaméry se souc¢asnym stavem a odhaluje mozné signaly ohrozeni plnéni dil¢ich

kol nebo zvolené strategie a piinasi navrhy pro odstranéni odhalenych nedostatki.>

3.2 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza patfi k nejvyznamnéj$im nastrojum podnikové ekonomiky pro
zhodnoceni vykonnosti daného podniku. Tato analyza dava zpétnou vazbu o ekonomicke
situaci dané firmy. Poskytuje informace o tom, ve kterych oblastech se podniku podatilo
splnit plany, ale také dokaZe objevit nedostatky. Finan¢ni analyza ptestavuje rozbor, jehoz
data byla ziskana z u¢etnich vykazi. Hodnoti jak firemni minuly stav, sou¢asny a predikuje
budouci finanénich stav v rdmci podniku.® Podstatou finanéni analyzy je posouzeni finanéni
situace podniku, poméha ke spradvnému rozhodovani managementu, piedevsim rozhodovani
o finan¢nich zdrojich, dale pii alokovani volnych penéznich prostiedki, stanoveni optimalni

finanéni struktury nebo pii ziskavani aveéri ¢i rozdélovani zisku.’

Primarnim cilem finanéni analyzy je zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku, které je
zavislé na jeho vykonosti. Mezi dalsi cile patii identifikovani silnych a slabych stranek
podniku, rozbor finan¢ni situace podniku i odvétvi a také identifikace finan¢ni tisn€ podniku,

ktera mize nastat, ma-li podnik problémy s likviditou.®

5 SYNEK, Miloslav. Manazerska ekonomika. s. 349.

8 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. s. 9-10.
"KNAPKOVA, Adriana. Financni analyza: komplexni privvodce s pFiklady. . 17-19.

8 KALOUDA, Frantisek. Finan¢ni analyza a fizeni podniku. 3. rozsitené vydéani. 2017. s. 57-58.

19



Rozvoj finanéni analyzy byl zavisly na obdobi, ve kterém se pouzivala. Poprvé to
bylo ve Spojenych statech americkych a z poc¢atku se finan¢ni analyza praktikovala pouze
na teoretické urovni. S vyvojem vypocetni techniky se vyznamné zmeénila struktura téchto
analyz, jelikoZ se zménily i matematické postupy a divody k sestavovani. Prvni finan¢ni
analyzy byly charakteristické tim, ze vykazovaly absolutni zmény v Gcetnich vysledcich.
Ovsem pozdé&ji se ukazalo, ze zdrojem kvalitnich informaci pro zjisténi bonitni schopnosti
podniku je rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Slo predeviim o zachovani likvidity podniku
a tim i jeho schopnost preZit.® Za podatek finan¢nich analyz v Cechach lze povazovat rok
1906, kdy se ve spise prof. dr. Pazourka ,,Bilance akciovych spole¢nosti* objevuje pojem
»analyza bilan¢ni“. Obdobi pied druhou svétovou valkou bylo obdobim bilan¢nich analyz.
Az po druhé svétové valce se zacind objevovat pojem ,finanéni analyza®, kterd slouZzila
k analyze finan¢ni situace podniku, odvétvi ¢i narodniho hospodaistvi socialistického statu.
Nicméné v novodobé historii se u nas tento pojem zacina ¢asto pouZivat aZ po roce 1989.
V Némecku se ale dodnes pouziva pro finan¢ni analyzy pojem ,,bilan¢ni analyza“, nebo

,bilanéni kritika“.®

3.2.1 Zdroje dat pro provedeni finan¢ni analyzy

K primarnim zdrojum ekonomickych dat u podkladim k tvorb¢ tcéetni zavérky patii
nasledujici ucetni vykazy:
e Rozvaha
e V/ykaz zisku a ztraty
e Priehled o penéZnich tocich
e Pichled o zménach vlastniho kapitalu

e Priloha k ucetni zavércel®

o ROCI?OVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5., aktualizované vyddni. 2015. s. 10.
10 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. 2017. s.21.
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Rozvaha

Bilance, respektive rozvaha poskytuje na zaklad¢ likvidnosti celkovy pichled o stavu
majetku a zdrojich jeho kryti, a to k ur¢itému datu. Obecné pro rozvahu plati, Ze celkova
aktiva se rovnaji celkovym pasivim. Jednotlivé uspofadani dil¢ich polozek je pak

podrobnéji uréeno v pfiloze &. 1 vyhlasky k zdkonu o detnictvi.!t

V rozvaze je kromé jednotlivého rozdéleni samotnych aktiv (dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku) a pasiv také informace o finan¢nim stavu podniku, ktera
je uvedena v prvni fadé ve vysledku hospodateni bézného obdobi, nebo i ve vysledku

hospodateni minulych let.

Vykaz zisku a ztraty

Vysledovka neboli vykaz zisku a ztraty je souhrnnym piehledem o vynosech,
nakladech a vysledku hospodafeni za dané obdobi, tj. za rok i za krat§i obdobi. Zejména se
zamé&fuje na pohyb vynosu a naklada Pro analyzu firemni ziskovosti je analyza samotného
vykazu zisku a ztraty, pti které se zamétuje na to, jak ho jeho jednotlivé polozky ovlivnily,

velmi dilezitym podkladem.*?

Podle principu akrualniho téetnictvi je pro vysledovku podstatné, zda bylo v daném
obdobi dosazeno vynosi a soucasné¢ doslo k vytvoreni nakladl s nimi spojenymi. Pfitom zde
neni podstatné, zda ve sledovaném obdobi doslo k jejich inkasu. Vysledny ¢isty zisk z toho
divodu nezachycuje skutecnou hotovost za dané obdobi ziskanou na zaklad¢ hospodateni

daného podniku.*®

Souhrnny nebo kompletni vykaz zisku a ztraty maze byt ¢lenén dle druhového nebo
ucelového cClenéni. Jeho véEtsi mira detailnosti zavisi na typu pohledu, pro koho je
sestavovana. Vysledovka, ktera mé rozhodujici postaveni mezi financnimi vykazy firmy, je
sestavovana pro rizné typy jejich uzivateld. Mezi nimi mohou byt jednotlivy manazeti nebo

i vlastnici podniku.'*

11 STEKER, Karel. Jak ¢ist iicetni vwkazy: zdklady ceského vicetnictvi a vykaznictvi. s. 240.
12RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. s. 31-32.

13 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. s. 66.

4 SOLJAKOVA, Libuse a Jana FIBIROVA. Reporting. s. 50.

21



Mezinarodni standard tcetniho vykaznictvi (IFRS)

Existuji 3 vyznamné linie celosvétové ucetni harmonizace. Jedna se o Mezinarodni
standardy ucetniho vykaznictvi oznaované zkratkou ,,JFRS“ z anglického International
Financial Reporting Standards, dale ucetni smérnice EU a narodni tcetni standardy

a pravidla USA oznacované ,,US GAAP*.1°

Evropskd komise vroce 2000 vyhlésila novou harmoniza¢ni strategii, ktera
zahrnovala z&sadni koncep¢ni zménu, jako nastroj této harmonizace byly zvoleny standardy
IFRS, které se vydavaji od roku 2003. Navazuji na puvodni IAS, které ale zistavaji
v platnosti do doby, nez budou zcela nahrazeny IFRS standardy. Zaroven bylo vydano
nafizeni ¢. 1606/2002 Evropského parlamentu a Rady o pouzivani Mezinarodnich standardii
ucetniho vykaznictvi, které definuje, Ze spolecnosti emitujici cenné papiry na regulovaném
trhu v zemi Evropské unie musi od roku 2005 pouzivat pro sestaveni konsolidované tcéetni
zaverky standardy IFRS. Ty pfedstavuji soubor ustidlenych standardli pro sestaveni vSech
finan¢nich vykazl Gcetni zavérky. Mezi zakladni principy patii naptiklad relevance, Uplnost

nebo ovéfitelnost.'®

Hlavnim cilem vydavanych tcetnich standardd neni metodicky postup, ale
predevsim je dulezita interpretace udaju z Gcetnictvi Ve formé vykazi. Vyhodou IFRS je
fakt, Ze jsou vytvareny na zakladé mezinarodni kooperace a nejsou tedy aplikovatelné pouze
pro jedno urcité prostiedi, ale jsou vyuZitelné vSeobecné. V soucasnosti pies sto zemi

umoziuje aplikaci IFRS.’

Rozdéleni a plnd struktura IFRS:

uvod a predmluva

e koncepc¢ni ramec

jednotlivé standardy

interpretace standardd.

15 KNAPKOVA, Adriana. Finanéni analyza: komplexni privvodce s pFiklady. s. 181
16 Mezinarodni standardy IFRS v EU [online]. [cit. 2023-03-31]. Dostupné z:
https://www.daneprolidi.cz/clanek/mezinarodni-standardy-ifrs-v-eu.htm

" KNAPKOVA, Adriana. Financni analyza: komplexni privvodce s priklady. s.182

22



Uvod specifikuje ucel IFRS, dale definuje Fidici organy véetné jejich pracovniho
programu a postupil. Pfedmluva se vénuje zdkladnim cilim orgdnd a jejich Cinnosti.
Koncep¢ni ramec urcuje cil ucetni zavérky a dispozice pro jeji sestaveni, coz je akrualni
baze, predpoklad trvani podniku, dale kvalitativni charakteristiky, za néz se povazuje
srozumitelnost, spolehlivost, srovnatelnost a relevance, taktéz je to obsah a zpisob rozliseni
zékladnich prvka tcetnich vykaza, vstupni moznosti ocefiovani a uchovavani podnikové

podstaty.*®
Jednotlivé standardy se vénuji nasledujicim oblastem:

e |[FRS 1 - Prvni pfijeti Mezinarodnich standardi Uc¢etniho vykaznictvi —
definuje postup piechodu na IFRS, je nezbytné porovnat hospodaisky
vysledek a vlastni kapital

e IFRS 2 - Uhrady vazané na akcie — poskytnuti akcii jako protihodnotu za
dodané zbozi nebo sluzby, coz je vykazovano jako vlastni kapital; v ptipadée
platby penézi se vySe zavazku odviji od ceny akcie

e |IFRS 3 - Podnikové kombinace — je tétovani s aplikaci metody akvizice,
vysledek je goodwill, ktery by mél byt prebytkem ceny pofizeni akvizice
versus podil nabyvatele

e |IFRS 4 - Pojistné smlouvy — jejich obnoveni, pojistovaci vypomoci, finan¢ni
néstroje, které se vztahuji k rozlozeni rizik

e |FRS5 - Dlouhodoba aktiva drZzena k prodeji a ukoncené ¢innosti — Vv piipad¢,
ze je prodej dlouhodobych aktiv vhodnéjsi nez pokracovat v jeho uzivani,
jsou pojmenovéna jako uréena k prodeji

e |FRS 6 - Prizkum a hodnoceni nerostnych zdroji — vydaje vznikajici pfi
posuzovani a vyzkumu nerostnych zdroju; aktiva se oznacuji jako hmotna i
nehmotnd a vznikajici pfi téchto ¢innostech

e |FRS 7 - Financ¢ni néastroje: zvefejnovani — nutnost rozdéleni financnich
nastroju dle jejich klasifikace a zvetejnéni do dvou hlavnich kategorii: data

o dulezitych finan¢nich nastrojich a data k mifte rizik

18 KNAPKOVA, Adriana. Financni analyza: komplexni privvodce s priklady. s.185
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e IFRS 8 - Provozni segmenty — zveifejnéni dat poskytujici uzivatelim tcetnich
zavérek informace ke zhodnoceni finan¢nich efektt z podnikatelskych
¢innosti za urcitych podminek

e IFRS 9 - Finan¢ni nastroje — zabyva se nalezitostmi tcetnich jednotek pii
poskytovani dat o aktivech a zavazcich; nastrojem je smlouva, ze které vznika
pravo neboli aktivum, anebo povinnost, respektive zavazek

e |FRS 10 - Konsolidovana uc¢etni zavérka — predstavuje finan¢ni vykaz
ucetnich jednotek; uréuje nezbytnost Géetni jednotky kompletniho zpracovani
ucetni zavérky v konsolidovaném stavu v piipad¢, Ze je ovladajici osobou
jedneé nebo vice tcetnich jednotek

e IFRS 11 - Spole¢na smluvni ujednani — na zakladé¢ vzajemné smlouvy
vyjadiuji spole¢né aktivity, které tvoii operace, kde jsou spole¢né ovladané
zavazky, aktiva, podily na trzbach ziskand z téchto spole¢nych aktivit

e IFRS 12 - Zvetejnéni Gcasti v jinych spole¢nostech — povinnost zvefejnovani
informaci pro dcefiné firmy a jiné spolecné uskupeni

e IFRS 13 - Ocenovani v redlné hodnoté — predstaveni zplsobu a
charakteristika ocenéni fair value

e IFRS 14 - Rizeni odlozenych wétd u regulovanych aktivit — definice
odlozenych u¢th v ucetnich vykazech

e |IFRS 15 - Vynosy ze smluv se zadkazniky — definovani rozsahu, co musi
ucetni jednotka uctovat na zakladé smlouvy se zdkaznikem

e |IFRS 16 — Leasingy — novy standard platny od 1. ledna 2019, urcuje principy,
které musi ucetni jednotka uplatnit pti identifikaci, ocenovani a tvorbé dalsich
nezbytnych aktivit spojenych s leasingem

e IFRS 17 — platny od 1. ledna 2023, nahrazuje IFRS 4.1°

Uketni zavérka dle IFRS se lisi od &eské predeviim ucelem. Hlavnim cilem je
informovani o stavu podniku pro rozhodovani potenciondlnich investori. Ceské uéetnictvi
se Uzce navazano na danové zakony. Oba systémy se mezi sebou odli$uji pozadavky spojené

s vybérem a rozsahem zvefejnénych informaci. Pro ptipravu vykazu na zaklad¢ IFRS je

19 Mezinérodni standardy IFRS v EU [online]. [cit. 2023-03-31]. Dostupné z:
https://www.daneprolidi.cz/clanek/mezinarodni-standardy-ifrs-v-eu.htm
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nutné provést s prihlédnutim na odborné odhady a posudky, oproti ¢eskému ucetnictvi, které
dba na soulad s pravni normou, je pro IFRS dulezité transparentni zachyceni ekonomicke

podstaty transakci.

Ugetni zavérka sestavend podle IFRS se sklada z:
e vykaz o finan¢ni pozici — rozvaha
e vykaz o Giplném vysledku hospodateni — vykaz zisku a ztraty
e vykaz o zménach vlastniho kapitalu
e vykaz o penéznich tocich

e komentaf K G¢etnim vykazdim.

Rozvaha neboli Vykaz o finanéni pozici (balance sheet) je slozen z majetku (aktiv)
a pasiv (zdroji kryti). Pro jeji sestaveni je mozné pouziti zdsady vyznamnosti, ktera
umoziuje sumarizaci hodnot do souhrnnych ¢isel. Neni jednozna¢né definovan format
vykazu ani jeho stupeni detailu, pouze je stanoven jeho minimalni rozsah vyc¢tu polozek (viz
ptiloha ¢. 1 a 2).

Uplny vysledek hospodateni neboli vykaz zisku a ztraty predstavuje souhrn viech
naklad a vynosu, které maji v daném ucetni obdobi vliv na vysledny zisk nebo ztratu
a ostatni zmény vlastniho kapitalu, kterymi jsou napiiklad kurzové rozdily. Dalsimi vykazy

je vykaz o zménach vlastniho kapitalu a vykaz o penéznich tocich.?°

Souhrnné polozky vykazu zisku a ztraty dle IFRS — modifikovano pro potieby adidas AG:
Cisté triby

Néaklady na prodej

Hruby zisk

Vymnosy z licen¢nich poplatki a provizi

Ostatni provozni naklady a vynosy

Provozni vysledek

Financ¢ni vysledek

Pi{jmy pied zdanénim

Dané z pfijmu

20 KNAPKOVA, Adriana. Financni analyza: komplexni privvodce s priklady. s.193
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Cisté pFijmy?!
3.2.2 Metody finan¢ni analyzy

Nejvice pouzivané metody finan¢ni analyzy se ¢leni na metody elementarni a vyssi
metody. Tyto hlavni dvé kategorie se rozlisuji dle naro¢nosti matematického postupu, ktery
se pouziva pro zpracovani vychozich dat z Géetnich vykazi. Pti vybéru metody je nezbytné
zohlednit jeji ucelnost, nakladnost a spolehlivost. Vyznamem ucelnosti se rozumi vztah ke
stanovenému cili. Analyza je ¢asové a nakladové naro¢na. Pfi kvalitnéj§im zpracovanim
dostupnych dat se zvySuje spolehlivost, to znamena, ze ¢im vice budou dostupna data

spolehliva, tim budou vysledky z analyzy spolehlivéjsi.??

Elementarni metody pro Upravu a zpracovani absolutnich dat z vykazu pouzivaji
zakladni aritmetické funkce. Vyhodou téchto metod je jejich jednoduchost a nenaro¢nost
vypoétu. Nevyhodou je pak to, ze nereflektuji vSechny faktory, a tak jednoduchost nemusi
vzdy zarucit pravdivy obraz o finanéni situaci podniku. Metody lze rozlisit na ty, které maji
hlavnim cilem zjisténi Udajt, dale metody zpiehlednujici data obsazend v Gi¢etnich vykazech

nebo na metody, které zvysuji vypovidaci schopnost dat.?®
Elementarni metody se dale ¢leni na ¢tyfi typy analyz:

e analyzu absolutnich ukazatelt
e analyzu rozdilovych ukazatel
e analyzu pomérovych ukazatelt

e analyzu soustav ukazatell

A1 B . S A A N T 2 TR AT S 5 24

Vys$i metody finan¢ni analyzy jsou zaloZeny na slozitéjsich matematickych
a statistickych postupech. Jsou vymezeny na zpracovani a k vytvoteni piehledu hromadné
se vyskytujicich dat z libovolnych oblasti. V nékterych oblastech mtzou byt efektivnim

nastrojem pro finanéni analyzu rozsitujici vypovidaci schopnost ti¢etnich vykaz.?*

2L Vyroéni zpravy spoleénosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

22 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. s. 40.

23 KALOUDA, Frantigek. Finanéni analyza a ¥{zeni podniku. 3. rozsitené vydani. s. 60.
24 KUBICKOVA, Dana. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. s. 72.
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Analyza absolutnich ukazatelit
Finan¢ni analyza Vv ramci absolutnich ukazateli nebo také stavovych ukazatel

zahrnuje v sobé dva typy analyz. Jedna se o horizontalni a vertikalni analyzu.

Z popisu vyplyva, ze se v ramci nich budou komparovat stavy. Konkrétné u analyzy
horizontalni se porovnavaji dil¢i data mezi roky oproti procentnim rozdilim v ramci daného
roku u analyzy vertikalni. Analyzovana jsou nejen aktiva, ale i pasiva. Cilem obou analyz je
rozbor a porovnani minulého vyvoje finan¢ni situace daného podniku, odhaleni vzniklych
pfi¢in, nalezeni souvislosti a vytvoreni trendd véetné finan¢nich zavéra. Tento typ analyzy

soucasn¢ umoznuje jednodussi komparaci firmy i1 v ramci konkuren¢niho prostiedi.

Horizontélni analyza

Ptedmétem horizontalni analyzy je nalezeni trendii v rdmci dil¢ich ukazateli. Zabyva
se porovnanim dané polozky mezi dvéma zvolenymi roky. V prvni fadé¢ se jedna
o komparaci dil¢i polozky z hlediska absolutniho rozdilu mezi nimi, respektive o kolik
jednotek doslo k navySeni nebo naopak k poklesu. A ve druhém ptipad€ pak jde o rozdil
procentualni, respektive o kolik procent doslo k navyseni nebo poklesu u dané polozky.
V obou piipadech je ale nezbytné, aby byla dana data dostupna v obou porovnavanych
obdobich.

Cilem je nejen zjisténi konkrétnich jednotlivych nebo procentnich zmén, ale také
nalezeni vétSich ¢i mensich dopadt do ekonomiky celého podniku. V piipade zjisténych
rozdild, zeyjména pii nalezeni rozdila vétSich, je nezbytné se témito rozdily zabyvat vice do

hloubky a nalézt jejich ptic¢iny vzniku.

Vertikalni analyza

Dalsi zanalyz, kterd je zaroven soucasti finan¢éni analyzy a ktera spada mezi
absolutni ukazatele, je vertikdlni analyza. Ta funguje dle zasady vyjadieni procentniho
podilu dil¢ich polozek k celkové sumé aktiv a pasiv, které¢ predstavuji 100 %.

Tim je zachyceno procentni rozloZeni danych aktiv nebo pasiv. Navic tyto hodnoty
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porovnava pouze v ramci jednoho roku na rozdil od horizontalni analyzy, ktera srovnava

aktualni data s rokem pfedchozim.?®

Analyza rozdilovych ukazatelii

Pfedmétem analyzy rozdilovych ukazatelii je analyza zakladnich ucetnich vykazi,
které obsahuji predevsim tokové polozky. Jde o vykaz zisku a ztrat nebo lze provést analyzu
pomoci rozdilovych ukazatelil, k nimz patii &isty pracovni kapital (CPK) neboli provozni
kapital, respektive se jedna o rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji.

Vyznamné se podili na platebni schopnosti podniku.26:?’

Analyza pomérovych ukazatelit

Analyza intenzivnich nebo také pomérovych ukazatelil je nedilnou souc¢ésti finanéni
analyzy a obsahuje fadu ukazatelli, mezi nimiz jsou napiiklad ukazatele pro oblast aktivity,
rentability, zadluzenosti, likvidity, cash flow apod. Pomérova analyza patii k nejbéznéji

pouzivanym metodam finan¢ni analyzy.

Déle je pouziti této analyzy také velmi oblibené, protoze lze porovnavat rtzné
polozky jednotlivych ucetnich vykazi a lze vytvofit varianty na miru daneho odvétvi.
Pomérové ukazatele v obecné roviné porovnavaji podnikové informace o hospodafeni
daného podniku, umoziuji mu srovnat dosazené hodnoty s piivodné planovanymi, zhodnotit
jejich vyvoj a poskytnout piipadné i jejich srovnani v ramci oboru. Dale poskytuji informaci
o tom, jak dany podnik je schopen splacet své kratkodobé zavazky nebo se v ramci analyzy
pomérovych ukazateli lze zabyvat posuzovanim firemni ¢innosti z hlediska zajmi

akcionara.?®

5 SPICKA, J. Financni analyza organizace z pohledu zajmovych skupin. s. 13

% RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5., aktualizované vyddani. 2015, s. 44.

21 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. 2017. s.85.

28 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2015, s. 47-48.
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Ukazatelé likvidity

Indikatory zabyvajici se likviditou neboli schopnosti podniku hradit své kratkodobé
zavazky. Obecné likvidita nebo likvidnost vybrané slozky majetku firmy znamena schopnost

transformace v penézni hotovost.

Likvidita je nezbytna pro zachovani podnikové rovnovahy. Pti vysoké mite likvidity
podnik drzi vétsi mnozstvi penéznich prostfedkn v aktivech, které by namisto toho mohl
investovat do vlastniho rozvoje a zvySoval rentabilitu. Nizka likvidita naopak znamena
neschopnost podniku hradit zavazky a muze vést az k bankrotu. Zpravidla se v ramci

ukazatele likvidity pouzivaji tfi zakladni ukazatele.?>

Ukazatel okamzité (hotovostni) likvidity (likvidita 1. stupné)

Pro vypocet hotovostni likvidity jsou pouzivany pouze nejlikvidnéjsi polozky
z rozvahy. Jeho troven by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5, pfi¢emz vyssi hodnoty
ukazuji na neefektivni vyuzivani financnich prostfedki. Tento ukazatel je zaroveil

nejptisnéjSim ukazatelem likvidity.
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupné)

Pasmo doporucenych hodnot, ve kterém by se tento ukazatel mél pohybovat Cini
1-1,5. Pokud bude dosazeno hodnot nizsich, je nezbytné, aby firma spoléhala na urychleny
prodej vlastnich zasob. Pfi jeho vyssich hodnotach je vhodné zaméfit se na schopnost firmy
inkasovat své obchodni pohledavky a splatnosti dodavatelskych faktur.

Ukazatel bezné likvidity (likvidita I11. stupné)

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat jsou kratkodobé zavazky pokryty obéznymi
aktivy, respektive jak je podnik schopen uspokojit své véfitele tim, ze by proménil vSechny
svoje ob&ézna aktiva na hotovost. S vy$§imi hodnotami pro tento ukazatel mé firma také vyssi
pravdépodobnost zachovani svoji platebni schopnosti. Doporuc¢eny rozsah hodnot tohoto

ukazatele je od 1,5 do 2,5. Obecné plati, ze ¢im vys§i hodnota, tim je vysSi schopnost

29 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Danicl REMES a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pravodce s piiklady. 2017. s. 93-96.

30 \/LACHY, Jan. Corporate finance. 2018. s. 133-134.
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zachovani likvidity. Hodnoty nad 4 nicméné¢ jiz upozoriiuji na moznost neefektivniho fizeni

pracovniho kapitalu a nevhodném vézani finan¢nich prostiedkt v ramci podniku.

Ukazatelé rentability

Vynosnost vlozeného kapitalu, respektive rentabilita predstavuje schopnost podniku
generovat ziky a tvofit nové zdroje, nebo také schopnost pfinaset ocekavané efekty, a to
i jiné nez jen finan¢ni. Obecné je vSak rentabilita pojem finan¢niho fizeni. Jedna se 0 pomér
vysledku hospodafeni K uréitému druhu kapitadlu a je vzdy spojovan se ziskem. Jeho
tendence by méla byt dlouhodobé rostouci. Tento ukazatel se pouziva pro ziskani informace
o celkové efektivnosti ¢innosti, a tedy i uspéSnosti daného podniku a pro jeho posouzeni je
nutné reflektovat delsi asovou fadu. Poskytuje tak dilezité podklady pro dalsi rozhodovani.
Dvéma nejcastéj$imi ucetnimi vykazy, které jsou pro zjisténi ukazatelli rentability primarni,
jsou rozvaha, a predevsim vykaz zisku a ztraty. V ramci kategorie rentability byly v praci

pouzity néasledujici tii jeho ukazatele:31%2

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel indikuje ziskovost a efektivnost generovani zisku. Pouziva se pro
méteni vynosnosti kapitalu, ktery byl vlozZen vlastniky daného podniku. Udéava cistou
rentabilitu z pohledu vlastnika. Zjisténé tdaje tohoto ukazatele nasledné slouzi Kk
rozhodovani o zapojeni vlastniho kapitidlu na navySovani zdroji kapitalu (a pfipadné
eventualité v podob¢ samofinancovani podnikovych investi¢nich projektit), dale o mife ristt

samotného podniku ve vazb¢ na vlastni kapital.

ZvySeni ukazatele ROE miiZe vzniknout v disledku navySeni generovaného zisku,
snizenim podilu vlastniho kapitdlu nebo naptiklad kombinaci uvedeného. Naopak snizeni
ukazatele muZze zpusobit napiiklad neefektivni alokace podnikovych finanénich zdroji do

neuspésné realizovanych projektti nebo nedostatecné oSetienych rizik v daném obdobi.

31 RGCKQVA, Petra. F inancni anval)}za.' metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2015, s. 51-53.
32 KUBICKOVA, Dana, JINDRICHOVSKA, Irena. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. 2015. S.
120-129.
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Ukazatel rentability aktiv (ROA)

Pro méfeni produkéni sily a vykonnosti podniku se pouziva ukazatel rentability aktiv.
Reflektuje vynosnost kapitalu bez nutnosti konkretizace pouzitych zdrojt, které piedstavuji

souhrn veskerych aktiv.

Obecné by mélo platit, ze ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) by mél byt
vyS$8i nez ukazatel rentability aktiv (ROA). A dale ukazatel rentability aktiv je mezni

urokovou sazbou, pii kterém je dany Uvér za danych podminek jesté vyhodny.
Ukazatel rentability trzeb (ROS)

Tento indikator slouzi k hodnoceni uspésnosti podnikani, protoze vyjadiuje ziskovou
marzi. Udava, jak je firma schopna dosahovani zisku pii dané Urovni trzeb. Toto vyjadieni
miry zisku slouzi k alokaci kapitalu. Pti interpretaci ukazatele ziskovosti trzeb (ROS) je
nasledné nutné zohlednit volbu poméfovanych veli¢in. V ¢itateli jimi maze byt zisk pred
Uroky a danémi, nebo zisk po zdanéni. Ve jmenovateli se miZou objevit jednak trzby za

vlastni vykony a zbozi, nebo to mohou byt celkové vynosy.

Ukazatelé zadluZenosti

Podstatou ukazatelti zadluZenosti je informovani o vysi rizika a hledani optimalniho
poméru mezi vlastnim a cizim kapitalem. Vyssi podil ciziho kapitalu piedstavuje vétsi riziko
napiiklad p#i nedostani svych zavazkt. Z pohledu samotnych vétiteli pak predstavuje vyssi
podil ciziho kapitélu také vyssi riziko naptiklad pfi neplnéni svych zavazkd. Obdobné to

plati také u akcionafa.

Celkova zadluzenost neboli debt ratio je z&kladnim ukazatelem. Je vyjadiena jako
pomé&r mezi cizimi zdroji k celkovym aktiviim. Jako doporuc¢ena hodnota se uvadi mezi 0,3
a0,6.
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Koeficient samofinancovani (equity ratio) se vypocita jako podil mezi vlastnim
kapitadlem a celkovymi aktivy. Vyjadiuje, jak jsou aktiva financovéana vlastnim kapitalem.

Idealni hodnota by se méla blizit hodnot¢ 1.

Urokové kryti se charakterizuje podilem mezi EBIT a nakladové troky. Vyjadiuje
vysi zadluzenosti diky schopnosti splacet nakladove uroky neboli kolikrat generovany zisk

prevysuje uroky. Jako doporucend hodnota se uvadi vyssi nez 5.

Ukazatelé aktivity

Indikatory z této kategorie se zabyvaji efektivnosti vloZzenych finan¢nich prostiedk
¢ili obratem jednotlivych polozek aktiv. Posuzovany jsou V kontextu soucasnych
i budoucich podnikovych aktivit a jejich pfimétenosti a obecné celkové hospodarnosti. Pro

tyto potieby se pouzivaji napiiklad ukazatele:*®

Ukazatel obratu celkovych aktiv — kdy se jedna o vazanost celkového vlozeného

kapitalu. Jednd se o pom¢ér trzeb k celkovému vloZzenému kapitalu.

Obrat zasob — kde jde o rychlost obratu zasob, respektive pomér trzeb a primérného
stavu zasob. Nezbytné je ale dbat na optimalni velikost zasob. Tento ukazatel znamena,

kolikréat se vrétila zpét do penézni podoby.

Obrat pohledavek — zde jde obdobné o rychlost obratu pohledavek, respektive se

Vv tomto piipadé jedna o pomér trzeb k pohledavkam.

Doba obratu zasob — coz je dopliikovy ukazatel k obratovosti zasob a prepocitava se
k 365 dntim Vv roce. V zasad¢ plati, ze ¢im vys$i je obrat zasob a soucasné i doba obratu

zasob je kratsi, tim je to pro podnik ekonomicky vyhodnéjsi.

Doba splatnosti pohledavek — odvozeny ukazatel od obratovosti pohledavek, ktery
se vztahuje opét k 365 dnim v roce. Tento indikator informuje firmu o tom, jak dlouho je
majetek podniku vazan ve formé pohledavek, respektive za jakou dobu jsou pohledavky
prumérné splaceny. Doporucenim pro tento ukazatel je standardni delka splatnosti faktur.

Pfi prodeji zbozi je vhodné dobu splatnosti porovnavat s dobou obratkovosti zasob v daném

3 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 2017. s. 107-109.
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odvétvi, tj. jak rychle je velkoobchodni zakaznik schopen nakoupené zbozi prodat a uhradit

souvisejici ndkupni faktury svému dodavateli.

Doba splatnosti zavazki — tento indikator informuje firmu o tom, jak dlouho je
bezplatné uvérovana svymi dodavateli, respektive za jakou dobu jsou kratkodobe zévazky

viaci nim primérné splaceny.

Ukazatelé kapitalového trhu

Vyznamnost ukazateld kapitalového trhu predstavuje jejich diilezitost predevsim pro
samotné stavajici, ale i piipadné potencialni investory. Informuje o navratnosti
investovanych prostiedkil, dividendé nebo cené akcie. V ramci této prace bylo vybrano

pouze n¢kolik z nich:

Vyplata dividend celkem — v tomto piipadé se jedna o ¢astku zahrnujici v sobé jednak
pocet veskerych akcii spoleénosti, ktery je emitovan v obéhu na konci daného roku, souc¢asné

také samotnou dividendu.

Trzni kapitalizace — zde se jedna o ¢astku zahrnujici v sobé jednak samotnou ¢astku
pfipadajici na jednu akcii, ta je vynasobena poétem vsech akcii v ob&hu ke konci daného

roku.

Dividenda — pfedstavuje vynos ze zisku spole¢nosti, ktera je spojena s drzenim dané

akcie

Souhrnné indexové modely

Pro ucel zjednoduSeného vypoctu a posouzeni financniho zdravi sledovaného
podniku byly vytvofeny tzv. souhrnné index. Ty poskytuji jedno ucelené ¢islo k jednoduché
orientaci, resp. informaci o celkovém finanénim stavu zvoleného podniku, a to naslednym

porovnanim vysledné souhrnné hodnoty s odpovidajicimi pasmy pro dany index.
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A) Bankrotni modely

Primarni informace z téchto typti souhrnnych modeli slouZzi pro véfitele.
a. Altmantv model

Uvedeny model piedstavuje zpisob komplexniho posouzeni finanéniho zdravi
daného podniku. Je vypoctena na zakladé souhrnného cisla tzv. Z-skére skladajiciho se
z celkem péti ukazateld reprezentujici rentabilitu, zadluzenost, také likviditu a kapitalovou
strukturu. Ptesnost zvoleného modelu, ktery byl s ohledem na obchodovatelnost obou
spole¢nosti na kapitalovém trhu, pomérné vysoka. Spolehlivost predikce dle tohoto modelu
dosahuje 94-96 %. Pokud je hodnota Z-skore vétsi nez 2,99, pak se firma nachazi v pAsmu
prosperity. V piipad¢, Ze se podnik nachazi mezi 2,99 a 1,81, jedna se o Sedou zony, kdy

firma mize mit finan¢ni problémy. Pasmo pod 1,81 oznacuje riziko bankrotu do dvou let. **

b. Index IN05

Podstatou indexu INOS patfici do skupiny celkem 4 velmi bankrotnich indexu je jeho
modifikovanost a zaroven komplexnost zahrnujici v sobé porovnani aktiv, cizich zdroj,
zisku pied uroky a zdanénim a také nakladové tiroky. Do tohoto modelu rovnéz patii
zohlednéni celkovych vynost, obéznych aktiv a kratkodobého ciziho kapitalu. Oproti
ostatnim indextim ze skupiny indext IN se tento pouzity index INO5 odliSuje ve vyssi vaze
(tj. 3,97) u rentability aktiv (ROA) respektive podilu zisku k celkovym aktivim. Uvedeny
model predikuje predpovéd na 80 %.%

% KALOUDA, Frantisek. Finan¢ni fizeni podniku. 2019. S. 64-65.
35 VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 2011. s. 95-96.
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B) Bonitni modely

Tato skupina indexi jsou vyuzitelné piedevsim pro vlastniky a potencionalni

investory. Predstavuji ucelené ¢islo o trovni vykonnosti spole¢nosti.

a. Index bonity

Model pouzivany v naptiklad v némecky mluvicich zemich a oznacovany jako
indikator pro bonitu v sobé obsahuje obdobné jako vyse uvedené modely nékolik ukazatelii
s ptifazenymi vahami. Nicméné oproti bankrotnim modeltim, které disponuji pouze tfemi
pasmy Skaly, obsahuje index bonity pasem hned sedm. Poskytuje tak ptesnéjsi celkovou

informaci o situaci v podniku.

Pyramidovy rozklad — DuPont

Pro vysvétleni vzajemnych souvztaznosti mezi jednotlivymi ukazateli lze vyuZit
soustavy pomérovych ukazatelti. Ukazatelé se stavaji soustavou tehdy, jsou-li mezi nimi
vzdjemné souvislosti. Casto vyuzivané jsou v podnikové praxi pyramidové modely,
u kterych se vrcholovy synteticky ukazatel postupné rozklada na dil¢i analytické ukazatele.
Mezi nimi jsou pevné matematické vazby. Pfi rozkladu se pouZivaji dva zékladni postupy,

a to aditivni, coz je soucet a rozdil, a multiplikativni neboli soucin a podil.

V ramci ukazatele rentability vlastniho kapitalu je vhodné rozlozit dany ukazatel

nasledujicim zptisobem:

zisk po zdanéni trzby aktiva
ROE = > *———— % ; —
trzby aktiva vlastni kapital
A B C

Kde A tvoii ziskovou marzi, B je obrat celkovych aktiv a C finan¢ni paka.

Z nasledujiciho schématu vyplyva, Ze A a B tvoii dohromady rentabilitu aktiv, viz obrazek

¢islo 1.
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Obrazek ¢. 1 Schéma pyramidového rozkladu ukazatele ROE

ROE = Cisty
zisk/Vlastni
kapital
1
| | ] |
ROA= Clst-,‘ o Aktiva/Vlastni
zisk/Aktiva kapital
1
[ 1
ROS = Cist Obrat aktiv =
zisk/Trib x Triby/Aktiva

Zdroj: https://managementmania.com/cs/dupontova-analyza

Financni paka predstavuje ukazatel, ktery v sobé zahrnuje pomér celkovych aktiv
a vlastniho kapitalu. Jeho hodnota vypovida, kolikréat celkoveé zdroje ptevysuji vlastni zdroje,
pfi¢emz ¢im vy$si tato hodnota ukazatele pro finanéni paku je, tim je niz8i podil vlastniho

kapitalu na celkovych zdrojich a zaroveii tak dochazi ke zvyseni miry zadluzeni.®

3.2.3 Kili¢ové ukazatelé vykonnosti (KPI)

Podstatou k vytvofeni optimalné fungujiciho systému kritérii na vSech urovnich fizeni
podniku je identifikace a kvantifikace nejvyznamnéjsich vztahti v ramci ekonomického
vyvoje. Dtllezitou vlastnosti pro efektivitu systému kritérii fizeni vykonnosti je jeho vice-
kriteridlnost spocivajici ve vyuziti optimalni kombinace hodnotovych a naturalnich kritérii.
Vlastnik se soustfedi na miru zhodnoceni vloZeného kapitidlu, na druhou stranu pro

management je primarni konkurenceschopnost vykontl, optimalizace objemii a struktury.®’

Obecné historicky nejvice vyuzivanym kritériem pro méfeni vykonnosti podniku je
rentabilita vlastniho kapitalu. Ta je ovlivnéna ziskovosti vynost z prodeje, vyjadifovanou
podilem mezi Cistym ziskem po zdanéni a vynosy z prodeje. Déle je ovlivnéna obratkou
aktiv a zpilisobem financovani procesu podnikdni. Pii méfeni vykonnosti je obecnym

problémem vybér nejen vhodného kritéria, véetné jeho vypovidajici schopnosti, ale téz

% KUBICKOVA, Dana, INDRICHOVSKA, Irena. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. 2015. s.
143-144.

37 FIBIROVA, Jana, Libuse SOLJAKOVA a Jaroslav WAGNER. Manazerské icetnictvi: ndstroje a metody.
2011.s. 43,44
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vymezeni druhu zisku, ktery se u dané¢ho ukazatele pouzije. Ten mtize byt pred zdanénim,

po zdanéni, zisk z hlavni vydéle¢né ¢innosti, z finan¢ni a investi¢ni ¢innosti, provozni zisk

apod 38 39

M¢étenim vykonnosti je nezbytné se zabyvat na tfech provazanych turovnich.
Konkrétné se jedna o Uroven individualnich métitek, dale systémi méfitek a téetim je uroven
vazby systému méfitek vykonnosti a prostiedi (okoli). V ramci individualnich métitek je
specifikovano jako “métitko, které je vyuzito ke kvantifikaci a/nebo efektivnosti aktivity”.
Pro toto oznaceni se v realu vice pouziva oznaceni kliovy indikator vykonnosti (key
perfomance indicator, KPI). Obecné se oznacuje jako kritérium pro méteni vykonosti. Jeho
zakladni rozdé€leni se 1isi dle typu fizeného procesu, zpiisobu méteni (finan¢ni, nefinan¢ni)

a typu zaméfeni (nakladd, ¢asu nebo kvality).*
Mezi vybrané klicové ukazatele vykonnosti (KPI) byly pro tuto praci zvoleny*:

a) trzby (net sales) piedstavuji souhrnnou penézni Castku, kterou podnik ziska na
zaklad¢ prodeje svych vyrobkl, zbozi a sluzeb za urcité obdobi

b) hruba marze (gross margin) je rozdilem mezi trzbami a naklady na prodané zbozi
v ptipad¢ obchodni spolecnosti, nebo pokud se jedna o prodej vyrobkt a sluzeb, tak
hruba marze ptedstavuje rozdil mezi trzbami za vykony a nakupni cenou. Hruba
marze je nasledné uréena na kryti jinych provoznich néklada, kterymi jsou mimo jiné
odbytové néklady, spravni rezie nebo jiné provozni naklady.

c) provozni marze (profit margin) — piedstavuje pomér provozniho vysledku
hospodafeni a trzeb. Tato marze nasledné ukazuje, zda dany podnik dokaze
generovat zisk.

d) EBIT (earnings before interest and taxes) je ziskem pied zdanénim a odeétenim
urokd.

e) DSO (days sales outstanding) — za jak dlouho zadkaznici uhradi pohledavek, tedy

doba splatnosti pohledavek

8 SOLJAKOVA, Libuse a Jana FIBIROVA. Reporting. 3., rozs. a aktualiz. vydani, 2010. s. 24, 25
3 KRAL, Bohumil. Manazerské iicetnictvi. 4. rozsitené a aktualizované vydani. 2018. s. 734

40 KRAL, Bohumil. Manazerské iicetnictvi. 4. rozsitené a aktualizované vydani. 2018. s. 732-734.
4 SYNEK, Miloslav. ManaZersk4 ekonomika. 2011. 76-78.
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Uzivatelé finané¢ni analyzy

Informace z finan¢ni analyzy jsou vyznamné a zaroven nezbytné pro interni i externi

uzivatele. Oba typy uZivateld sleduji pfedev§im hlavni finan¢ni a hospodarské indikatory

podniku.

b)

interni uZivatelé maji tu vyhodu, ze maji k dispozici veSkera potiebnd data podniku
externi uzivatelé mohou hodnotit pouze finanéni divéryhodnost a disponuji pouze
vetejné€ dostupnymi finan¢nimi a u¢etnimi informacemi

interni uzivatelé se déli se na:

manazeii — vystupy z finan¢nich analyz manaZerim poskytuji zejména informace
pro dalsi rozhodovani o sméfovani podniku, dal§im finan¢nim fizeni zahrnujici také
¢ast planovani véetné faze samotného rozhodovani, a to at’ uz strategického nebo jen
pouze dil¢iho operativniho rozhodnuti;

zakladatelé / investoii / pokracovatelé spolecnosti — jde o hlavni subjekty, které
poskytly kapital pfed vznikem podniku nebo v pritbéhu jeho existence a s ni nesou
hlavni zodpovédnost za jeho vykonnost;

externi uzivatelé se déli na:

banky a dalsi poskytovatelé zdrojii financovdani — tyto subjekty oznacuji spise mensi
poskytovatelé vlastniho kapitalu a véfitele organizace;

subjekty verejné sprdavy — patii sem napf. Gfady reprezentujici statni spravu jako jsou
finan¢ni ufady, statistické Ufady, nebo subjekty na Urovni mistni spravy
a samospravy, jakym je napiiklad samotné obec;

konkurence — zde se nejedend pouze o piimou konkurenci, ale Ize sem zafadit
1 subjekty oslovujici stejné skupiny koncovych zakaznikii (neptima konkurence);
prijemci vysledki ¢innosti firmy — do této skupiny patii odbératelé, zdkaznici nebo
I klienti a lze je odlisit jak na kratkodobé, tak i dlouhodobé, ktefi se mohou
soustfed’ovat na realizaci dlouhodobé&jsich projekti a zakazek;

dalsi uZivatelé — sem patii naptiklad poskytovatelé¢ prace, dodavatelé ostatnich
zdrojt (kromé kapitélu a prace) — hlavné se jedna o dodavatele dlouhodobych aktiv,
surovin, sluzeb apod., dale napiiklad vefejnost nebo zastupci z tad odborné
vetejnosti, dale subjekty obc¢anské spoleénosti jako jSou organizace zaméfujici se na

ochranu lidskych prav, ochranou zivotniho prosttedi nebo udrzitelny rozvoj.
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4 Prakticka ¢ast

4.1 Charakteristika spole¢nosti

Adidas AG je akciova spolecnost sidlici v Herzogenaurach ve Spolkové republice
Némecko, ovladajici celkem svych 110 jednotlivych dcefinych spole¢nosti nachézejicich se
v regionech: EMEA (Evropa, Stredni vychod a Afrika), Severni Americe, Latinské Americe

a v Asii.*?

Ve vedeni spole¢nosti na pozici generalniho feditele je od 1.1.2023 Bjern Gulden,
ktery je ¢lenem vykonné rady. Ta se sklada celkem ze tii dalSich ¢lent, konkrétné je to
Arthur Hold zodpovédny za obchodni oddé€leni, finan¢nim feditelem je Harm Ohlmeyer

a provozni feditel je Martin Shankland.

Nadnarodni spolecnost adidas znama svymi tfemi pruhy patii mezi tii z nejznamé;jsi
a sportovci, dlouhodobé¢ piedstavuje jednu z pfednich spole¢nosti uréujici svétové trendy
a budouci podobu celého odvétvi. Zavazkem adidas je nabidnout spotiebiteli do roku 2025
az 9 z 10 modeld, které budou udrzitelné. Firma pribéZzné pracuje na snizovani uhlikové
stopy (CO2) u vyrobenych produkti a planuje dosazeni klimatické neutrality do roku
20504344

V roce 2020, kdy svét globalné ochromila a v ur€itych smérech i nadale omezuje
pandemie Covid-19, dosahla spole¢nost adidas Cisty prodej 19 844 miliard mimo jine i diky
flexibilnimu presouvani obchodnich aktivit z kamennych prodejen do online prostiedi
a zp¢ct. Bylo vyrobeno vice neZ 379 milionii pard bot a vice nez 465 milionli kust odévu,
pticemz vzrost podil recyklovaného polyesteru na 71 %. adidas AG v celkem 160 zemich

svéta eviduje 62 000 zaméstnanc, z nichZ je 35 % Zen na manazerskych pozicich.*

Spole¢nost adidas, jejiz hlavni dlouhodobéa strategie do roku 2025 zni ‘Own the
Game’, povazuje za klicové k dosazeni firemniho Gspéchu a této zvoleného strategie své

zamg&stnance a podnikovou kulturu. Prave z tohoto divodu se vedeni spole¢nosti rozhodlo

42 yyro¢ni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, podrobng;jsi struktura spolenosti adidas AG viz ptiloha &. 3-5.
43 https://www.adidas-group.com/en/about/strategy-overview/

4 https://iwww.gameplan-a.com/2021/12/the-adidas-sustainability-story-leading-the-change/

4 https://www.adidas-group.com/en/about/profile/
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nejit cestou propousténi. K udrZeni stability podnikla spole¢nost dva vyznamné kroky.
Jednalo se ptedevsim 0 ziskani Gvéru u statni rozvojové banky KfW ve vysi 3 miliard eur
a to diky souhlasu némecké vlady, ktera timto krokem pomohla firmé adidas ptekonat krizi
v disledku pandemie Covid-19.% Dal§im vyznamnym milnikem bylo rozhodnuti
0 dlouhodobé zvazovaném odprodeji vyrazné neprofitujici znacky Reebok a to za 2,1
miliardy eur. Toto rozhodnuti bylo zvefejnéno v Unoru 2021 a obchodni transakce se

postupné na jednotlivych trzich realizovala az do konce roku 2022.4

4.2 Geneze vzniku adidas a jejiho odvékého rivala

4.2.1 adidas

Historie spole¢nosti adidas je od nepaméti spjata Se severobavorskou obci
Herzogenaurach v Némecku. Sourozenci Adolf a Rudolf Dasslerovi spolenost dne
1. Cervence 1924 nechali oficidlné zaregistrovat pod nazvem ,,Gebriider Dassler
Schuhfabrik®.

Obrézek 1: Prvni podoba spole¢né tovarny na vyrobu obuvi v Herzogenarauch

Zdroj: https://www.adidassler.org/de/leben-und-werk/chronik

Prvnim mezinarodnim uspéchem obuvi adidas byla zlatd medaile Liny Radkeové

vbéhu na 800 metrdi na olympijskych hrach v Amsterdamu v roce 1928.

46 https://www.adidas-group.com/en/media/news-archive/press-releases/2020/adidas-replaces-kfw-syndicated-loan-
facility/
47 https://www.idnes.cz/ekonomika/zahranicni/adidas-reebok-ekonomika.A210812_180751_eko-zahranicni_kzem
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S uspéchy rostla i obchodni poptavka po sportovni obuvi a sortiment se rozsifoval na dalsi
discipliny. V roce 1936 na olympijskych hrach v Berlin¢ v botdch od Adiho a Rudiho
Dasslerovych vyhral Americ¢an Jesse Owens zlaté medaile ve skoku do dalky, v béhu na 100
m a 200 m i ve stafeté na 4x 100 m. V té dobé samoziejmé jiz nosila jejich boty i vétSina
némeckého olympijského tymu. Bratii tvofili alesponi ze zacatku témét idylickou dvojici,
ktera se dopliovala. Adi jako velky sportovec boty navrhoval a neustale vylepSoval, osobné
testoval a konzultoval pfimo s atlety. Star$i Rudolf se vice zajimal o obchod a ziskovost
jejich rostouciho podniku. Spolupraci bohuzel narusily rozdilné politické postoje v priabéhu
druhé svétové valky. V prvnich letech se predev§im Adi snazil udrzet vyrobu sportovni
obuvi a praci pro pfiblizn¢ 1000 zaméstnanct zakazkami pro Wermacht. V roce 1943 vsak
Rudolf narukoval a od listopadu 1943 az do konce valky se firma musela podilet na produkci

pro zbrojni primysl.

Po vélce dochéazelo k postupné denacifikaci a obnové Némecka, ovSem teprve
piiblizné¢ po 2 letech se podafilo podnik znovu zprovoznit. Bratii vSak spolu prestali
komunikovat a v roce 1948 doslo k ocekavaném rozdéleni: Adimu piipadla tovarna na
nadrazi a zaroven u néj zustaly i dvé tietiny zaméstnancu vétSinou z vyvoje a vyroby. Zbyla
ttetina se rozhodla dat pfednost Rudolfovi, ktery na druhé stran¢ teky ptevzal tovarnu na
Wirzburger StralRe, ve které nasledné zalozil svoji spole¢nost Puma. U firmy adidas nazev
vznikl diky jednoduchému spojeni: prvni 3 pismena z Adiho kiestniho jména a k tomu prvni
3 pismena z piijmeni, vSe disledné psdno malymi pismeny. Charakteristické 3 pruhy se staly

soudasti ochranné znamky adidas az v roce 1949.48

Obréazek 2: Pivodni loga samostatnych spole¢nosti adidas a Puma
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Zdroj: https://www.shelflife.co.za/magazine/factsfriday-the-dassler-brothers-a-tale-of-three-stripes

48 KARLSCH, Rainer, Christian KLEINSCHMIDT, Jérg LESCZENSKI a Anne SUDROW. Playing the
game: the history of adidas. 2018, s. 71-80.
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Obrazek 3: Brat¥i Dasslerovi

it

Zdroj: https://www.shelflife.co.za/magazine/factsfriday-the-dassler-brothers-a-tale-of-three-stripes

Pro Adiho bylo typické, Ze se jako vSestranny sportovec snazil vytvorit a upravit
obuv dané discipliné na miru bez ohledu na hranice politicky rozdéleného kontinentu.
V obuvi adidas Emil Zatopek zvitézil v Helsinkach v roce 1952 v béhu na 5 km, 10 km a 42
km, jeho Zena Dana tamtéZ ziskala zlatou medaili v hodu os$tépem. Pro svoji odbornost se
Adi Dassler stal také poradcem némeckého narodniho fotbalového tymu, kterému pomohl
naptiklad pfi finale mistrovstvi svéta v roce 1954 ve Svycarsku oznadovaného jako zazrak
z Bernu, kde Némci piekvapivé porazili favorizované Mad’ary a diky revolu¢ni podobé

fotbalovych kopacek s koliky.

Obrazek 4: Inovativni podoba kopadek pfedstavené na MS v Bernu

1954

Zdroj: https://www.adidas-group.com/en/about/history/
Od roku 1952 se firma zacala ve své produkci orientovat kromé bot na tasky. Casem
ptibylo obleceni, mice a dalsi doplnky, pokazdé viditelné odlisené 3 pruhy. Koncem 50. let
se adidas zacal rozsifovat po Evropé. Prvni byla Francie, kde se vedeni tamni pobocky ujal

Adiho syn Horst. Také jeho 4 dcery a §vagrova se aktivné podilely na chodu rodinné firmy.

V priubehu 60. let byla spolecnost dokonce 3. nejvétsSim vyrobcem sportovni obuvi na svéteé

a vlastnikem mnoha priamyslovych patenti. Za dlouholetou praci byl Adimu Dasslerovi

42



v roce 1968 udélen Spolkovy k¥iz za zasluhy I. tfidy a poté v roce 1974 Bavorsky fad Za
zasluhy. Ocenéni si Adi vyslouzil i upravou bot pro synteticke povrchy na olympijskych
hrach v Mnichov¢ v roce 1972, kde Némecko mimo jiné i diky jeho patentu ziskalo fadu
medaili. V tomtéZ roce adidas piedstavil nové logo: trojlistek symbolizujici vykon, dodnes

pouzivany v ramci adidas Originals kolekce.*®

Mezi t€mi, kdo vitézili v ikonickych botach se tfemi pruhy byli naptiklad boxer
Muhammad Ali, horolezec Reinhold Messner, tenisti Stan Smith a Rod Laver nebo atleti
Bob Beamon a Dick Fosbury. Pied i po sportovnim vykonu pak fada z nich oblékala adidas
teplakové soupravy a praktické boty o sprchy Adilette. Popové hvézdy, umélci i mladez si
oblibili neformalnost tenisek a produkty firmy adidas pronikaly stale vice mimo sportovisté
do kazdodenniho zivota Siroké vefejnosti. Po smrti Adolfa Dasslera v zaii 1978 uspésné
pokracovali v tizeni firmy jeho vdova a syn Horst. Jejich umrtim se vSak koncem 80. let
vedeni firmy nec¢ekané dostava mimo rodinu a brzy dochazi k existenéni krizi adidasu, mimo
jiné i z divodu narustu rivalt Puma, Nike a Reebok. Firma po sérii neuvazenych rozhodnuti
stala na hranici bankrotu a dcery Adiho Dasslera byly v devadesatych letech nuceny své
obchodni podily prodat. Z krize spole¢nost adidas vyvedl az novy majitel a generalni feditel
Robert Louis-Dreyfus, ktery zménil ekonomické zaméteni z ¢isté obchodni spolec¢nosti na

spoleénost marketingové orientovanou a v roce 1995 s ni uspésné vstoupil na burzu.>°

V roce 1997 koupila spole¢nost adidas AG skupinu Salomon, specializujici se na
lyzatské vybaveni, zimni sporty a outdoor a zménila nazev na adidas-Salomon AG. Soucasti
této akvizice bylo i ziskani znacek TaylorMade a Maxfli, uspésné konkurujicich Nike Golf.
V roce 2001 pievzal stafetu v pozici generélniho feditele Herbert Hainer a predstavil pétilety
plan ,Winning in Europe“ scilem ziskat od Nike zpét pozici leadra na domacim

kontinentu.®!

V roce 2005 adidas-Salomon AG prodala Salomon Group finské spole¢nosti Amer
Sports a v srpnu téhoz roku oznamila zamér koupit zna¢ku Reebok. Tato obchodni transakce
byla dokonéena v roce 2006 a posilila pozici adidas AG v Severni Americe i na svétovych

trzich.

49 https://www.adidassler.org/de/leben-und-werk/chronik
%0 https://www.adidassler.org/de/leben-und-werk/chronik
51 https://www.adidas-group.com/en/about/history/
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V roce 2011 spolecnost predstavila pétilety plan “Route 2015 s cilem dosahnout
v roce 2015 trzeb ve vysi 17 miliard eur, provozni marzi 11 % a vytvotit tak ekonomicky
zaklad pro dlouhodobé udrzitelny rust. Ekonomickou stagnaci v letech 2012-2014 a s ni
souvisejici pokles poptavky se adidas AG snazila pfekonat inovacemi svych produktu,

napiiklad novym typem bézecké obuvi s unikatni tlumici podesvi Energy Boost.

Restart rastu v roce 2015 piinesl strategicky pétilety podnikatelsky plan s nazvem
'Creating the New' zaméfujici Se na vytvafeni novych trendt prostiednictvim Sesti klicovych
svétovych mést a spojujici sportovce, spotiebitele i partnery myslenkou vyuzivat zkusenosti

ze sportu v bézném zivoté “Through sport, we have the power to change lives”.>?

V roce 2016 piebral vedeni adidas AG Kasper Rorsted, ktery v nasledujicich letech
firmu postupné reorganizoval s maximalnim ohledem na koncového spotiebitele (strategie
D2C = Direct to Consumer), digitalizoval a modernizoval v souladu s vyvojem Zivotniho

stylu a potfeb generaci Y a Z. %,

V roce 2021 adidas piedstavil strategicky pétilety plan s nazvem ‘Own the Game’,
jehoz hlavnimi pilifi jsou: vedeni, zlepSovani a vykon a hlavnimi cili: usilovani o aktivni

a zdravy zivot, udrzitelnost a online, diverzita, rovnost a inkluze.>

Obréazek 5: Vyvoj podoby loga spole¢nosti adidas
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Zdroj: https://www.shelflife.co.za/magazine/factsfriday-the-dassler-brothers-a-tale-of-three-stripes

52 https://www.adidas-group.com/en/about/history/
53 https://www.adidassler.org/de/leben-und-werk/chronik
%4 https://www.adidas-group.com/en/about/strategy-overview/
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Obrazek 6: Souéasné sidlo spole¢nosti adidas v Herzogenaurach

Zdroj: https://www.businessinsider.com/how-puma-and-adidas-rivalry-divided-their-founding-town-for-70-years-2018-
10#the-rivalry-fuelled-the-competition-adidas-and-puma-rose-to-world-brands-10

4.2.2 Puma

Historie znacky Puma zacala v roce 1947 rozchodem bratri Adiho a Rudiho
Dasslerovych a rozdélenim jejich spoleéného podniku ,,Gebriider Dassler Schuhfabrik®.
Rudolf Dassler po vzoru sveho bratra nejprve svoji firmu pojmenoval Ruda, nicméné za
nékolik mésict pozdéji v roce 1948 nazev zmenil a obchodné a marketingové silngjsi znacku

Puma.>®

Prvni zlatou olympijskou medaili, konkrétné v béhu na 1500 m, ziskal v botach od
Pumy Josef Barthel z Lucemburska v Helsinkach v roce 1952. O dva roky pozdéji pak Heinz
Futterer s tretrami PUMA vytvoril v japonské Jokohamé novy svétovy rekord ve sprintu na
100 m10,2 sekund.>® V padesatych letech firma dosahla postupny vzestup piedevsim diky
vyvoji nékolika novych typu kopacek s nazvem PUMA "SUPER ATOM" nebo PUMA
BRASIL s vyménnymi koliky. Pozdéji tyto kopacky obouvali i néktefi fotbalisti némecké
reprezentace a v roce 1958 méla na nohach kopacky znacky Puma dokonce celd lavicka

Brazilie a Svédska na fotbalovém mistrovstvi svéta poradaném ve §védském kralovstvi.

V Sedesatych letech se do fizeni spole¢nosti zapojila Rudolfova manzelka a synové

a spoleénost zacala pouzivat pro vyrobu svych bot vulkanizovanych kauduk.®’

%5 https://e50style.cz/historie-znacky-puma
%6 http://www fitstar.cz/clanek/38/PUMA-historie-.htm
57 https://e50style.cz/historie-znacky-puma
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Hlavnim ambasadorem znacky Puma se v té dobé¢ stal kral fotbalu Pelé, ktery na mistrovstvi
svéta v Chile podruhé za sebou stal v jejich kopackach mistrem svéta. O ¢tyfi roky poté,
v roce 1966, v Anglii v kopackach KING byla za nejproduktivnéjsiho hrace a nejlepsiho
stielce mistrovstvi vyhlasena portugalska hvézda Eusebio. Do zlaté historie se v roce 1968
zapsal Jim Hines, ktery v tretrach zna¢ky Puma jako prvni na svété dobéhl ve sprintu na 100
m pod magickych 10 sekund. Ve stejném roce logo firmy doplnila silueta kockovité Selmy
pii vyskoku a firma roz$ifuje svou produkci o textil. V roce 1970 team Brazilie na MS v
Mexiku dosahl tietiho titulu mistri a Pelé v kopackach KING byl vyhlasen fotbalistou
stoleti.®®

Obrazek 7: Kopa¢ky Puma SUPER ATOM Obrazek 8: Kopa¢ky Puma KING

Zdroj: https://about.puma.com/en/this-is-puma/history Zdroj: https://about.puma.com/en/this-is-puma/history

Pocatkem 70. let Puma rozsitila své portfolio artikld o basketbalovou a tenisovou
obuv. Po smrt Rudolfa Dasslera v roce 1974 piebral vedeni firmy jeho syn Armin, ktery po
vzoru adidas reorganizoval obchodni strategii firmy relokaci vyroby do levnéjsich zemi a

soucasné navysenim objemu.

V 80. letech Puma a investovala piedev§im do inovaci produkti a do jejich
marketingoveé podpory. V roce 1985 vyvinula kombinovany systém tlumeni Running
System a aplikovala jej v modelu RS-Comuter: prvni boté na svété, kterd byla diky pocita¢i

schopna vyhodnotit vykon sportovce a efektivné ho sméfovat ke zlepseni.

%8 http://www fitstar.cz/clanek/38/PUMA-historie-.htm
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Marketingovymi tvafemi znacky Puma té doby byli s Borisem Becker a Martina
Navréatilova nebo argentinska fotbalova hvézda Diego Maradona. V roce 1986 Puma SE

vstoupila na burzu. %°

Pocatkem 90. let firma pokracovala v ispésném rozvijeni technologii, které ji vSak
I vzhledem K nartistajici konkurenci v odvétvi bohuzel nepfinesly ocekavany ekonomicky
uspéch. V roce 1993 byl proto generalnim feditelem jmenovan teprve tiicetilety Jochen Zeitz
a zahajil reorganizaci s cilem vratit firmé renomé premiové znacky. Koncem 90. let
navrharka Jil Sander spojenim prvka dvou ikonickych PUMA produktt kopacek KING
a bézecké obuvi EASY RIDER polozila zaklad pro novy svétovy trend: Lifestylova obuv.

V roce 1989 firma prodejem svého vétSinového podilu Svycarské spolecnosti

podniku Cosa Liebermann SA. ptestala byt rodinnou firmou. °

Zacatkem noveho tisicileti Puma zahajila spolupraci s automobilovymi zna¢kami
Porsche, Sparco a Ferrari. Pro fanousky motosportu vznikla série obuvi, inspirované jezdci
Formule 1.5 V boji vii¢i konkurenénim znakam se Puma prosazovala piedevsim

originalitou a odvahou bofit pravidla, naptiklad prosttednictvim ,,Catsuit™ Sereny Wiliams.

V roce 2007 francouzské skupina PPR, vlastnici modni zna¢ky Gucci a Yves Saint
Laurent, odkoupila nadpoloviéni podil akcii Pumas cilem expandovat do Ciny a Koreji jesté
pred letnimi olympijskymi hrami v roce 2008.%2 Rok 2009 se zaznamenal do sportovni
i firemni historie znac¢ky svétovym rekordem Usaina Bolta na mistrovstvi svéta v atleticev
béhu na 100 metri izasnym ¢asem 9,58 sekundy. O rok pozdéji Puma posiluje kategorii golf

akvizici znacky Cobra Golf.

V roce 2011 nastoupil Pumy Franz Koch s Gkolem transformovat firmu na evropskou
korporaci a zastavit propad trzeb, ziskovosti i akcii. V roce 2013 piebral jeho funkci Bjgrn
Gulden a znacka ramci restrukturalizace zuzila sortiment zbozi, omezila marketingové

aktivity a snizila pocet prodejen. ®2 Prvni tispéchy se dostavili o rok pozdéji a znacka se opét

%9 https://about.puma.com/en/this-is-puma/history

80 https://about.puma.com/en/this-is-puma/history

81 https://e50style.cz/historie-znacky-puma

82 https://www.idnes.cz/ekonomika/domaci/puma-prodana-vlastnikum-

gucci.A070717_112932_ ekonomika_pha
3https://www.e15.cz/byznys/prumysl-a-energetika/puma-bojuje-s-krizi-na-pomoc-pretahla-manazera-z-
adidasu-993352
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dostala do poptedi zajmu kampani ,,Forever Faster®. V dal$ich letech posiluje nové ziskané
pozice specielnimi edicemi produktd, na jejichz designu se podileli naptiklad Madonna,
Rihanna, Jay-Z, Adriana Lima nebo Lewis Hamilton, expanzi na americkém trhu
a prostfednictvim segmentu volno¢asova obuv. Znac¢ka intenzivné budovala svoji pozici na
virtudlnich sitich a online a vroce 2016 ptedstavila prvni virtualni influencerku Lil

Miquela®.

V roce 2018 Puma rozsitila svou centralu v Némecku o dostavbu a obé budovy propojila

85metrovym sklenénym mostem Puma bridge, ktery formou stalé vystavy dokumentuje

vvvvvv

V roce 2019 Puma podepsala nejvétsi fotbalovou smlouvu ve své historii a stala se
po dobu nésledujicich 10 let oficialnim partnerem Manchester City FC, Melbourne City FC,
Mumbai City FC, FC Girona, Montevideo City Torque a Sichuan Jiuniu, zasobujici vS§echny

reprezentaéni tymy véetné muzského, zenského a mladeznického fotbalu obuv. %

Puma sazi na hesla jako ‘vykon na v§ech urovnich’ nebo ‘byt odvazny’. To pro Pumu
znamena nikdy se nebat riskovat a véfit svym instinktim, které posunou k necekanym

rozhodnutim. Svoji strategii do roku 2025 do 10 hlavnich bod:%®

Liska prava.

Klima.

Cirkularni obchodni model.
Produkty.

Chemikalie.

Plasty a ocean.

Voda a vzduch.

Biodiverzita.

© 0o N o g bk~ w b PE

Zdravi a bezpeci.

10. Spravedliva mzda.®’

42 https://www.focus-age.cz/m-journal/aktuality/seznamte-se-s-mayou---novou-virtualni-influencerkou-
znacky-puma__s288x15088.html
6485 https://e50style.cz/historie-znacky-puma

86,67 https://about.puma.com/en/sustainability/our-targets
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Obrazek 9: Vyvoj podoby loga spole¢nosti Puma SE

Zdroj: https://www.shelflife.co.za/magazine/factsfriday-the-dassler-brothers-a-tale-of-three-stripes

Obréazek 10: Sidlo spole¢nosti Puma SE, Herzogenaurach

Zdroj: https://www.puma-catchup.com/a-growing-business-needs-more-space/

Dva bratfi, stejna vize, dvé firmy. A jestli rivalita mezi obéma znackami trva dodnes?
V obci Herzogenaurach, kde maji obé firmy stale své centraly, to je po letech jiz vnimano
spise jako jakysi folklor. VySe popsané obchodni a marketingové strategie obou znacek,
uspéchy i zklamani kterymi b&hem 75 let své historie firmy adidas a Puma prosly
dokumentuji, ze maji mnoho spole¢ného. Tento nazor jisté sdili i Bjern Gulden, adidas
senior viceprezident pro odévy a dopliiky v letech 1992 az 1999, ktery se po deseti letech
pusobeni na pozici generalniho feditele Puma SE (2013 — 2022) vrétil do adidas a byl od

1. 1. 2023 jmenovan ¢lenem vykonné rady a také generalnim feditelem.
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4.3 Finan¢ni analyza spole¢nosti adidas AG a srovnani se spole¢nosti

Puma SE

Finan¢ni analyza pracuje piimo s udaji z ucetnich vykazi, které jsou oznacovany
jako absolutni ukazatelé. Dalsim typem tcetniho vykazu obsahujici stavové ukazatele, které
se vztahuji k ur¢itému okamziku, je rozvaha. Déle vykaz zisku a ztraty obsahuje informace
za dany Casovy interval a oznacuje tyto ukazatele jako tokové. Na zaklad¢ rozdilu stavovych
ukazatell se definuji rozdilové ukazatele. Pti aplikaci téchto ukazateli do poméru se tyto

ukazatele oznacuji jako pomé&rové.

4.3.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelu

Pro porovnani vyvoje v ramci ¢asovych fad je v praci standardné pouzito horizontalni

analyzy, dale k procentualnimu vyjadieni byla pouzita vertikalni analyza.

Aktiva a pasiva spole¢nosti adidas AG

Spole¢nost adidas AG piedstavuje jednu z nejvyznamnéjsich globalnich sportovnich
znacek, jejiz aktiva a pasiva se pohybuji na urovni miliard eur. Pro tcely této prace byly
pouzity konsolidované udaje za celou korporaci. Adidas AG sestavuje ucetni zavérku
a finan¢ni vykazy v souladu s mezindrodnimi standardy uéetniho vykaznictvi (IFRS),
anglicky International Financial Reporting Standards. Celkova vyse aktiv a pasiv
spole¢nosti adidas AG se v pribéhu sledovanych let, tj. od roku 2011 do roku 2022 témét
zdvojnésobila, konkrétné vzrostla 1,8krat a dlouhodobé vykazuje po vétsinu let sledovaného

obdobi rostouci trend.

Struktura aktiv adidas AG

Z pohledu majetkove skladby nejvétsi podil aktiv piedstavuji Celkova obéznd aktiva,
které v priabéhu vsech sledovanych let tvoti primérné 58,7 % z hodnoty celkovych aktiv

a vykazuji narast 0 85 %, coz je v absolutni hodnoté 5 404 miliont eur.
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Zbyvajicich primérnych 41,3 % piedstavuje celkovy Dlouhodoby majetek, ktery
v priab&hu sledovanych let narostl o ptibliznych 74 %, tj. v absolutni hodnoté o 3 654
miliont eur. Vyvoj a struktura hlavnich dvou polozek aktiv, tj. celkovych obéznych aktiv
a celkového dlouhodobého majetku, je patrna na grafu ¢islo 1 a celkova struktura aktiv je

nasledné detailné uvedena V pfiloze ¢islo 6.

Graf 1 Vyvoj hlavnich polozZek aktiv adidas AG

Vyvoj aktiv spolec¢nosti adidas AG
mil. EUR 2011-2022
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Celkova ob&ina aktiva Celkovy dlouhodoby majetek

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spoleénosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Celkova obézna aktiva

Hotovost a hotovostni ekvivalenty zahrnuji pfedev§im penize na bankovnich uctech,
hotovost a penize na cesté. Jejich kone¢né zistatky se pohybuji v praméru 1,45 miliard eur,
vys$si hodnoty, dosazené predevsim mezi roky 2018 az 2021, souvisi zejména s nariistem
podilu trzeb maloobchodu a e-commerce a s poklesem velkoobchodnich pohledavek ke
konci roku 2020. V roce 2022 zaznamenal adidas pokles u této polozky a to o 79 % na
konecnych piiblizné¢ 798 milionl eur (viz ptiloha ¢islo 7), coz bylo zpiisobeno zapornymi
hodnotami dosazenymi v ramci cash flow z provozni ¢innosti, dale zpétnym odkupem
vlastnich podnikovych akcii a vyplaty dividend za rok 2021. Vé&tsi propad byl zastaven a
nahrazen vynosy z prodeje znacky Reebok. Pro optimalizaci finan¢nich toki, spolecnost
adidas vyuziva cash-pooling, debetni zistatky jsou denné z jednotlivych dcefinych
spolecnosti konsolidovany na in-house bank uctech matetské spole¢nosti, odkud jsou

vyuzivany pro financovani kreditni zastatki dcefinych spolecnosti, provozu a predevsim
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centralizovaného nakupu zboZi pro celou skupinu adidas Group. Adidas AG prostiednim
Group Treasury oddéleni cash-poolingem také optimalizuje néklady na uroky a kurzové

rozdily.

Pohledavky tvofi ptiblizné 24 % z Celkovych ob&znych aktiv (viz. ptiloha ¢islo 8,
vertikalni analyza aktiv) a v prabéhu sledovaného obdobi vV navaznosti na rust Cistych trzeb
rostly v praiméru o 5 % ro¢né. Pokles v roce 2020 0 74 %, tj. 0 673 miliont eur proti zlstatku
roku 2019 byl zptsoben uhrazenim pohledavek splatnych do konce roku a omezenim

dodavek béhem 4. ¢tvrtleti 2020 z dtivodu covidovych lockdownt.

Z obéznych aktiv tvofi nejvetsi podil, v praméru 38 % Zasoby, které se za dvanact
let zvysily piiblizné 2,4krat, tj. 0 3 471 miliontd eur. Jejich nartst v poslednich ptredevsim
sedmi sledovanych letech souvisi s nartstem trzeb a sezonnosti obchodni ¢innosti. Adidas
AG ve ¢tvrtém Ctvrtleti intenzivné nakupuje a naskladiiuje zbozi z kolekce jaro / Iéto
nasledujiciho roku, aby je jiz od ledna mohla distribuovat svym velkoobchodnim
zakaznikiim.

V maloobchodnich prodejnach a prostiednictvim e-commerce v té dobé naopak
graduje prodej kolekce podzim / zima. Vzhledem k charakteru pocasi poslednich nékolika
let mifi do slev a vyprodejii zimni zboZi jiZ v prosinci. V roce 2020 se tento pravidelny cyklus
naopak zpomalil a nakup i odprodej zasob byly zavislé na vyvoji pandemie Covid-19
a navaznych vladnich opatieni proti jejimu S$ifeni. Stav zasob roku 2020 proto vuci
ptedchozimu obdobi narostl o 8 %, tj 0 312 miliond eur. Nicméné k nejvétsimu mezirocnimu
nariistu v rdmci sledovaného obdobi doslo mezi roky 2021 a 2022, kdy kromé uvedeného
mél na stav zasob vliv stale jesté naruseny vyrobné-distribuéni fetézec predevsim z Ciny,
kde nedochézelo k rychlejsimu obnoveni po pandemii Covidu-19 a pravé v této oblasti
tvrdych celospolecenskych a ekonomickych opatieni. Dalsim divodem byl také vojensky
konflikt na Uzemi Ukrajiny, ktery mél nasledné dopad do ukonceni veskerych obchodnich
aktivit adidas v Rusku. A v neposledni fadé dulezitych divodu bylo navyseni zasob o 49 %
v ramci posledniho roku a dale také vyssi naklady na produkci, jejich dopravu, nové delsi

dodaci lhity a také ukonceni spoluprace s Yeezy.

Ostatni obézna aktiva zahrnuji pfedev§$im Ucty casového rozliSeni nakladi
a v prvnich sedmi letech sledovaneho obdobi vykazuji témét totozny zistatek. Nartst

v dalSich letech nastal z divodu nartstu dafiovych pohledavek jinych nez dané z piijmu. Za
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12 let doslo k narustu u této polozky z ptivodnich 469 miliond eur na kone¢nych ptiblizné

1,3 miliard eur.

Celkovy dlouhodoby majetek

V ramci dlouhodobych aktiv nejvyssiho nartstu 0 137 %, tj. 0 1 315 miliont eur
dosahla polozka Pozemky, budovy a zarizeni. K postupnému navySovani v rdmci polozky
Pozemky, budovy a zarizeni z hodnoty 963 miliond eur na koncovych 2,279 miliard eur
dochazelo postupné v pritbéhu let, a to soucasné s postupnym rozsitovani celé spolecnosti,
jejich distribu¢nich, a pFedev§im produkénich centrech, a to napfi¢ kontinenty. V' poslednich
péti letech se jednalo predevsim o investice do IT systémi, obchodniho vybaveni “adidas
halo stores” a také do nové vybudované centraly pro 5 400 zaméstnancti v Herzogenaurach,
oteviené v roce 2019. Oproti tomu polozka Ostatni dlouhodoby majetek ¢inila v praméru
196 miliont eur, v poslednim roce bylo dosazeno dosud nejvyssi hodnoty v ramci této

polozky a to konkrétn€ 429 miliont eur.

Vyznamnou polozkou dlouhodobych aktiv, ktera v poslednich ¢tyfech letech mezi
aktivy nové vznikla a za tuto dobu se pohybuje na Grovni 2,43 miliard eur, je Pravo k uzivani
aktiva. To souvisi s tim, ze v roce 2019 adidas AG implementoval téetni standard IFRS 16,
ktery nahradil dosud IAS 17 a to z dtivodu odliSeni leasingu od ndjemni smlouvy. V pasivech
Ize tomu odpovidajici polozka s nazvem Dlouho dobé zavazky z leasingu, ta je ocenéna

aktualni hodnotou leasingovych plateb.

V pftipadé finanéniho majetku spolecnosti, kam spadaji predevsim dvé polozky, tj.
Dlouhodoby financni majetek a Ostatni dlouhodoby financni majetek, ktery pramérné za 12
let dosahoval hodnoty 169 milionti eur, do roku 2022 doslo pro tyto dvé zminéné polozky k
nariistu na necelych 500 milionl eur, z nichZ v rdmci Dlouhodobych finan¢nich aktiv je

mimo jiné zahrnuta investice do FC Bayern Miinchen AG ve vysi 87 miliont eur.

Dalsi nedilnou soucésti aktiv jsou v piipadé spolecnosti adidas AG dvé podstatné
polozky a to konkrétné Ochranné znamky a Goodwill, ktery se v pribéhu let pohyboval na
pramérné trovni 1 309 milionu eur. Ostatni nehmotny majetek zahrnuje pfedevsim software
a jeho zustatky se dlouhodobé pohybovaly kolem 200 milionu eur, v poslednich dvou letech

byla polozka Ochranné znamky zahrnuta pod Ostatni nehmotny majetek.
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V ramci vertikalni analyzy aktiv spole¢nosti adidas AG, podrobnéji viz. ptiloha ¢islo
8, je patrny pomérné vyrovnany trend hlavnich dvou polozek aktiv, tedy Celkovych obéznych
aktiv a Celkoveho dlouhodobého majetku. V priméru se jejich hodnoty pohybovaly kolem
58,7 % pro Celkovad obéznad aktiva a priblizych 41,3 % pro Celkovy dlouhodoby majetek.
Nejveétsi podil aktiv v ramci dil¢ich polozek jsou Zasoby, které se v prub&hu dvanacti let
pohybuji na urovni 22,6 %, nicmén¢ v poslednim roce v disledku jiz uvedené¢ho zhorseni
vyrobné-distribu¢niho fetézce nebo snizeni prodeje nékterych produktovych fad dosahly

Zasoby téemet 30 %.

Struktura pasiv adidas AG

Z pohledu kapitalové skladby pasiv piedstavuji Kratkodobé zévazky celkem
v prub¢hu vsech sledovanych let v praméru necelych 42 % z hodnoty celkovych pasiv
a vykazuji nardst o 113 %, coz je v absolutni hodnoté 4 919 miliond eur. Celkové pravé
u této polozky doslo za sledovanych 12 let k nartistu o vice nez dvojnasobek, zarovein béhem
nich Kratkodobé zavazky celkem zvysily svij celkovy podil na pasivech, a to z vychozi
tietiny na vice nez polovinu na konci roku 2022. Jedna se piedevsim o zavazky z nakupu
zbozi a souvisejicich logistickych sluzeb. Jejich nartist v poslednich péti sledovanych letech

souvisi s nartstem trzeb a sezéonnosti obchodni ¢innosti, popisovanou u polozky Zasoby.

Dlouhodobé zavazky celkem tvoii v priméru témét 20 % z hodnoty celkovych pasiv

a ve sledovaném obdobi vykazuji nartst o 221 %, tj. 0 3 917 miliont eur.

Hodnota Celkového vlastniho kapitalu se pohybuje v rozpéti mezi 47,3 % a 26,4 %,
dosazenych v poslednim sledovaném roce. Vyvoj a struktura hlavnich polozek pasiv

spole¢nosti adidas AG je viditelna na grafu ¢islo 2 a podrobna struktura na ptiloze ¢islo 9.

54



Graf 2 Vyvoj hlavnich poloZek pasiv adidas AG

Vyvoj pasiv spole¢nosti adidas AG
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Kratkodobé zavazky celkem

Dil¢i polozkou kratkodobych zavazkl celkem s vyraznéjSimi zménami po dobu
vSech dvanacti let jsou Krdtkodobé iivery. Jeji proménlivost souvisi s narlistem trzeb
a sezonnosti nakupu / prodeje. Mezi lety 2011 a 2022 doslo k celkovému narastu o 93 %, tj.
0 238 miliont eur, nicméné oproti roku 2021 doslo k nartstu o vice nez 1722 % respektive
o necelych 500 miliont eur. Jednd se 0 nejvyssi procentudlni narust u pasiv, jak je patrne
z horizontélni analyzy viz pfiloha ¢islo 10. Divodem tohoto razantniho navySeni bylo
zejména v dusledku reklasifikace akcioveé neutralniho konvertibilniho dluhopisu ve vysi 500
miliont eur a to z divodu jeho splatnosti v roce 2023. Dalsi vyraznéjs$i navySeni v radmci
pasiv u posledniho sledovaného roku bylo u polozky Zavazky, respektive splatné faktury
vzrostly 0 27 % na 2 908 milioni EUR na konci prosince 2022 oproti 2 294 milioniim eur
v roce 2021, coz odrazelo predev§im vyssi objemy zdrojti a také vyssi naklady na produkty

a jejich piepravu.

Aktuélni zavazky z leasingu, které u aktiv koresponduji s polozkou Prdvo k uzivini
aktiv a které souviseji s implementaci IFRS16, realizovanou v roce 2019. Za tyto Ctyfi

posledni roky tak primémné dosahovaly 628 milioni eur. Ostatni bézné financni zavazky
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vzrostly o 17 % na 424 milionti eur z 363 miliont eur v roce 2021, zejména v souvislosti

s vyS$8imi celnimi zavazky.

Polozka Ostatni rezervy, ktera se postupné navySovala zejména v poslednich péti
sledovanych letech, souvisi pfedevS§im s tvorbou rezervy na zastaravani zdsob, dale
s hodnocenim ostatnich rizik a také na zajiSténi rezervy na pokryti mimofadnych
personalnich nakladi. Celkovy narast 0 189 %, tj. o 1 040 miliond eur zahrnuje i vliv

pandemie v roce 2020.

Ostatni dohadné polozky, které predstavuji ocekavané zavazky pristich obdobi, které
jsou v piipadé¢ adidasu AG urCeny na ndajmy, marketing nebo na persondlni néklady.
Divodem pro narGst kratkodobého casového rozliSeni zavazki ve druhé poloviné
sledovaného obdobi 0 75 % vuéi praméru prvnich péti let, tj. 0 940 tisic eur, je vyhotovovani
konsolidované ucetni zavérky v rezimu tzv. “Fast close”. Vrcholovy management
spolecnosti tak mé jiz druhy pracovni den k dispozici ekonomické vysledky pravé

uzaviraného obdobi.
Dlouhodobé zavazky celkem

Polozka Dlouhodobé uvéry zaznamenala v pribéhu sledovanych let fadu zmén.
Jednou z nich byl nakup eurobondii v roce 2014 ve vysi 990 miliond eur. Absolutné nejvyssi
meziro¢ni zmény v ramci dlouhodobych Gvért spole¢nost zaznamenala mezi roky 2019
a 2020. Davodem naristu o 56 %, tj. o 887 miliont eur byla pandemie Covid-19 a nezbytna
potieba zabezpecit dalsi fungovani firmy. Jedna se 0 nejvyssi absolutni narust u pasiv, jak je
patrné z horizontélni analyzy v piiloze ¢islo 11. Tento narist je zpusoben piredevsim
umisténim dvou novych dluhopist v celkovém objemu 1 000 miliontt EUR v listopadu 2022
a byl ¢astecné kompenzovano reklasifikaci akciové neutradlniho konvertibilniho dluhopisu

ve vy$i 500 miliont EUR do kratkodobych vyptjcek kvili jeho splatnosti v roce 2023.

Dlouhodobé zavazky z leasingu, které u aktiv koresponduji s polozkou Pravo

k uzivani aktiv a souviseji s implementaci IFRS16, realizovanou v roce 2019.

Oboji souvisi s krokem spolecnosti adidas AG, kterou pandemie ptiméla zazadat
nejprve u samotné némecké vlady o garantovanou pijcku ve vysi tii miliard eur. Prave tento

krok se vyrazné podepsal jak na spolecnosti jako celku, tak i na jeho pasivech, naptiklad
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snizenim jeho rezerv o 519 miliont eur nebo dokonce i vlastniho kapitalu o 5 % respektive

0 342 miliont eur a to v rAmci porovnani let 2019 a 2020.

Vertikalni analyza pasiv v piiloze ¢islo 11 potvrzuje pievladajici rostouci trend
celkovych pasiv 0 81 %, tj. 0 9 059 miliont eur, ktery je akcelerovan vyrazné rostoucimi
kratkodobymi zévazky a navySovanim celkového vlastniho kapitalu s vyjimkou let 2021
a 2022, a zaroven zpomalovan pozvolné&ji rostoucimi dlouhodobymi zavazky. Ze srovnavaci
tabulky zachycujici procentualni zastoupeni jednotlivych polozek pasiv v letech je patrny
postupny pokles vlastniho kapitalu, ktery pievazoval do roku 2015 a dosahoval vice 40 %
ze vSech pasiv. Od roku 2016 jeho pozici vystiidaly kratkodobé zavazky a spolu
s dlouhodobymi zavazky tvoti piedevsim v zavéru sledovaného obdobi piiblizné dvé tietiny

vSech pasiv, coz ilustruje graf ¢islo 2.

Struktura aktiv Puma SE

Celkova vyse aktiv a pasiv spolecnosti Puma SE dlouhodobé vykazuje rostouci trend
a v poslednich deseti letech narostla o ptiblizn¢ 162 %. Nejvétsi podil aktiv predstavuji
Celkova obézna aktiva, jak je patrné ve struktuie aktiv v ptiloze 12. Ta tvoii v praiméru
63,4 % z veskerych aktiv spole¢nosti. Nejvy$sim podilem 25,3 % jsou zastoupeny zasoby
zbozi, a to vzhledem k obchodnimu charakteru podniku. Nartst zasob v letech 2016 az 2019
souvisi s narustem trzeb a s rozvojem vlastniho maloobchodu a e-commerce. V poslednim

roce hraje hlavni roli vliv pandemie Covid-19.

Dlouhodoby majetek tvoii praimérné 36,6 % z aktiv celkem. V prubéhu sledovanych
let doslo k jeho narGstu z 2 582 mil. eur na 6 772,7 mil. eur. V ramci dlouhodobych aktiv

nejvyssiho narastu doséhla polozka Pozemky, budovy a zarizeni.

Pravo k uzivani aktiva eviduje Puma SE od roku 2019 v souvislosti s implementaci
ucetniho standard IFRS 16.

Narust Odlozené danové pohledavky v roce 2019 a piedevsim v roce 2020 souvisi
s investicemi a s navySenim tvorby rezerv na pokryti obchodnich rizik souvisejicich

s pandemii.
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Narust polozky Ostatni obéznd aktiva souvisi s naristem dafiovych pohledavek
jinych nez dané z piijmu.
Diilezitou polozku aktiv a druhou podilové nejvétsi predstavuje polozka Hotovost

a hotovostni ekvivalenty. Jeji rust souvisi zejména s naristem trzeb velkoobchodu,

maloobchodu a také v rdmci e-commerce.

Struktura pasiv Puma SE
Spole¢nost Puma SE vykazuje nejvétsi podil v rdmci pasiv u polozky Vlastni kapital,
u kterého doslo piiblizné ke dvojnasobnému nartstu 0 936 miliont eur v ramci celého

sledovaného obdobi, jak zachycuje tabulka v piiloze ¢islo 12.

Vyrazny podil na celkovych pasivech, maji obdobné jako u adidas AG, Dlouhodobé
zavazky z leasingu a u kratkodobych zavazka Aktualni zavazky z leasingu, které zachycuji
implementaci IFRS16.

Z ostatnich hlavnich dvou polozek pasiv pievazuji Kratkodobe zavazky nad zavazky

dlouhodobymi. Nejvétsi podil z Krdtkodobych zavazkii tvoti Zavazky vici dodavatelim.

V souvislosti s pandemii Covid-19, kterd ovlivnila posledni finan¢ni rok Pumy SE,
doslo k navyseni Krdatkodobych financnich zdavazkii 0 111 miliont eur a to mezi roky 2019

a 2020, co zaroven.

Vykaz zisku a ztraty adidas AG

Vykaz zisku a ztraty adidas AG, jehoz klicova data se nachazeji v tabulce ¢. 1,
vykazoval prevazujici rostouci trend Cistych trzeb. Pouze v poslednim roce klesla jeho
hodnota na ¢islo odpovidajici ¢istym trzbam roku 2016, tj. 18 435 miliont eur, kdy tak oproti
pfedchazejicimu roku doslo k poklesu o vice nez 22 %. Pfi zohlednéni vSech vykyvl
dochéazelo k primérnému rastu Cistych trzeb v prabéhu sledovaného obdobi o 5,6 % ro¢né,
z puvodnich 13 332 milionii eur na kone¢nych 22 511 milionta eur. K nejvyssim nartstim

trzeb dochazelo mezi lety 2011/2012 o 12 %, 2014/2015 o 15 % a také mezi roky 2016
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a 2017 a 2020 a 2021, kdy nartst Cistych trzeb ¢inil mezi témito roky 15 %. Tyto narlsty lze
spojovat zejména S uspéSnymi produktovymi fadami a kolekcemi ztéchto let vedle

nepostradatelnych kooperaci spojenych se svétoznamymi jmény.

SloZzeni vykazu zisku a ztrdty spole¢nosti adidas AG je koncipovan dle
mezinarodnich Gcetnich standardt IFRS. V ramci prace je pouzit zjednoduseny vykaz zisku

a ztraty.

Ostatni provozni naklady zahrnuji pfedev§im odpisy hmotného majetku, najmy,

naklady na marketing a propagaci, naklady na IT sluzby a personalni néklady.

Tabulka 1 Vykaz zisku a ztraty adidas AG v letech 2011 - 2022

Cisté triby 22,511 21,234 18435 23,640 21,915 21,218 18483 16915 14,534 14,203 14,883 13,322
Hruby zisk 10,644 10,765 5,222 12,293 11,363 10,703 9,100 8,158 5,524 7,001 7,103 6,325
P”.'my £ p[’_platf HORIENE] » 112 86 61 154 129 115 105 115 102 103 105 93
{Vynosy z licentnich poplatku a provizi)

Ostatni provozni vynosy 173 28 42 56 43 17 115 B 37 12 15 g
Ostatni provozni néklady 10,260 B892 8580 9843 9172 8766 7741 7201 5102 5883 6038 5478

EBITDA (zisk pfed zapoétenim drokd,

i _ 1,874 3,066 1,967 3,845 2,882 2,511 1,953 1,475 1,283 1,456 1,145 1,195
dani a odpisd)

Provozni zisk 650 1,986 746 2660 2,388 2,070 1582 1,004 951 1,233 1,185 953
Cisty finanéni vysledek -281 -133 -167 -102 10 47 -46 21 -43 58 -69 -84
PEjmy pFed 2danénim 388 1,852 578 2558 2,378 2023 1563 1,073 913 1,165 1,116 859
Dané z pFijmu 134 380 117 640 ] 563 454 353 71 340 327 259
Cisty zisk pfipadajici akciondfim £12 2,118 432 1875 1702 1,173 1017 658 568 g32 791 513

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

V rédmci horizontélni analyzy firmy adidas AG u vykazu zisku a ztraty je nejvétsi
meziro¢ni piirastek patrny u polozky Ostatni provozni vynosy roku 2016 z ukonceni

smlouvy s Chelsea F.C. a také na zaklad¢ odstoupeni od smlouvy s Mitchell & Ness.

Oproti tomu nejvyssi pokles byl spojen s poklesem v souvislosti se zavedenim IFRS
16 a navyseni finan¢nich nakladd o 253 %, ke kterému doslo mezi roky 2018 a 2019. Tato

polozka je soudasti Cistého financniho vysledku.
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Tabulka 2 Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty adidas AG 2011 - 2022
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

-65

L s

I
Lm. 671

.

#
g
4
&
N
8
&

8
§
i

5
w
[
3
5
B
5

]
8
8
%
B
%

3

I o e
o o o
I
v e
i

74 529

§
g
&
]

Vykaz zisku a ztraty Puma SE

Vykaz zisku a ztraty Pumy SE, jejiz kliCova data se nachazeji v tabulce ¢. 3,
vykazoval rostouci trend Cistych trzeb. Z hodnoty 3 009 milionti eur v roce 2011 firma
dosahla v roce 2022 celkovych 8 465,1 miliond eur, coz za dvandct let predstavovalo nartst
o0 necelych 181 %, v praméru tak rostly trzby o 15 % ro¢né.

Nejvyznamnéjsi polozka vykazu EBIT, resp. zisk pied zdanénim a odeétenim Uroka
zaznamenal nejvétSich vykyvli v navaznosti a rozkolisanost u zisku spole¢nosti a také

sménovych kurza.

V ramci nejvétSich meziroénich zmén u Pumy SE doslo u polozky Ostatni
kratkodobé zavazky mezi roky 2014 a 2015, kdy doslo k jejimu navyseni o 193 % z dtivodu
nezbytnosti pieklenuti ekonomické krize a potieby restrukturalizace v souvislosti se

zapojenim do programu transformace a snizovani naklad.

Dalsi vyraznou zménou v ramci pasiv byl narist Ostatnich dlouhodobych zavazkii

mezi roky 2017 a 2018, kdy byly navySeny o 180 % resp. 130 milionu eur.
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Tabulka 3 Vykaz zisku a ztraty Puma SE 2011 - 2022

‘é{;‘g 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
tcrf;; 8465,1 6805,4 5234,4 5502,2 46483 41359 36267 33874 2972 2985,3 3270,7 3009
nN:;lilri% -4562,3 | -35746  -27764  -28158 -2399 21815  -1970,3  -1847,2  -1586,7  -1597,8  -16917 -1515,6
ggﬁby 3902,7 3257,8 2458 2686,4 2249,4 1954,3 1656,4 1540,2 1385,4 13875 1579 14934
Vynosy z
licenénich 3338 23,9 16,1 251 16,3 158 15,7 16,5 19,4 20,8 19,2 17,6
poplatki
a provizf
Ostatni
’n’;‘l’(‘l’;’j;“ 32959  -27246 22649 22713  -19284  -17256  -15445  -14605  -12768  -13458  -1485 -1177,8
a vynosy
EBIT
(prov. 640,6 557,1 209,2 440,2 3374 2446 127,6 9,3 128 191,4 290,7 3332
vysledek)
fjencn] -88,9 51,8 -46,8 226 -24 134 -8,7 11,2 6,2 -8,7 0,9 12,8
vysledek
Piijmy
pred 551,7 505,3 162,3 4176 3134 231,2 118,9 85 1218 53,7 1123 320,4
zdanénim
o -127,4 1285 -39,2 -108,6 -83,6 -63,3 30,5 233 -37 325 325 -90
z ptijmu
lfr‘fl:f‘y 353,5 309,6 789 262,4 187,4 135,8 62,4 37,1 64,1 53 70,2 230,1

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Jednim z nejdilezitéjsich KPI v obou porovnavanych firmach jsou Cisté trzby,
protoze jejich vyse ovliviiuje vysi nakladd, které mize firma utratit, respektive investovat
do svého provozu, marketingovych kampani, pofizeni majetku a technologii, vyvoje
a potizeni produkti nebo ve formé dividend vyplacenych svym investorim. Tento kli¢ovy
ukazatel vykonnosti v realném cCase vypovida o ekonomické situaci sledované firmy

i 0 zajmu koncového spotiebitele o nabizené produkty, a tedy o sile a hodnoté znacky.

W

Cisté trzby spolecnosti adidas AG v letech 2011-2022

V tabulce ¢islo 4 a grafu Cislo 3 nize je porovnani Cistych trzeb spole¢nosti adidas
AG ve sledovanych letech 2011 az 2022 v¢etné rozdéleni do tii hlavnich kategorii produkce,
tj. na obuv, obleéeni a dopliiky v¢. vybaveni. Déle je zde zachycen procentualni vyvoj oproti

ptedchazejicim rokim.

Historicky nejvyssich cistych trzeb spolecnost dosahla v roce 2019 a to s vice nez
23 640 miliony eur. V roce 2020 vsak zejména v souvislosti s pandemii Covid-19 namisto

ocekavaného rlstu nasledoval zlom, kdy trzby poklesly na turovenn roku 2016.

61



CO Se prave trzeb tyce.

Nejvetsi podil prodanych vyrobkl obecné a dlouhodobé u spolecnosti adidas AG
ptipada pravé na kategorii obuv, kterd vzdy byla stézejni a lze ji oznacit za vlajkovou lod’
celé spolecnosti. Mezi zékazniky i nadale zistava primarni oblasti v rdmci prodeje
a oblibenosti, coz doklada jiz i tabulka ¢islo 4. V prubéhu dvanacti let tato kategorie
zaznamenala narust o témé&f 50 %, a to predevs§im diky segmentu volnocasové obuvi. Oproti
tomu kategorie dopliku, do které patii mj. fotbalové mice a dalsi, se v priabéhu sledovaného
obdobi pohybuje do 13 %, coz je patrné z porovnavaci tabulky s typy produktt, viz tabulka
¢islo 6. Obdobnou tendenci jako u dopliku ¢ili s koncem sledovaného obdobi spiSe mirné

Klesajici charakter, vykazuje kategorie odévu, ktera se pohybuje kolem urovné 40 %.

Tabulka 4 Vyvoj ¢istych trzeb spole¢nosti adidas AG v¢. jednotlivych kategorii produkti
(2011 - 2022)

adidas AG

mil. EUR 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
obuv | 12,402 11336 10 129 13521 12783 12 427 10132 8360 6 658 6587 6922 6242
odév | 8732 8711 7315 8963 8223 7747 7352 6970 6279 5811 6290 5733
doplriky |4 493 1187 991 1156 910 1044 999 1585 1597 1806 1671 1347
a vybaveni
celkem | 22511 21234 18435 23640 21916 21218 18 483 16 915 14534 14 204 14883 13322
Mezirocni' | 105 ¢ 1152 78,0 107,9 103,3 114,8 109,3 1164 1023 95,4 1117 111,1
zmeéna (%)
procentni 6.0 15.2 22,0 79 33 14,8 9,3 16,4 23 46 11,7 1,1
zmeéna (%)

Zdroj: Vyroéni zpravy spolecnosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Spole¢nost Puma SE, v tabulce ¢islo 5 po reorganizaci v letech 2013 a 2014 dosahuje
trvaly rust v prubéhu vétsiny sledovaného obdobi s vyjimkou uvedenych dvou let a dale
obdobn¢ jako naprosta vétSina vSech spole¢nosti veetné adidas AG v roce 2020, kdy u Pumy
SE oproti ni doslo k vyrazné mensimu propadu Cistych trzeb, a to na urovni necelych 5 %.
Kategorie obuv a odév jsou pomérné vyrovnané. Puma SE obchoduje mensi skalu artikli
a cili pfedev§im na kvalitu a odliSeni se od konkurenénich znacek. V praxi je to nejlépe

patrné v segmentu fotbalove obuvi.
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Tabulka 5 Vyvoj ¢istych trzeb spole¢nosti Puma SE v¢. jednotlivych kategorii produktii
(2011 - 2022)

Puma SE 2022 2021

. 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
mil. EUR

obuv RS St 2368 2553 2185 1975 1627 1506 1283 1372 1595 1540

odev | 2897 2518 1974 2069 1688 1441 1333 1245 1103 1064 1152 1036

dopliky | 121 202 893 881 776 720 667 636 586 549 524 434

celkem | 8458 6806 5234 5502 4648 4136 3627 3387 2072 2985 3211 3009

mezirotni |LZAR 230 95,1 1184 1124 114,0 107,1 114,0 99,6 91,3 108,7 11,2
zména (%)

procentni | 244 %0 -4,9 184 124 14,0 71 14,0 04 87 8,7 112
zména (%)

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Dulezitost kategorie obuvi roste, coz je patrné z obou grafii ¢islo 3 a 4 s vyvojem
v rdmci let a kategorii produkce obou porovnavanych spolec¢nosti, protoze obé znacky
uspesné pronikly do oblasti volno¢asové mody a prostiednictvim ,,sport inspired* produktt
vytlacily diive tradi¢ni vyrobce, jako napiiklad Bata nebo i dal$i mensi konkurenty jako
napiiklad Botas apod. Tenisky nyni bez obav nosime do prace, k satim, na nejriizng;si
kulturni udalosti. Prémiové modely a limitované edice davaji pfedev§im mladym lidem pocit
vyjimecnosti. Syntetické materidly nahrazuji dfive tradicni kazi, coz soucCasné¢ tomuto
segmentu dava prostor pro technologické inovace, jako napiiklad podrazky Boost nebo

textilni svrsky NMD, a ma také pozitivni dopad na Zivotni prostiedi.

Kategorie odévu a dopliikli nabizeji v tomto ohledu méné moznosti. V kategorii odév
se ob¢ znacky soustied’uji pfedevsim na zeny a postupné rozsituji své kolekce o artikly mimo

béznou Skalu konfekénich velikosti.

7w o

Kategorie doplitky kromé tradi¢nich mica a tasek nebo batohti nabizi zdkaznikim
Cepice, sportovni spodni pradlo a ponozky, dale také naptiklad lahve na vodu, ru¢niky, ale

1 plavecké bryle, potitka nebo ¢elenky a fadu dalSich.

V ramci produktové palety obou spolecnosti doslo zejména v pribéhu nékolika
poslednich let k obméné, co se pouzitych materiali tyce, jak jiz bylo zminéno 1 v ptedchozich
kapitolach. A pravé diraz na materialy, u nichz 1ze pozorovat postupné nartstajici ¢ast, ktera

pochdzi z recyklovanych materiali, nebo i zpusob samotné vyroby, kdy dochazi
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k nahrazovani v ramci pouzitych zdrojii energie, je tento posilujici trend nasledné€ vyuzitelny
v marketingovych strategiich a to u obou spole¢nosti. Jejim prostiednictvim jsou tak

k ndkupu lakani jak stavajici zakaznici, tak i ti potencialné novi.

Graf 3 Vyvoj ¢istych trZzeb spole¢nosti adidas AG v¢. jednotlivych kategorii produkti

ADIDAS AG - CISTY OBRAT DLE KATEGORIf PRODUKTU
2011- 2022

mil. eur
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obuv odév dopliiky @ vybaveni e celkem

Zdroj: Vyroéni zpravy spolecnosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
Graf 4 Vyvoj ¢istych trZeb spole¢nosti Puma SE v¢. jednotlivych kategorii produkti

PUMA SE - CISTY OBRAT DLE KATEGORIf PRODUKTU
2011 - 2022
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Z hlediska celkového porovnani trzeb obou spole¢nosti je patrné, ze Cisté trzby
spole¢nosti Puma SE s vyjimkou roku 2020 zaznamenaly stabilné rostouci a dokonce
i zvySujicim se tempem pravé v poslednich letech, kdy se pohybovaly az dosud k jejich
maximalni vysi na hranici t¢éméf 8,5 miliard eur. Adidas AG vykazuje toto ¢islo ptiblizné
2,5krét vyssi, nicméné pii porovnani pravé poslednich dvou let u obou spole¢nosti, kdy se
stejné jako ostatni firmy snazily vymanit z ¢aste¢ného utlumu roku 2020, u Pumy SE je jak
v ramci dil¢ich kategorii produkce, tak i celkovych ¢istych trzeb, patrného zejména z graft
Cislo 3 a 4, nardst mirn€ zvySujicim se tempem oproti adidas AG, coz lze ¢asteéné ocekavat

i do nejblizsich n¢kolika let.

Pii celkovém pohledu na obé& spoleCnosti zaznamenaly cisté trzby adidas AG
v prubéhu sledovanych 12 let nardst o necelych 70 %, tj. o témét 9,2 miliard eur. Oproti
tomu celkovy narist u Pumy SE ¢inil téméF 5,5 miliard eur, coz pfi objemu trzeb
u konkuren¢ni Pumy SE piedstavoval za stejné obdobi nartst o rekordnich necelych 180 %
oproti trzbam vychoziho roku 2011. Pti srovnani nardstu trzeb od roku 2020, doslo u adidas
AG ke zvyseni o necelych 4,1 miliard eur a u mensi Pumy SE bylo dosazeno narustu dokonce
o vice nez 3,2 miliard eur. V rdmci obou ktivek pro vyvoj celkovych ¢istych trzeb je z graft
Cislo 3 a 4 patrny ¢aste¢né obdobny trend. Zatimco Puma SE v kritickému roce 2020
vykazuje nizsi pokles pouze do 5 %, spole¢nost adidas AG v tomto roce zaznamenala propad
ve vysi 22 %, co je dolozeno v grafu ¢islo 5. V nasledujicich a také poslednich dvou
sledovanych letech ob¢ spole¢nosti na konci vykazaly jiz kladna ¢isla a Puma SE dosahla

svého maxima na urovni 8,466 miliard eur, co se jeho produkce tyce.

Pfi bliz§im pohledu na tabulku ¢islo 6 se od roku 2011 do roku 2022 pomérové ze tii
hlavnich typt produkce adidas AG nejvice rostl prodej v kategorii obuv, v priméru se ¢isté
trzby v ramci této kategorie pohybovaly kolem 52 %. Na druhém misté se o primérnych
8 % méng, tj. na trovni primérnych 40 % pohybuje kategorie odév. U né&j s vyjimkou roku
2014 doslo ke snizeni ze 43 % na konecnych 39 % v roce 2022. Kategorie doplikl
a vybaveni piedstavuje okrajového zastupce produkce, respektive obdrzenych trzeb znacky
adidas, jejiz podil se snizil pouhych z 10 % na 6 %. V poslednich letech tak piedstavuje
stézejni produkt praveé obuv (témet 60 %), za ni nasleduje odév (necelych 40 %) a posledni
kategorie s doplitky a vybavenim je témét zanedbatelna (na urovni pouhych nékolika

procent).
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Zajimavosti je, ze uroven trzeb u dopliiki obou spolecnosti je zhruba stejné urovni,
tj. kolem hranice 1 miliardy eur. Piekvapivy je rozdil poméru u obuvi a odévu u obou
spolecnosti. Zatimco u adidas AG je nejvice prodavany segment obuv s vysi trzeb 11 128
mil. eur v roce 2020 a odév je az na druhém misté s trzbami 7 687 mil. eur, kdy vyrazné&jsi
odstup mezi t€mito kategoriemi vznika zejména v poslednich 5 letech sledovaného obdobi,
tak u Pumy SE je tento rozdil vyrazn€¢ mensi a zdjem o ob¢ tyto kategorie je piiblizné
podobny. Nicméné v ramci primarni kategorie, kterou je u adidas AG obuv zajem

u spotiebitelil zhruba pétinasobné vyssi, nez je tomu u Pumy SE.

Prodej v ramci Cistych trzeb se u adidas AG v ramci porovnavanych kategorii
produkce béhem 12 sledovanych let celkové téméf zdvojnasobil. Za tuto skute¢nost
spole¢nost vdeéc¢i piedevsim prodeji Své obuvi, jejim uspéSnym kolekcim, ale i mezi
zakazniky oblibenym modelovym fadam typu Superstar, Yeezy nebo Gazelly. Diky jejich
prodeji doslo k narustu trzeb ze 47 % na dosud rekordnich atakujici téméf 60 % a to v roce
2017. Ke konci sledovaného obdobi doslo k mirnému poklesu na 55 %. To bylo dano také
zvySenim prodeje kategorie odév a ¢astené 1 doplikid, kdy vzhledem k pandemii v roce
2020 a v ramci celosvétového uzavirdni fitness center, venkovnich a po jistou dobu
I vnitinich sportovnich aredll a sportovist’ zaznamenal adidas AG nartist pravé v téchto dvou
kategoriich, kdy si zakaznici objednavali kromé& obuvi i obleCeni ke cviceni jako jsou
teplaky, tepldkové soupravy, mikiny nebo tricka. Vedle toho néktefi z nich zaroven

potizovali také néjaké doplitkky a vybaveni umoziujici cviceni i v domécich podminkéach.

K nejpatrnéj$imu snizeni Cistych trzeb doslo v roce 2020, kdy oproti pfedchozimu
roku trzby klesly téméf 0 30 %. To po tsp&snych nékolika letech znamenalo néavrat na ¢isla
roku 2016. Po ptekonani pandemie a postupném oziveni trhu 1 produkce také u adidas AG
kdy se ¢isté trzby pohybovaly v rozpéti od 21 218 mil. eur v roce 2017 az na dosud

maximalnich 23 640 mil. eur dosaZenych v roce 2019.

66



Tabulka 6 Srovnani ¢istych trZzeb spole¢nosti adidas AG dle jednotlivych kategorii produkti

adidas AG obuv odév dopliiky (a vybaveni) celkem
rok (mil. eur) (%) (mil. eur) (%) (mil. eur) (%) (mil. eur)
2011 6242 47 5733 43 1347 10 13 322
2012 6922 47 6290 42 1671 11 14 883
2013 6 587 46 5811 41 1806 13 14 204
2014 6658 46 6279 43 1597 11 14 534
2015 8 360 49 6970 41 1585 9 16 915
2016 10132 55 7 352 40 999 5 18 483
2017 12427 59 7747 37 1044 5 21218
2018 12783 58 8223 38 910 4 21916
2019 13521 57 8963 38 1156 5 23 640
2020 10129 55 7 315 40 991 5 18 435
2021 11336 53 8711 41 1187 6 21234
2022 12402 55 8732 39 1493 6 22511

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Produkce Pumy SE ve srovnavaci tabulce ¢islo 7, potvrzuje zajem spotiebiteldl pravé
0 kategorii obuvi. V prabéhu let se procento zastupujici tuto kategorii v ramci Cistych trzeb
pohybovalo od 43 % do 51 %, prumérné na trovni 47 %. Nicmén¢ u adidas AG se tato
kategorie pohybovala v priméru 52 %. Zakaznici adidas AG proto nepatrné vice preferuji
pravée jejich boty, u obou spolecnosti 1ze v§ak zaroven konstatovat, Ze pravé kategorie obuvi
je pro jejich zakazniky ten stézejni artikl. U Pumy SE se kategorie doplnkt a vybaveni oproti

adidasu pohybuje o téchto 10 % vySe, tj. na primérnych 17 %.

U odévi se obé spolecnosti pohybuji na velmi podobné urovni, tj. na trovni
prumérnych 36 %. V n¢kolika poslednich letech je mezi zakazniky Pumy SE na prvnim
misté obuv pftibliznych 45 %, hned za ni nasleduje odév s 38 % a posledni kategorie s

dopliiky je na vyS$si urovni nez u adidas AG piibliznych 15 %.
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Tabulka 7 Srovnani ¢istych trZeb spole¢nosti Puma SE
dle jednotlivych kategorii produkti

Puma SE obuv odév doplriky (a vybaveni) celkem
rok (mil. eur) (%) (mil. eur) (%) (mil. eur) (%) (mil. eur)
2011 1540 51 1036 34 434 14 3010
2012 1595 49 1152 35 524 16 3271
2013 1372 46 1064 36 549 18 2 985
2014 1283 43 1103 37 586 20 2972
2015 1506 44 1245 37 636 19 3387
2016 1627 45 1333 37 667 18 3627
2017 1975 48 1441 35 720 17 4136
2018 2185 47 1688 36 776 17 4 649
2019 2553 46 2 069 38 881 16 5503
2020 2368 45 1974 38 893 17 5235
2021 3164 46 2518 37 1125 17 6 806
2022 4318 51 2 897 34 1251 15 8 466

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Po propadu trzeb obou spolecnosti béhem obdobi ekonomické krize v letech 2013 -
2014, nasledovalo pét let ristu a stabilizace. K nejpatrnéj$imu poklesu celkovych ¢istych
trzeb doslo v roce 2020 v souvislosti s pandemii Covid-19, nejvice postihujici oblast Asie-
Pacifik. Vladni opatieni proti $ifeni pandemie zde byly nejptisnéjsi, a navic postihovaly
nejenom obchodni ¢innost, ale i vyrobu a logistiku. Propad byl znatelny pravé u objemu
celkovych trzeb prave u adidas AG, ktery klesl oproti roku 2019 o vice nez 16 %, u Pumy

byl tento pokles mirn&js$i, ¢inil necelych 5 %.

Zatimco adidas soupeti s Nike o prestizni pozici ¢islo 1 na trhu, nabizi proto co
nejsirsi Skalu produkti: sport / technologie — originals / mdda a obchodni spolupraci
soustfedi na velké zadkazniky a obchodni skupiny, Puma usp&$né rozviji spolupraci
s mdédnimi ikonami, specializuje se v produkci sportovniho zbozi a obchoduje i s partnery,

kteti nejsou pro diive jmenované konkurenty atraktivni.
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Graf 5 Procentualni zmény v ¢istych trzbach spole¢nosti adidas AG a Puma SE

% adidas AG vs. Puma SE - procentni zmény v celkovém €istém obratu
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

V grafu ¢islo 6 je upfesnén podil dvou hlavnich znacek spole¢nosti adidas AG,
kterymi v pribéhu sledovaného obdobi byly adidas a Reebok. Znacka Reebok se stala
soucasti portfolia adidas AG v roce 2006, koupé znacky za 3,1 miliardy eur byla realizovana
z dtivodu posileni pozice adidas AG a zviditelnéni se na americkém trhu vi¢i dominantnimu
Nike. To se spole¢nosti adidas AG podafilo, ovsem ackoli v ramci ¢asti sledovaného obdobi
vykazovala znacka Reebok stabilni, nicméné dlouhodobé slabé ekonomické vysledky, které
byly pod oc¢ekavanym piinosem této znacky pro firmu, nasledovalo v roce 2021 rozhodnuti
znacku Reebok odprodat a to americké spolecnosti Authentic Brands Group (ABG) za
2,1 miliardy eur. Vzhledem k naslednym ti¢etnim operacim a redlnému piedani jednotlivych
aktiv novému vlastnikovi probihalo postupné, ke kompletnimu piedani a dokonceni
veskerych souvisejicich aktivit doslo az do konce roku 2022. Z tohoto divodu je znacka
Reebok zminéna na grafu ¢islo 6 pouze do roku 2020. Ostatni znacky mimo adidas a Reebok,
které byly soucasti celé rodiny znacek spadajici pod adidas AG, predstavovaly znacky
Rockport, TaylorMade, Adams Golf, Ashworth a CCM Hockey businesses. Vsechny tyto
znacky byly postupné odprodany béhem sledovaného obdobi. Americkéd znacka Rockport
byla soucasti koncernu adidas AG od roku 2006. Vyrabi kozené produkty s technologiemi
atletickych bot. V roce 2015 doslo k prodeji spolecnosti New Balance Inc. Znacka

TaylorMade se specializuje na vyrobu golfového vybaveni a byla odkoupena spole¢nosti
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adidas AG vroce 2005. Zaroven spolecnost TaylorMade koupila spole¢nost Ashworth
v roce 2008 a Adams Golf v roce 2012 a tim se staly soucasti firmy adidas AG.

Graf 6 Vyvoj Cistych trzeb dil¢ich znacek adidas AG (adidas, Reebok)

Cisté triby adidas vs Reebok
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spoleénosti adidas AG 2011 - 2020, vlastni zpracovani

Adidas AG dé¢li své provozni aktivity do nasledujicich regiont, které v prabéhu let
upravuje. V tabulce ¢islo 8 je proto zahrnuto déleni od roku 2014 do roku 2019 zahrnujici
Evropu, Severni a Latinskou Ameriku, Asii v¢etné zemi Pacifického oceanu, dale Rusko se
Spolecenstvim nezavislych stati (SNS). Mezi rozvijejici se trhy spadaji zem¢ Stiedniho
vychodu a Afriky. Posledni dva zminéné regiony v¢etné regionu Evropy byly od roku 2020
adidas AG nov¢ pieklasifikovany a dale vykazovany jako EMEA ¢ili Evropa, Stiedni
Vychod a Afrika. Dale bylo od téhoz roku oddélena Cina. Kategorie ostatni zahrnuje
minoritni znacky, jako napiiklad adidas Golf. Do roku 2014 spolecnost adidas AG
rozdélovala jednotlivé regiony odlisSnym zplisobem, proto jsou v tabulce ¢islo 8 uvedeny
¢isté trzby pouze od roku 2014. Historicky nejsilnéjsi pozici znacky na evropském trhu
Vv poslednich letech pievysil narast regionu Asie-Pacifik i s dalsim velmi potencionalnim
a nové jiz samostatnym regionem a to Cinou. Za nimi taktéz zejména v poslednich dvou
letech sledovaného obdobi je region Severni Ameriky, u kterého je rovnéz patrna rostouci
tendence, pfi¢emz pii samostatném hodnoceni regiond je pravé tento region umistény hned

za EMEou.
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Trzhy dle

Tegionu

Tabulka 8 Trzby adidas AG dle regionu (2014 - 2022)

v mil. EUR

Severni
Amerika

Aste-Pacifik

Celkem

8350

6398

2110

2241

3179

22511

7760

5105

1446

2180

4597

143

21234

6308

43518

1035

2083

4342

149

18 435

Evropa

Busko/SNS

Rozvijejici
se trhy

6071

638

1302

5313

1 660

8032

603

23 640

595

1144

4688

1634

7141

229

21915

5032

660

1300

4273

1807

6403

739

21218

679

2685

342

1731

407

667

18 433

4338

739

2388

2733

1783

3243

1467

16 915

3793

138

1925

2217

1612

2330

1358

14 534

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Oproti tomu Puma SE déli své provozni regiony obdobnym zpiisobem, které nicméné
v prabéhu let ponechava beze zmén. Nejsilngjsi pozici Puma SE z dlouhodobého hlediska
zaujiméa na domacim, evropském trhu. Nicmén¢ rokem 2021 doslo v rdmci regionu Ameriky
k ptekonani trzeb dosazenych v regionu EMEA a od té doby je nejsiln€jsim ze 3 regiontl. V
Americe je patrny narQst trzeb pocinaje restartem zajmu o znacku v roce 2015 kolekci
Rihanna. Po nartstu trzeb v ramci amerického regionu i regionu EMEA doslo od roku 2011
rovnéz ke zdvojnasobeni trzeb v regionu Asie-Pacifik a i pfes spiSe vyrovnana cisla
poslednich let potvrzuje vysoky obchodni potencidl této oblasti, co lze o¢ekavat i do

budoucnosti.

Tabulka 9 Trzby Puma SE dle regionu (2011 - 2022)

Triby dle
regionu v mil. 2020 2018 2017 2016 2015 2014 2011
EUR

EMEA 3114 2532 1983 2001 1800 1646 1383 1258 1206 1218 1302 1312
Amerika 3686 2637 1775 1944 1613 1495 1340 1311 1070 1056 1127 967
Asie-Pacifik 1665 1637 1476 1557 1236 995 905 818 696 711 842 730

Celkem 8465 6 806 5234 5502 4648 4136 3627 3387 2972 2985 3271 3009

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Asijsky trh véetné Oceanie vzhledem k poctu obyvatel a jejich zvySujici se zivotni
urovni pfedstavuje pro obé znacky nejvétsi obchodni a marketingovy potencidl. Predevsim
se to tyké oblasti jako jsou Cina, Indie nebo Indonésie. U Pumy SE je tento narist o vice nez
polovinu, u adidas AG je tento nartst oproti roku 2011 obdobny ¢ili vice nez dvojnasobny
nartst. Zvysenou pozornost této oblasti v poslednich péti letech vénuji mimo jiné i vzhledem
k celosvétove sledovanym sportovnim udalostem ZOH 2018 Pchjongccchang Jizni Korea,

LOH 2020 resp. 2021 Tokio Japonsko a ZOH 2022 Peking Cina.

Udrzeni nebo dokonce upevnéni pozic v Americe je pro ob¢ znacky klicové
s ohledem na spole¢ného konkurenta Nike a narGstajici vliv dalSich znacek, naptiklad Under

Armour. Nicméné pravé Evropa zlistava pro ob¢ znacky klicovou domovskou destinaci.

Celosvétove dulezitou roli v komerénim i marketingovém rozvoji hraji socialni
media, napiiklad TikTok, Youtube, Instagram a e-commerce. Moderni technologie
umoznuji rychly vybér, nakup a platbu naptiklad z mobilniho telefonu v fadu nékolika minut

bez ohledu destinaci zdkaznika.

Tabulka ¢islo 10 uvadi pohled na trh se sportovnimi odévy a podil nejvétsich firem
na celosvétovém trhu v dané kategorii. Bylo vybrano 10 nejvétsich producentt, z nichz
néktefi maji ve svém portfoliu n€kolik uspésnych znacek. Poradi je uspofaddano sestupné
podle posledniho sledovaného roku, z divodu maximalnich 10letych ptehledovych srovnani

zadina tabulka rokem 2013.

Nike si drzi pevnou prvni pozici, kterou posiluji jeho 3 znacky Jordan, Converse
a Hurley. Pokud bychom braly do Gvahy pouze znacku Nike samotnou, pohybovala by se
okolo 14,4 % podilu na trhu, coz z ni stale déla jedni¢ku na trhu. Adidas se stabilné umist'uje
na druhém misté. Do roku 2021 byla soucasti firmy znacka Reebok, proto v roce 2022 doslo
k poklesu o zhruba jedno procento. Od roku 2022 je znacka Reebok soucasti Authentic
Brands Group LLC a umistila se na 20. misté s 0,7 % podilem na trhu. Puma SE dosahla

vvvvvv

a byli by na arovni jednotlivych znacek, umistila by se na 4. misté.
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Tabulka 10 Procentualni zastoupeni 10 nejvétsich firem v kategorii sportovnich odévi

podil na trhu (%) 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 @ 2014 2013
Nike Inc (Nike+Jordan+Converse+Hurley) 17,1 16,9 17,2 16,4 16,1 16,2 16,8 16,6 15,5 14,6

adidas AG 9,3 104 @ 108 11 112 112 109 @102 10 10,4
VF Corp (Vans + The North Face +
Timberland+ Napapijri)

Anta (China) Co Ltd (Anta, Fila, Descente,

S15 315 3,6 319 319 3,6 3,7 3,8 3,7 3,6

Arc'teryx, Salomon) 29 29 2,6 1,9 1,6 1,2 1 1 0,7 0,6
Skechers USA Inc 2,6 25 2,4 2,2 2,1 2 1,9 1,7 14 1,2
Puma SE 2,2 2,3 2,2 2,1 2 18 18 18 18 1,9
Under Armour Inc 1,9 2,3 2,1 2,3 2,3 2,4 2,6 2,3 1,8 15
lululemon athletica Inc 1,6 1,6 1,3 1 0,9 0,8 0,7 0,7 0,6 0,5
Li Ning Co Ltd 15 14 1 0,9 0,7 0,7 0,7 0,7 0,6 05
New Balance Athletic Shoe Inc 1,3 1,3 1,3 1,3 14 15 1,6 1,6 14 1,3
Ostatni 56,1 549 555 57 578 586 583 596 625 639

Zdroj: Euromonitor International 2023, vlastni zpracovani

EBITDA

V grafu ¢islo 7 nize je zachycen vyvoj kiivky pro EBITDA pro adidas AG, resp.
ktivky znazortujici zisk pied zapo¢tenim Grokd, dani a odpisu. Z grafu je patrny pievazujici
rostouci trend kiivky s mirnymi poklesy v roce 2012 a 2014 a nasledné dosud nejvétsimi
poklesy, které postihly adidas AG v letech 2020 a 2022. V roce 2020 to piedstavovalo
propad o piiblizné 50 % a v roce 2022 pokles 0 39 % na kone¢nych 1,874 miliard eur.

Hruby zisk spole¢nosti adidas AG ve zlomovém roce 2020 vzhledem k pandemii
poklesl o celkovych 25 %, tj. 0 3 071 miliond eur. Hlavnim divodem bylo pozastaveni nebo
omezeni prodeje spotiebniho zbozi béhem tzv. ,,lockdowni‘ a pokles prodejni ceny zbozi
pii naslednych vyprodejich. Firma vsak byla nadale povinna hradit vétSinu fixnich
provoznich nakladd, predev§im najemné a mzdy. Pouze ¢&ast ztéchto nakladu byla
kompenzovana vladnimi piispévky nebo dodate¢nymi slevami od dodavateld. Zaroven
v roce 2020 doslo k upravé definice Cistych vypljcek zahrnuti sou¢asné hodnoty budoucich

leasingovych a penzijnich zavazk.
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EBITDA se v roce 2022 oproti roku pfedchozimu snizila o0 39 % na kone¢nych 1 874
miliont eur. Nejvétsi podil na jejim snizeni pedstavovaly celkové odpisy a amortizace nebo

také ztraty ze snizeni hodnoty hmotného a nehmotného majetku.

Graf 7 Vyvoj EBITDA adidas AG v letech 2011 - 2022

EBITDA - ADIDAS AG
(2011 - 2022)

2017 2016 2015 2014 2013 2012

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Tabulka 11 Dalsi vybrané poméry z vykazu ziski a ztrat spolecnosti adidas AG
2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
hruba
marie 473 507 50 52 51,8 504 492 483 476 493 47,7 475
(%)
provozni
marie 3 9,4 4 113 108 9.8 8,6 6,5 66 87 8 72
(%)
cisty zisk
PFipadajici
akciondiim 2,7 10 2,3 8,4 78 55 55 4 3,9 5,9 5.3 4.6
v % Cistych
trieb

Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Z dalsich vybranych pomért vztahujicich se k vykazu zisku a ztrat v letech 2011 —
2022 adidas AG uvedenych v tabulce vyse je patrny spole¢ny rostouci trend, kdy zlomové
roky spojené s poklesem pro firmu predstavovaly roky 2014 a dale se piedevsim jednalo
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0 dopad roku 2020, kdy doslo k nejvyraznéjsimu poklesu v disledku celosvétové epidemie
COVID-19. Hruba marze Klesla 0 2 % a provozni marze klesla dokonce o vice nez 7 %.
To se nasledné projevilo i do poklesu zisku piipadajiciho akcionafiim, ktery tak mezirocné
Klesl 0 6,1 %. Nejmensiho snizeni v tomto roce mezi uvedenymi ¢étyfmi vybranymi poméry
bylo realizovano v rdmci hrubé marze, resp. vynosu z prodeje, ktera do té doby ptrevazné

mirné nartistala primérnym meziro¢nim tempem 0,89 %.

Dalsim vyznamnym pomérovym ukazatelem indikujici schopnost generovani zisku
spole¢nosti na zakladé jeho podnikatelské ¢innosti je provozni marze. U ni ve srovnani
s piedchozim ukazatelem u adidas AG dochazelo v pribéhu let k vétSsim procentnim
vykyviim, primérné o 8 %. Ackoli v poslednim sledovaném roce doslo i k jejimu rapidnimu
snizeni, piesto zde spole¢nost zustala v kladnych hodnotach, a tak potvrdila svoji
pietrvavajici ziskovost a také sviij dalsi potencial pro akcionafe do budoucna i nasledné po
pfekonani celosvétové naro¢ného obdobi spojeného s pandemii Covid-19 a navratem na

predcovidova ¢isla, respektive dokonce jejich ptekonani idealné v co nejkratsi dobé.

Nicméné v poslednim roce se v ramci hodnot provozni marze dostala spole¢nost na
hodnoty pted rokem 2011, tj. pod 7,2 %, dokonce na uroven pouhych 4 %. Dal§im vykyvem,
ktery se podepsal 1 do uvedenych dat spole¢nosti, predstavoval rok 2014, ktery byl spojen
opét s celosvétovym ekonomickym poklesem v disledku tehdy probihajici globalni finan¢ni
krize. Mimo tyto dva vyrazne vykyvy (rok 2020 a 2014) se firm¢ dafilo dosahovat mirn¢ se
zvySujiciho ristu u téchto dvou typti marzi, primérné se jednalo o navySeni o 0,89 % u hrubé

a o navySeni o 1,03 % u provozni marze.

Obdobny charakter pritbé¢hu vyvoje jako u obou typt marzi zaznamenala spole¢nost
také u urokového kryti nebo u ¢istého zisku ptipadajiciho akciondiim. Co se tyce poklesu
Cistych trzeb spole¢nosti v roce 2020 0 22 %, patrného z vykazu zisku a ztraty adidas AG,
doslo v navaznosti na to k promitnuti tohoto poklesu také do ¢istého zisku piipsaného
akciondiim v % cistych trzeb. Ten v pfipadé rastu dosahoval primérnych hodnot ve vysi
0,97 %, nicméné¢ pii zahrnuti dvou uvedenych zlomovych let doslo v pribéhu deseti let ke

sniZeni této pramerné hodnoty tohoto ukazatele na -0,26 %.

Provozni zisk se v roce 2022 snizil o 66 % na 669 miliont eur, v roce 2021 Cinil

1 986 miliont eur. Provozni marze v poslednim sledovaném roce klesla na dosud nejnizsi

uroven v ramci sledovaného obdobi a to na 3 % ve srovnani s 9,4 % v pfedchozim roce.
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Tento vyvoj odrazi ptredevsim pokles hrubé marze, nartst ostatnich provoznich
nakladu jako procento trzeb a déle také v souvislosti s narstem jednorazovych naklada ve
vysi vice nez 300 miliont eur v roce 2022 souvisejici s rozhodnutim adidas AG ukoncit
podnikani v Rusku. Mezi dal§imi polozkami ovliviiujici snizeni provozni marze v poslednim
roce byly také vyssi ustanoveni pro celni zaleZitosti rizika nebo néklady na restrukturalizaci

jako soucast programu zlepSovani podnikani spole¢nosti.

Tabulka 12 Piehled vyvoje planovanych a dosaZzenych hodnot hrubé a provozni
marZe adidas AG v letech 2011 — 2022

rok polozka pldan (%) vysledek (%) odchylka (%)
hruba marze 47,5-48 47,5 0
2011
provozni marZe 7,5-8 7,6 0
hrubd marze 47,5 47,7
2012
provozni marze 8 8 0
hruba marze 48,0-48,5 49,3
2013
provozni marZe 9 8,7 -0,3
hruba marze 49,5-49,8 47,6 -2,05
2014 , s
provozni marze 8,5-9 6,6 -2,15
hruba marze 47,5-48,5 48,3 0
2015 3 .
provozni marze 6,5-7 6,5 0
hruba marze 47,3-47,8 48,6
2016 3 .
provozni marze 6,5 7,7
hrubda marze 49,1 50,4
2017 , v
provozni marze 8,3-8,5 9,8
hruba marze 50,7 51,8
2018 3 .
provozni marze 10,3-10,5 10,8
hruba marze 52 52
2019 , .
provozni marze 11,3-11,5 11,3
hruba marze 52 50 -2
2020 3 .
provozni marze 11,5-11,8 3,8 -7,85
hruba marze 52 50,7 -1,3
2021 , .
provozni marze 9-10 9,4 0
hrubda marze 51,5-52 47,3 -4,45
2022 , .
provozni marze 10,5-11 3 -7,75

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Pti pohledu na vyvoj obou typt hlavnich marzi, tj. hrubé i provozni marze, vykazuje
spolec¢nost adidas AG vsechny varianty vysledkt. Od vyrovnanych hodnot v roce 2011 doslo
nasledné v roce 2012 a 2013 k nartstu u hrubé marze. V témze roce zacal jiz pokles provozni
marze do zapornych ¢isel na uroven -2 % u hrubé i provozni marze, coz bylo dano predevsim
obdobi celosvétové hospodaiské recese. Dale nasledovalo obdobi postupné rekonvalescence
anavrat do zelenych ¢isel v roce 2016 az 2018, kdy bylo dosahovano oproti predpokladanym
hodnotdm u obou typl marzi k narGstu o pfiblizné 1 % ro¢né. Tento pozitivni rist se ale
zastavil v roce 2019 a v roce 2020 vlivem celosvétové pandemie a ¢aste¢ného ochromeni
globalni spolecnosti véetné ¢asteéného ochlazeni také v rdmei mezinarodniho obchodu doslo
k vyraznému poklesu na troven -2,3 % u hrubé marze a v ramci provozni marze k poklesu
na neocekdvanych -7,85 %. Tuto situaci se podafilo v roce 2021 v ramci pfijatych opatieni
caste¢né zlepsit poklesem u hrubé marze na pouhych 1,3 % a v rdmci provozni marze
dokonce byl splnén planovany vysledek. Nicméné v poslednim sledovaném roce doslo
k dosud nejzasadnéjsim zapornym vykyvim spolecnosti pro tyto dvé vybrané marze a to na

-4,45 % pro hrubou marZi a na rekordnich -7,75 v ramci marze provozni.
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Ukazatelé kapitalového trhu

adidas AG

V ramci porovnani ne¢kolika vybranych ukazatelti z kategorie kapitdlového trhu je
pozornost zaméfena na cenu akcie, dividendu nebo trzni kapitalizaci. Graf Cislo 8
dokumentuje, ze ackoli pocet akcii spole¢nosti adidas AG byl v pribéhu sledovanych 12 let
na obdobné Urovni, tj. primérné 202 miliont kusi vydanych akcii, vyplata z dividendy
drzitelim akcii spole¢nosti oproti tomu vzrostla do roku 2021 vice nez 3krat s vyjimkou
roku 2022. Nicméné nejvyssiho narstu v ramci vyplaty z dividendy bylo dosazeno mezi
roky 2015 az 2019, kdy doslo k nartstu z 320 miliont eur na vice nez 752 miliont eur, co

znamenalo narust za toto kratké obdobi vice nez 2,35krat.

Tato skutecnost je zplsobena piedevsim ristem dividendy, ktera je zachycena na
grafu ¢islo 9, kde je zachycen také vyvoj dividendy spole¢nosti Puma SE. Soucasné pro
porovnani obou spole¢nosti je pfipojen i graf ¢islo 10 s vyvojem cen za akcie taktéZz obou
srovnavanych firem.

Graf 8 Vyvoj vybranych ukazateli kapitalového trhu spole¢nosti adidas AG
v letech 2011 - 2022

Vyvoj vybranych ukazatell kapitalového trhu - adidas AG
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Trzni kapitalizace, resp. celkova vefejné¢ obchodovatelnd hodnota veskerych akcii
spole¢nosti adidas AG od roku 2011 do roku 2022 vykazovala pievazujici rostouci charakter.
Pramérné c¢inila 30 mil. eur, nicméné v prabéhu sledovanych 12 let doslo k vyraznym
vykyvim, kdy z vychozich 10,5 mil. eur v roce 2011 dosahla trzni kapitalizace spole¢nosti
adidas AG vice nez 5,5nasobného nartstu do roku 2020. V roce 2022 ale nasledoval jeji
pokles na hodnoty mezi roky 2015 a 2016. Za nartistem trzni kapitalizace spole¢nosti adidas
AG stoji predevsim rostouci cena jeji akcie, ktera v letech 2019 a 2020 zaznamenala vyrazny
narGst v porovnani s piedchozimi lety, od roku 2011 do roku 2019 doslo k jejimu vice nez
pétinasobnému narastu. Nicméné v poslednich dvou letech sledovaného obdobi, zejména

roce 2022, poklesla cena za akcii v porovnani s rokem 2021 o 50 %.

Celkova vyplata dividend, odrazejici prubézny narist dividendy, zaznamenala za 12
sledovanych let u adidas AG vyvoj zahrnujici jak postupny rast, ktery byl nejmarkantnéjsi
mezi roky 2016 az 2019 s primérnym meziroénim narustem ve vysi 86,4 miliond eur,
v poslednim sledovaném roce znamenal navrat dokonce pod uroven pied rokem 2011, ¢ili
pod hranici 200 miliont eur. Konkrétné¢ v roce 2022 ¢inila celkovy vyplata dividend
necelych 125 miliont eur. Oproti roku 2021 tak doslo ke snizeni o vice nez 80 %, nicméné
to odrazi vyplatni pomér 49,2 % cistého zisku z pokracujicich operaci, co je soucasti
dividendové politiky spolecnosti. Celkovy primérny pocet emitovanych akci adidas AG za
dvanéct sledovanych let ¢inil téméf 200 milionu kust, v roce 2011 bylo v ob&hu pies 209
miliont kust akcii, na konci roku 2022 jiz jen necelych 178 miliont ks, co znamena pokles

o pfibliznych 15 %.

Vykonnd rada spolec¢nosti adidas AG navrhne pouziti nerozd€leného zisku
spolecnosti adidas AG ve vysi 723 miliona eur, jak je uvedeno ve finan¢nich vykazech
spolecnosti adidas AG za rok 2022, na vyplatu dividendy ve vysi 0,70 eur za akcii a na
prevod nasledné zbyvajici castky. Vysledkem by tak za finan¢ni rok 2022 byla celkova vyse

za vyplatu dividendy ve vysi 125 miliont eur.
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Puma SE

Graf 9 Vyvoj vybranych ukazateli kapitalového trhu spole¢nosti Puma SE

Vyvoj vybranych ukazatel( kapitalového trhu - Puma SE
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Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Spole¢nost Puma SE vykazuje u stejnych tii vybranych ukazateld kapitalového trhu
z ¢asti obdobny rostouci trend, ktery je patrny piedev§im od poloviny sledovaného obdobi

a praveé u Pumy SE predevsim v jeho zavéru vyrazné zesilil.

Nicméné v ramci odlisnych hodnot i pomérd pouze u trzni kapitalizace si zachovava
¢astecné obdobny, spiSe rostouci trend, ktery je vyrazngj$i v poslednich dvou letech
sledovaného obdobi. To bylo zpisobeno navySeni kapitalu z prostiedkt spole¢nosti
arozdéleni akcii v poméru 1:10 a to na zaklade€ usneseni valné hromady dne 18. dubna 2019.
Zvyseni bylo provedeno z kapitélovych rezerv 0 112,2 miliont eur na 150,8 miliont eur.
Doslo tak k navySeni poctu akcii z 15 milionti kust akcii na ptibliznych 150 miliond kust
akcii. Soucasné v tomto roce doslo i k nartistu ceny akcie 0 60,1 % na 68,35 eur. V navaznosti
na to se odpovidajicim zplisobem zvysila i trzni kapitalizace na ptibliznych 10,2 miliard eur
na konci roku 2019 oproti 6,4 miliarddm eur v roce ptedchozim. V rdmci obou sledovanych

spole€nosti toto znamenalo nejvyssi meziroéni zménu.
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Prehled vyvoje cen akcii obou spolec¢nosti mezi roky 2011 a 2022

Pro potencialni dalsi investory piedstavuje cena za akcii a také jeji vyvoj v cCase,
zejména jejich v poslednich nékolika letech, jednim z kliCovych faktorti pro rozhodovani

investoru.

Graf 10 Prehled vyvoje cen akcii spole¢nosti adidas AG a Puma SE (2011 - 2022)

VYVOJ CENY AKCIE - ADIDAS AG A PUMA SE
(2011 - 2022)

—s—2adidas AG - cena akcie na konci roku (€) Puma 5E - cena akcie na konci roku (€)

350

300

250

200

150

100

50

2022 2021 2020 20139 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

V ptipad¢ spole¢nosti adidas AG doslo od roku 2011 do roku 2020 k nartstu ceny za
akcii téméf Sestindsobné, tj. z hodnoty ptibliznych 50 eur za akci na téméf 300 eur za akci.
V rédmci celkové primérné ceny za akcii za celé dvanactileté sledované obdobi ¢inila 152
eur. V krizovém roce 2020, kdy mezi lednem a dubnem doslo dosud k z&sadnimu propadu
a to o vice nez 75 eur za tyto 3 mésice na 219 eur dosazenych za¢atkem dubna. V samotném
zavéru roku cena akcie adidas AG vysplhala zpét a dosahla necelych 300 eur, byla tak zpét
na urovni pied za¢atkem pandemie koronaviru. Nicmén¢ poté nasledoval dalsi propad ceny
za akcii ato 0 15 % v roce 2021 a v ramci posledniho sledovaného roku dokonce o 50 %
oproti roku 2021 na 127,46 eur za akcii. Ac¢koli tak rust spole¢nosti adidas AG piedstavoval
narust o vice nez 50 % oproti startovacimu roku, vyrazny propad zejména v poslednim roce
znamenal navrat mezi hodnoty let 2015 a 2016, kdy se cena za akcii pohybovala mezi 90

resp. 150 eury.

Ve spole¢nosti Puma SE byla cena za akcii v porovnani s adidas AG vyrazné nizsi,

hrani¢ni hodnoty pro vyvoj ceny akcie za sledované obdobi byly 22,5 eur v roce 2011
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a pribliznych 56,7 eur za akcii v poslednim roce 2022, kdy obdobné jako u adidas AG doslo
ke snizeni pramérné ceny za akcii. Pfesto celkova primérna cena akcie spole¢nosti Puma
SE piedstavovala 44,5 eur za vydanou akcii. Piesto i u Pumy doslo za 12 let k celkovému

narustu ceny akcie, a to vice nez 2,5krat.

Graf 11 Vyvoj dividendy — adidas AG a Puma SE (2011 - 2022)

VYVOJ DIVIDENDY - ADIDAS AG A PUMA SE
(2011 - 2022)
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Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

V ramci vyplacené dividendy drzitelim akcii u adidas AG i Pumy SE se rozdil zda
byt na prvni pohled patrny a to, ze u adidas je dividenda vyssi. Pfi bliz§im pohledu na graf
Cislo 11 je patrné, Ze se konkrétné jeji vyse od roku 2011 ztrojnasobila, z hodnoty 1 eura na
finélni 3 eura, primérna zména od roku 2010 do roku 2020 byla na urovni piibliznych
2,2 eur. Oproti tomu vyvoj dividendy u konkuren¢ni Pumy se pohyboval pouze v rozmezi
0,05do 1,25 eur, tj. pramérnych 0,27 eur, které predstavuji osminu oproti priméru dividendy
spolecnosti adidas AG. Dalsi zajimavé porovnani piedstavuji vstupni a vystupni hodnoty
dividendy u obou firem. Zatimco adidas AG startoval v roce 2010 s dividendou na drovni
1 eura, Puma SE zacinala s 0,2 eury. V roce 2022 doslo k jejich dosud nejbliz§imu pfiblizeni.
Uroven dividendy u adidas klesla na finalnich 0,7 eur, u Pumy ¢&inila v tomtéZ poslednim
sledovaném roce hodnoty 0,82 eur. Pribéh kiivky oznacujici vyvoj dividendy spole¢nosti

adidas AG za deset z dvanacti sledovanych let m¢l rostouci a zaroven stale zrychlujici se
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trend, ktery byl zastaven rokem 2020 z divodu celosvétové epidemie Covid a podminénym
zastavenim vyplaceni dividend akcionarim adidas AG a to v souvislosti s hutnym piijetim
syndikovaného revolvingového uvéru za acasti némecké statni rozvojové banky (KfW). Po
castecné stabilizaci bylo v nésledujicim roce navrzeno Predstavenstvem a Dozor¢i radou
adidas AG na kvétnové Valné hromadé vyplaceni dividendy za finan¢ni rok 2020 ve vysi
3,00 eur za akcii. Dalsi obdobné vyrazné snizeni vyplacené dividendy probéhlo v roce 2022,
kdy bylo vzhledem k aktualnimu ekonomickému vyvoji rozhodnuto o poklesu z 3,3 na

0,7 eur za akcii.

Spole¢nost adidas AG se dale rozhodla piistoupit k procesu zpétného odkupu svych
akcii, ¢imz se odpovidajicim zpisobem snizil pocet akcii, konkrétné se jednalo o zruSeni
celkem 12 100 000 vlastnich akcii, ¢imz se odpovidajicim zpusobem snizil pocet akcii

spolecnosti a zakladni kapital.

Spole¢nosti Puma SE oproti tomu zaznamenala v ramci dividendy mensi vykyvy
s mirn¢ rostoucim charakterem kiivky spiSe v zavéru sledovaného obdobi s vyjimkou let
2018 a 2020, které znamenaly nejvétsi poklesy oproti predchozim rokiim. Nicméné
v nasledujicich letech 2021 a 2022 zaznamenala uroven dividendy vyrazné&ji rostouci trend
a po dosud nejvyssi hodnoty v ramci sledovaného obdobi, kdy bylo v roce 2017 dosazeno
dosud nejvyssich 1,25 %, bylo dosazeno dividend 0,72 % respektive 0,82 % v poslednim

roce.

Na druhou stranu pii porovnani dividendy s cenou akcie pfedstavuje pravé samotna
dividenda pouze malou ¢ast pti drzeni mensiho objemu akcii. Efekt a pfinos pro jejich
drzitele se tak projevuje az s jejich vétsim pocétem, a tedy vétSich akcionaii, a naslednymi
operacemi na akciovém trhu. Pro ilustraci objemi v prabéhu 12 let jsou v tabulce Cislo 13
zachyceny primérné denni objemy obchodti na akciovém trhu za dany rok. Pfi srovnani

obou tad dat primérn¢ pievySuje adidas AG spolecnost Puma SE a to vice nez Sestkrat.
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Tabulka 13 Primérny denni objem obchodi (pocet akcii)

adidas
AG
Puma
SE*

783,409 546,483 808,394 638,854 824,045 653,389 892,646 1,199,167 1,356,914 842,318 900,218 1,171,003

519,477 281,047 422,629 386,863 44,386 6,689 3,392 9,416 7,209 11,086 24,739 39,973

pozn. upravené hodnoty (1:10), k ¢emuz doslo v r. 2019

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Zaméstnanci

Pocet zaméstnancli spolecnosti adidas AG a Puma SE, jejichz vyvoj je zaznamenan
v nasledujicim grafu c¢islo 12, se v prib&éhu 12 sledovanych let u obou firem zvysil,
v pruméru za ob¢ spole¢nosti celkem to Cinilo ptibliznych 30 %, konkrétné u adidas AG
doslo k narGstu jeho zaméstnancti o cca 20 %, u Pumy SE byla zvySena celkova
zaméstnanecka zakladna o vice nez dvé pétiny. To souvisi s pokracujici expanzi obou firem
v ramci kontinentti. adidas AG eviduje v praméru 4,3krat vice zaméstnanct oproti
konkuren¢ni Pumé SE. V poslednim sledovaném roce pocet zamé&stnancu ¢inil pfibliznych
59 tisic u adidas AG, u Pumy SE v roce 2022 pracovalo ptes 18 tisic kmenovych
zaméstnancl. Ackoli vétsi meziro¢ni vykyvy celkového poétu zaméstnancti 1ze mozna na
prvni pohled pfisoudit adidas AG, tak lze konstatovat, Ze nariist zaméstnancli u obou
spolecnosti je postupny a imérny velikostem obou firem. Pozitivnim zjis§ténim je, Ze v roce
2020 v souvislosti s nastupem pandemie Covid-19 nedos$lo k vyrazné&j§imu propousténi
svych zaméstnanct, ke kterému by musely obé spolecnosti ptistoupit. adidas AG snizil pocet
svych zaméstnancli o necelych 5 %, zatimco Puma SE vroce 2020 dokonce své

zaméstnanecké pocty mirné navysila.

Jednim z divodd, pro¢ u adidas AG nedoslo k vyrazngj§imu propousténi prave jiz
b&hem roku 2020 byla uskute¢néna piijcka ve vysi 3 miliard eur®, ktera pomohla spoleénosti
pieklenou toto zlomové obdobi. Pro obé¢ spolecnosti jsou jejich zaméstnanci jednim
z klicovych faktora, ktefi se nejen podileji na vytvareni podnikovych hodnot, ale poméhaji

urcovat a budovat danou firmu jako takovou. Na rozdil od vétSiny spole¢nosti, které bud’ jen

88 https://www.adidas-group.com/en/media/news-archive/press-releases/2020/adidas-replaces-kfw-
syndicated-loan-facility/
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velmi téZzce piekonavaly naro¢né obdobi od jara 2020 a ¢asto se bohuzel nevyhnuly
propousténi svych zaméstnancii nebo dokonce v mnoha piipadech dospély az k vyhlaseni
bankrotu, adidas AG i Puma SE se zachovaly jinak a potvrdily, Ze hodnota lidského kapitalu

je pro né¢ nenahraditelna a své zaméstnance dokazaly zejména v tomto kritické dob¢

podpofit.

V dalSich dvou letech je potvrzen trend jak u adidas AG, kterd navazala na rok
predchozi 2019 a pokracovala ve snizujicim poctu svych zaméstnanct, tak také u Pumy SE
dochazelo k pokracujicimu trendu, u kterého, na rozdil od adidas AG a také s vyjimkou roku
2012 spole¢nost v postupném navySovani poctu svych zaméstnancu. adidas AG tak z
puvodnich hodnot na Grovni 47 tisic svych zaméstnancii v roce 2022 vykazoval vice nez 52

tisic osob, v pruméru necelych 56,1 tisic zaméstnanct v ramci 12 sledovanych let.

Graf 12 Vyvoj po¢tu zaméstnancu spole¢nosti adidas AG a Puma SE

VYVOJ POCTU ZAMESTNANCU - ADIDAS AG VS. PUMA SE
(2011 - 2022)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

V tabulce ¢islo 12 je patrny piedevsim naristajici pofet zaméstnancli obou
spole¢nosti, nicméné tabulka i nasledny graf ¢islo 13 zachycuje také postupny vyvoj v ramci
primérnych zaméstnaneckych nakladu, které za 12 let u obou sledovanych firem cinily
v praméru 41 tisic eur. Ackoli ob& nakladové ktivky zachycujici jejich vyvoj od roku 2011,

v nékterych mistech Se stfetdvaji, ve vétsing pripadl vykazuje pravé Puma SE mirné vyssi

osobni néklady. Ty vzrostly o necelych 29 %, zatimco u adidas AG vzrostly v celkovém
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rozdilu o vice nez 37 %. Nejvétsich poklest v ramci prumérnych zaméstnaneckych naklada
zaznamenala adidas AG a to v letech 2014 a také v kritickém roce 2020, kdy pravé bylo
nutné omezeni vydajii v souvislosti s pfijetim covidovych opatfeni. Nicméné jednd se
0 pramér celé zaméstnanecké zakladny, to znamena od zaméstnanct vyrobnich linek, pfes

designéry po nejvyssi management firem piedevsim centrale v Némecku.

Tabulka 14 Pi‘ehled po¢tu zaméstnancu spole¢nosti adidas AG a Puma SE

2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

HOEEt . 59 258 61401 62 285 65 194 57016 56 888 58 902 55 555 53731 49 808 46 306 46 824
zaméstnancii

osobni
naklady 2856 2659 2325 2720 2481 2549 2373 2184 1842 1833 1872 1646
(v mil. eur)

o ea—-—a

pramérné
ro¢ni néklady
na 48 196 43 305 37328 41722 43514 44 807 40 287 39312 34 282 36 801 40 427 35153
zaméstnance
(v eurech)

o>

ROEEt o 18071 16 125 14 374 14 332 12 894 11787 11 495 11351 11 267 10 982 11 290 10 836
zameéstnancu

osobnf
néklady 846,5 712,4 583,7 640,5 553,8 549,1 493,1 4838 4253 4157 438,8 393,8
(v mil. eur)

>ZCo

pramérné
ro¢ni néklady
na 46 843 44180 40 608 44 690 42 950 46 585 42 897 42 622 37 747 37853 38 866 36 342
zaméstnance
(v eurech)

m »

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spoleénosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Graf 13 Vyvoj ro¢nich zaméstnaneckych naklada — adidas AG, Puma SE

Pramérné roéni naklady na zaméstnance adidas AG vs. Puma SE
¢ (2011 - 2022)
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25,000
2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Souvislosti dosaZzenych ekonomickych hodnot a déni v ramci spole¢nosti

adidas AG od roku 2011 do roku 2022

Spolecnost adidas AG musela nejen v pribéhu sledovanych deseti let Celit a potykat
se s fadou vyzev. Ve druhém desetileti spole¢nost kromé pokracujici produkce a tvorby stale
novych designt, fad a sérii stale vice i vzhledem k celospole¢enskému tlaku zapojovala
udrzitelné a recyklované materialy nebo ménila zptsoby produkce spojené s isporou energii
a samotnych zdroju. Nejen témito kroky tak bylo priabézné dosazeno nového vnimani celé
spoleCnosti jako moderni, adaptibilni a soucasné i na historii zaloZzené znacce, ktera

i v 21. stoleti dokaze udrzet krok s ostatnimi a je stéle inspirativni a jedine¢na.
2011

V prvnim roce sledovaného obdobi spole¢nost adidas AG piedstavila strategicky
pétilety podnikovy plan “Creating the new”, zahrnujici rist trzeb o 13 % nebo naptiklad
navyseni zisku z akcie 0 18 %. U znacky Reebok bylo v roce 2011 dosazeno nartstu prodeje
o vice nez 20 %, to bylo zptsobeno rozsifenim o vyznamnou americkou znacku CrossFit.
Také doslo ke vzrustu trzeb 0 16 % u dalsi znacky, konkrétné golfové znacky TaylorMade,

ktera je spolecné se znackou Reebok souc¢ésti adidas AG.

V poloving roku adidas AG informoval o planované vystavbé nového distribu¢niho
centra blizko Osnabriicku v Némecku za 100 milionu eur, které bude od roku 2013 zasobovat
zapadni Evropu. Mezi dal§imi sportovnimi udalostmi, kde vyznamnéji figuroval adidas, byl
naptiklad 38th BMW Berlin Marathon, kde byl adidas oficialnim partnerem, nebo dale The
Rugby World Cup Final v Aucklandu, kde v dresu adidas triumfoval novozélandsky tym All
Blacks. Ze svétoznamych jmen, které se staly ambasadorem v roce 2011, se u znac¢ky Reebok

objevila naptiklad herecka Eva Mendez.
2012

V ramci nejvyznamnéjsich sportovnich udalosti, které probehly v roce 2012, byly
olympijské hry pozadané v Londyné a také Mistrovstvi Evropy ve fotbale (EUFA EURO
2012), které se poiadalo v Polsku a na Ukrajing. Kromé dresti Némecka, Spanélska, Recka,
Dénska, Ukrajiny a Ruska oblékl adidas také rozhodéi nebo dobrovolniky. Zejména
v souvislosti s témito dvéma udalostmi doslo k nardstu trzeb o rekordnich 1,6 miliard eur,

co piekonalo dosud nejvys$si narist trzeb z roku 2010, kdy probéhl Svétovy pohar ve fotbalu.
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Zalatkem roku byl v Sanghaji otevien &tvrty nejvétsi obchod, dale doslo
k prodlouzeni spoluprace s Porsche Design Group nebo TaylorMade-adidas Golf ziskal
akvizici Adams Golf, Inc., ¢imz dosSlo k rozsifeni produktové palety v¢. jejich poctu
golfovych hract. Jednou ze zajimavych kolaboraci roku 2012 piedstavovala pro Reebok
kolekce deseti stylt nejznaméjsich hrdinu série Marvel. V ramci zviditelnéni znacky adidas
pomohla propagace spojeni se jmény jako Justin Bieber, Selena Gomez nebo Nicki Minaj,
u znaCky Reebok to byla naptiklad Alicia Keys. Mezi ambasadory kampané adidas is all in
se objevila jména jako Lionel Messi, David Beckham nebo Katy Perry. Obleéeni znacky
adidas nosilo v roce 2012 ptes 5 000 atlett, 11 ndrodnich olympijskych vybort, 21 narodnich
sportovnich federaci. Mezi zlatymi medailisty tohoto roku, ktefi na sobé méli znacku adidas

napiiklad Andy Murray, Jessica Ennis nebo David Rudisha.

V tomto roce adidas dosahl dalsiho navyseni celkovych trzeb oproti minulému roku
to predstavovalo nardst o vice néz 1,5 miliardy eur na celkovych 14 883 miliond eur. Toho
bylo dosazeno piedevsim diky prob&hlym dvéma nejvyznamnéjsim sportovnim udalostem
tohoto roku, tj. londynskym olympijskym hram a pak také fotbalovému mistrovstvi Evropy.
Piedevsim tyto dvé udalosti stoji za narustem trzeb o ptibliznych 11 % a to vzhledem ke
zvySeni prodeje produktl ze stran navstévnika téchto sportovnich klani. Vzhledem k tak
uspésnému roku, kdy doslo k navyseni také dividendy na akcii o 35 %. Adidas AG v tomto
roce také revolvingovy uvér ve vysi 500 miliond eur na zabezpeceni finan¢ni stability

a zajisténi dlouhodobé nékladovée efektivni financovani.
2013

Béhem roku 2013 adidas AG respektive Reebok spustila fadu svych kampani, mezi
nimi byly naptiklad Live with fire, #mygirl nebo Fitness Fireworks. Dale jako kazdoro¢né
probihalo zdokonalovéni i co se technického pokroku tyce, klicova pro spolecnost byla
v New Yorku prezentovana prelomova boostova technologie, dale byly pribézné vytvareny
stale nové produkty jako fotbalova bota The Engine se schopnosti zadrzovat energii nebo

bézecka bota Springblade prizptsobitelna jakémukoli prostiedi.

Reebok v roce vyhlasil viceletou spolupraci se zavodem s pieckazkami celosvétove
znamym jako Spartan a dale byla uzavieno nové partnerstvi s celosvétovou fitness
spole¢nosti Les Mills. Oproti tomu adidas koncem listopadu spole¢né s FIFA vydali

prohlaseni o prodlouzeni jejich jiz dfive uzaviené dohody garantujici adidas pozici
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oficidlniho partnera, dodavatele a také drzitele licenénich prav pro Svétovy pohar FIFA

a vSechny udalosti s tim spojené, a to az do roku 2030.
2014

Nejvyznamnéjsi sportovni udalosti roku byl Svétovy pohar ve fotbalu, co se projevilo
na neo¢ekavaném narustu o vice nez 20 % spojeneho s prodejem zbozi pravé z této oblasti,
a to ve vysi 2 miliard eur. V prabéhu roku doslo k narastu u adidas running a to konkrétné
u zbozi zalozeného na technologii Boost a to 0 15 %. Reebok oproti tomu dosahl jiz po
sedmé v fad¢ nartstu prodeje, v roce 2014 toto Cinilo 5 %. 21 % nartst v kategorii training
podtrhl pozici Reeboku mezi fitness zna¢kami. U prodeje adidas se zvysil ukazatel o 11 %.
Rok 2014 piinesl zklamani i u golfu. Pokles po¢tu aktivnich hra¢t nebo pomala likvidace

starych zasob zbozi zptisobilo problémy v celém pramyslu,

V pribéhu roku 2014 také v dusledku globalniho ekonomického poklesu doslo
k firemni reorganizaci a orientaci na tvorbu novych technologii a produktii. Pocet hlavnich
kampani spole¢nosti byl proto velmi omezen a doslo také k piesunu do online prostredi, kde
doslo napfiklad k zalozeni digitalnich newsrooms, naptiklad v souvislosti s fotbalovym
Sampionatem v Riu de Janeiru byl vytvofen newsroom Posto adidas. Proto az na ptelomu
zacala kampan adidas NEO, jejiz hlavni tvaii se stala Selena Gomez. NEO se soustfed’ovala
na nové trendy, které by oslovily cilovou skupinu, kterou byla piedevsim mlada generace ve
véku 14 az 19 let, pro kterou se specialné vytvotil business model fast fashion. Adidas mimo
jiné vytvafi produkty spojené se sportem i zivotnim stylem typu hodinek, resp. fit ndramku,
napt. adidas Sport Perfomance miCaoch Fit Smart watch, nebo specialni Reebok boty Cardio
Ultra studio.

2015

V nasledujicim roce pokracovaly kampané typu #ThereWillBeHaters od adidas
Football nebo Be More Human od Reebok. V lednu byl opét v New Yorku za ptitomnosti
nékolika svétoznamych atletd, mezi nimiz byl naptiklad Yohan Blake, pfedstaven posledni
model bézecké revoluce — boty Ultraboost. V poloviné roku spole¢nost ve spolupraci

s Parley for the Oceans ptedstavila na udalosti Spojenych narodt ke klimatické zméné novy

89



model bot, ktery byl kompletné vyroben z recyklovaného oceanského odpadu. Koncem roku

je u tohoto modelu dokonce na 3D tiskarné vytisténa i jeji mezipodesev.

Adidas AG se umistil na tfetim misté v ramci Global 100 Index, ¢imz se zafadil mezi
100 nejudrzitelnéjSich spole¢nosti a zaroven nejlepsi evropskou spole¢nosti v této oblasti.
Zacatkem unora probé&hla nevidana propagace, kdy do 42 kin po celém svété byl z New
Yorku zivé piedstaven model bot Yeezy Boost, jehoz tvafi se stal americky rapper Kanye
West, a ktery predstavoval prvni ze stéZejnich modeli této série, potazmo celého adidasu.

Nasledné jesté téhoz roku byl predstaven dalsi model vznikly z této spoluprace Yeezy Boost
350.

Béhem roku 2015 Reebok vytvofil spolupraci s mezindrodni modelkou Mirandou
Kerr, bylo také uzavieno sedmileté partnerstvi s NHL startujici v sezoné 2017/18, nebo byly
také predstaveny nové modely fotbalovych bot X a Ace. Kolaborace s Pharrellem
Williamsem pfiinesla také rozsifeni barevné palety v ramci Supercolor pouzitelné pro 50

riznych vzhleda ikonickych bot Superstar.

V Iét¢ je na centrale adidasu v Herzogenaurachu oteviena nova budova PITCH
testujici zaméstnanecké pracovni prostiedi budoucnosti s kreativnimi zasedacimi
mistnostmi, poslednimi technologiemi a inovativnimi odpo¢inkovymi zoénami. Nasledné
byla ozndmena akvizice s Runtastic, vedouci aplikaci pro fitness s vice nez 80 miliony

registrovanych uZivatelil.
2016

Zacatkem roku byla prodlouzena dlouholetd spoluprace s designérkou Stellou
McCartney do roku 2020 nebo byl ptedstaven novy model kozenych bot vytvofenych ve
spolupréci s americkym rapperem Kendrickem Lamarem, které byly vyprodany do 30 minut.
K novinkdm mezi fotbalovymi kopackami se v roce 2016 objevil model ACE 16+
PURECONTROL,  kter¢é  byly  vytvofeny nov€ zcela  bez  tkanicek.
1. fijna 2016 byl Vykonnou radou adidas AG zvolen do pozice generélniho feditele Kasper
Rorsted, ktery tak po vice nez 15 letech ve vedeni adidas AG vystiidal Herberta Hainera.
adidas se v tomto core opét dostal mezi 100 nejudrzitelnéjsich spole¢nosti, kdyz obsadil pate

misto v prestizni anketé Global 100 Index a potvrdil tak svoji pozici lidra v oboru.
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Dale byly realizovany kampan¢, mezi kterymi v roce 2016 probéhly napiiklad Future
campaign, I'm here to create nebo Sport Needs Creators. Mezi produkty roku byly
prezentovany PureBOOST X, specialné tvarované bézecké boty pro Zeny vytvofené Zenami,
nebo tak= model Gazelle, vychazejici z modelu z Sedesatych let minulého stoleti zahrnujici
v sobé i soucasny street look budoucnosti. DalS§imi novinkami byly boty UltraBOOST
Uncaged inspirované fanousky, botasky s inovativni a velmi lehkou Cloudfoam nebo tésné
pied Eurem 2016 byla odhalena série kopacek Mercury Pack. Pozadu nezlstal stat ani
Reebok, ktery pfisel se svymi model CrossFit tréninkovymi botami Nano 6.0. Na podzim
byla prezentovana produktovd fada adidas Originals Hu, ktery vznikla v kolaboraci

s Pharrellem Williamsem, oslavujici svétovou kulturni diverzitu.

Adidas uzaviel toho roku kontrakt s némeckou fotbalovou asociaci trvajici do roku
2022 nebo americkou tenisovou asociaci i s irskou fotbalovou asociaci do roku 2020, déle
také uzavtel dlouhodobou smlouvu napiiklad s fotbalistou Paulem Pogbou. adidas oteviel
svoje prvni znaCkové centrum v Hong Kongu, které se stalo dosud nejvétSim v euroasijské
oblasti. Oproti tomu koncem léta v Atlanté vznikla tzv. SPEEDFACTORY zaméiujici se na
produkci bézeckych bot, ve které bylo cileno na vyrobenych 50 000 pard bot jesté téhoz
roku. Ve stiedné dobém horizontu spole¢nost planovala produkci jednoho milionu part

béZeckych a dalSich kategoriich pravé v podobném typu vyrobniho podniku.

V zafi se firmé podafilo dosahnout zasadniho milniku, kdy vstoupila mezi 50
nejvétsich a zaroven nejlikvidné&jsich firem Eurozdny, stala se totiz ¢lenem v ramci EURO
STOXX 50 Index oznacujici firemni lidry v daném sektoru. Jesté koncem roku adidas v Ney
Yorku na 5th Avenue otevira sviij nejvétsi vlajkovy obchod vzhledove inspirovany skolnimi
stadiony a poskytujici zakaznikiim unikatni zazitky z nakupovani prostfednictvim napiiklad

testovani produktl na draze nebo z hiisté, které se v obchodé mimo jiné také nachazi.
2017

Zacatkem roku vznikaji dalsi kampané jako Be more human u Reeboku nebo Here
to Create. Adidas také rozSifuje pouziti recyklovanych materiali z oceant
a vyprodukovanou technickou ptizi jakou je ekonyl pouziva napiiklad u plaveckych odévu.
V ramci Parley edice, zaméfujici se pravé na tyto materialy, dochazi k rozSifeni jeji

produktové palety o modely UltraBOOST nebo UltraBOOST X. U adidasu dochazi ke
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zméné zpusobu produkce, kdy pouziva 4D lehky syntetizovany materidl budoucnosti ze

Silicon Valley.

Reebok se mezitim piipojuje k inciativé Cotton + Corn zabyvajici se udrzitelnou
produkci z plodin, které nejsou uréeny pro potravinarsky prumysl. Adidas Football pfichazi
s novym modelem Nemeziz nebo je ve spolupraci s americkym basketbalistou Jamesem

Hardenem ptedstaveny boty Harden LS.

Po finan¢né uspésném roce 2016 firma pokracovala ve vedeni v rdmci oboru
a soucasné i ve své dlouhodobé pétileté strategii Creating the New vedouci k vyraznému
navyseni trzeb a zvySeni prodeje do roku 2020. u négj se predpoklada navyseni hodnot mezi
hodnotami 20 az 22 % oproti piedchozimu pétiletému obdobi, kdy se pocitalo s navySenim
kolem 15 %. Ve snaze rozsifeni severoamerického obchodu adidas v roce 2017 rozsifuje
partnerstvi s ligou amerického fotbalu na dodavku veSkerého sportovniho vybaveni

a obleceni.

Na podzim téhoz roku probiha kampan Don’t Be Quiet Please za podpory fady
tenistll svéta nebo se adidas po osmnacté v fad€ umistuje mezi 2 500 nejvétsimi firmami
posuzovanymi z hlediska udrzitelnosti (Dow Jones Sustainability Indicies). Dale je spustén
projekt AM4 (adidas made for), ktery je zaméfen na 6 kli¢ovych mést a produkce je
realizovand v ramci Speedfactory, které se koncentruje na poznévanim, testovani
a spoluvytvaieni designu spolu se zakaznikem, co zaroven definuje zptsob, jakym adidas
dale vytvaii své produkty. Reebok mezitim zahajuje svoji spolupraci se znackou Victoria
Beckham a adidas koncem roku expanduje se svoji aplikaci To you, for you, with you
poskytujici kromé personalizovanych sluzeb a jednoduchého nakupu také inspiraci pro sport

i styl.
2018

Novy rok adidas zahdjil s modelem inspirovanym a vytvofenym ve spolupraci
s berlinskym dopravnim podnikem zahrnujici i ro¢ni kupon do berlinské MHD, ktery byl
zakomponovany do jazyka boty. Obdobné byl vytvofen také limitovany model pro
londynskou méstskou hromadnou dopravu. Na oslavu pétiletého vyro¢i od piedstaveni

inovativni mezipodesvi BOOST byly vytvoreny dalsi dvé jeho siluety. K dal§im novinkam
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toho roku patfily ocenéna reebokovska bézecka bota Floatride Run nebo adidasovska bota
SolarBOOST inspirovana NASA.

Pokracujici spolupraci potvrdila adidas UEFA, a to do roku 2021. Spole¢nost adidas
tak i nadéle od roku 2001 zustala oficialnim dodavatelem mice. Dalsi prodlouzeni GispéSného
partnerstvi potvrdila i Némecka fotbalova asociace, ktera bude s adidas spolupracovat do
roku 2026.

adidas v priabéhu roku vytvofil nékolik navratovych modelu, které transformoval do
souc¢asnosti. Mezi nimi byly napiiklad model Continental 80, odkazujici na tenis, nebo retro
modely Falcon a Yung 1 inspirujicimi se bézeckymi modely 90. let. Pozadu nezistal ani
Reebok, ktery prezentoval reedici svych devadesatkovych terénnich bot s nazvem Aztrek.
Dale navazovaly uspés$né kampané Viktorie Beckham Reebok X s limitovanou
basketbalovou edici, a piedev§im kampan pro Svétovy pohar 2018 FIFA s nazvem Creativity
is the anwer pfinasejici nejosobnéjsi pohled na 56 hvézd svétového sportu a kultury, mezi
kterymi byli Lionel Messi, Gabriel Jesus, Mo Salah, Zinédine Zidane nebo Pharrell
Williams. Dalsi nasledujici komer¢ni uspéch zaznamenal model Yeezy BOOST 350 V2
Triple White, ktery vznikl ve spolupréaci s Kanyem Westem.

Redefinice béZeckého stylu pfisla nasledné ve druhé poloviné roku 2018, kdy byl
predstaven model Alphaedge 4D, které byly navrzené s unikatni 4D mezipodesvi
kontrolujici ndvratnost vlozené energie a poskytujici prodysné odpruzeni. Milnikem, ktery
pomohl s dalsi expanzi spolenosti smérem na vychod, bylo otevieni nejvétsiho

a nejnovéjsiho asijsko-pacifického znadkového obchodu v Sanghaji.
2019

Tento rok byl pro adidas specialni, protoze se slavilo sedmdesatileté vyro¢i vzniku
spolecnosti, kdy se spole¢né rekapitulovalo, jak se 0d 47 zaméstnanct podatilo firmu rozsitit

do stavajiciho globalniho rozsahu o zaméstnanecké zékladné ¢itajici témet 60 000 lidi.

Zarok 2019 se podatilo dosahnout trzeb v celkové vysi 23,6 miliard eur, hruba marze
doséhla rekordnich 52 % a v ramci provozni marze spole¢nost dosahla jeji dosud nejvyssi
urovné ve své historii, celkem az 11,3 %. Adidas AG dale uspé$né pokracuje na své

dlouholeté strategii Creating the New.
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Spolecnost jako propagator a lidr zmén v rdmci primyslu, kterému se vénuje jiz 20
let, se i v tomto roce opét umistila mezi 2 500 nejvétsimi firmami posuzovanymi z hlediska
udrzitelnosti (Dow Jones Sustainability Indicies). Adidas AG planuje od roku 2024 pouZivat
pouze recyklovany polyester a do roku 2050 chce piispét ke klimatické neutralité v ramci

vSech aktivit i samotného vyrobniho cyklu.

2020

Rok 2020 a vina spojena s pandemii COVID-19 ptedstavoval celosvétoveé zlom,
ktery se ve vétsi ¢i mensi mife projevil do vSech lidskych ¢innosti napii¢ zemémi a regiony
a nasledné¢ mél dopad i do dalsich mésici nebo dokonce let. Jeho zasah do Zzivotu,
a predevsim zdravi vétSiny populace mél zasadni dopad a kvuli nim bylo nezbytné piijeti

mnozstvi omezeni a nafizeni. Ani ty v§ak nedokazaly zabranit ztrdtdm na Zivotech.

Ekonomiky zemi byly ¢asto doslova zastaveny, pracovalo a zilo se v omezeném
rezimu, piesto svét se nezastavil tak Gplné. Také v rdmci spole¢nosti adidas AG doslo k fadé
omezeni a zaroven se pandemie COVID-19 podepsala na dosud nejvétsim ekonomickém
poklesu. Dopad mé¢la do fady oblasti, pfinesla s sebou fadu omezeni spojenych nejen se
samotnym prodejem, ale napiiklad s logistikou, na ur¢it¢é obdobi doslo k uzavieni
kamennych prodejen. Soucasné s tim ale bylo nezbytné zajistit pokracovani v produkei, ktera
znamenala také pravidelnou uhradu fixnich nékladt. Pravé samotné uzavieni prodejen, ke
kterému doslo u 70 % z nich v¢. téch partnerskych, vedlo nasledné k zastaveni prodeje v
maloobchodu a sou¢asné i na velkoobchodni drovni. To se promitlo do sniZeni vynost i vysi
hotovosti, které se bézné na celopodnikové tirovni podili pfiblizné z 60 %. Adidas AG pro
zachovani akceschopnosti a funkénosti celé firmy vcetné zajisténi svych 60 tisic
zaméstnancl a partnerti omezil a piijal fadu opatfeni. Mezi nimi byly napiiklad disledna
kontrola nakladti a pracovniho kapitalu nebo omezeni manazerskych odmén piipadné

zastaveni zpétného odkupu akcii a jiz dfive uvedena zastaveni vyplat dividend akcionaiim.

Pro pieklenuti dosud nevidané situace zpusobené celosvétovou pandemii Covid-19
se adidas AG rozhodl podniknout vyznamné kroky k zajisténi financni flexibility.
Spole¢nost v polovingé dubna 2020 pievzala syndikovany revolvingovy uvér za ucasti

némecké statni rozvojové banky (KfW) v celkové vysi 3 miliard EUR se splatnosti na 15
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mésicd do léta 2021, nicméné za podminky pteruseni vyplaty dividend.®
Ta byla zastavena az do listopadu 2020, kdy doslo k nahrazeni tohoto Gvéru pijckou ve vysi
1,5 miliardy eur u partnerskych bank.”® Nasledné doslo také k dosud historicky prvnimu
snizeni dividendy zaCatkem tnora 2021, ze 3,85 € na 3 €, coz mélo dopad i na vyplatu

dividend v roce 2020.

Evropské fotbalové mistrovstvi, které se mélo konat v roce 2020 ve Spojeném
kralovstvi, bylo vzhledem k pandemii Covid-19 piesunuto o rok pozdé&ji. Obdobny osud
postihl také letni olympijské hry uskute¢néné v Japonsku byly taktéz piesunuty do roku

2021. To mélo zasadni negativni dopad predevsim na trzby.

Na druhou stranu celosvétova epidemie Covidu-19 s sebou ptinesla alespoi ¢astecny
pozitivni dopad, a to k nartstu domaciho cviceni, lekci a s tim také online prodejem, ktery
tak paradoxn¢ a alespon Castecné kompenzoval ztraty z uzavienych prodejen. Nicméné
v roce 2020 doslo k poklesu pfijmi o 14 %. Pfesto se podafilo udrzet vysi hrubé marze na
urovni 49,7 %, doslo tak k poklesu o pouze 2 %. Provozni marze ale zaznamenala vyS$si

uroven poklesu a to o 3,8 %.

vvvvvv

vice nez 400 miliont lidi a do které se zapojilo pies 3 000 atletdi a partnerti. Dalsi GispéSnou
a zaroven opét digitalni kampani se ve druhé pulce roku Ready for Sport. Bylo tak jiz mozné
sledovat fadu sportovcii a tymu v akci. Mezi nimi byl napfiklad Dominic Tiem, ktery vyhral
svuj prvni grandslamovy titul na US Open, nebo vyhru FC Bayern Mnichov v Lize mistrd
UEFA.

V oblasti udrzitelnosti spole¢nost pokracovala v produkei bot ze série Parley for the
Oceans. Za rok 2020 bylo vyrobeno na 15 milionii parti z recyklovaného odpadu z oceanti

nebo také doslo zastaveni pouzivani koZesin.

Adidas si mimo jiné kladl za cil navySeni poc¢tu zZen ve vedeni a to na 32 %, to se mu

do konce roku 2020 podafilo a dokonce dosahl 35 %.

89 https://www.akcie.cz/komentare-a-doporuceni/173975-adidas-prijal-uver-3-mld-eur-se-statni-podporou-
kvuli-kteremu-prerusi-vyplatu-dividendy/?graf=23310
70 https://www.cnbc.com/2020/11/10/adidas-cautious-for-year-end-as-pandemic-returns.html
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2021

V roce 2021 doslo celosvétoveé k oziveni ekonomiky a i k postupnému ploSnému
navratu ke sportu, v ramci kterého byly dodatecné uspotradany vzhledem k pandemii
odlozenym sportovnim akcim. Mezi nimi byly naptiklad Svétovy Sampionat ve fotbalu
UEFA EURO 2020 nebo Olympijské hry v Tokiu 2020. Nicméné dopady Covid-19 i nadale
pretrvavaly, krom¢ jiz standardnich rousek a testovani nebo karantény bylo mezi nimi
i poradani sportovnich udalosti, a to bez ptitomnosti divaka. I to se projevilo do snizenych
piijmt ze spolutiasti na téchto aktivitach, a to nejen u spole¢nosti adidas AG. Nicméné
1 pfes pretrvavajici dopady do vyrobné-distribu¢nich fetézcii a také vykyvech v poptavce

i nabidce, dosahla adidas AG narust trzeb o 16 %.

Ve stejném roce dospéelo vedeni spolecnosti k rozhodnuti o prodeji znacky Reebok
za 2,1 miliardy eur spole¢nosti Authentic Brands Group. A déle v bieznu byla aktualizovana

podnikova strategie pod oznacenim ‘Own the Game’, kterd je zacilena na zakaznika.

2022

Rok 2022 znamenal pro adidas zklamani. Ptes ¢astecné obnoveni svétové ekonomiky
po pandemii koronaviru nedoslo i vzhledem ke geopolitickym tlakiim a rozdilnym situacim
v tak zasadnich oblastech jako je napiiklad Cina, ktera byla tvrdé omezena restrikcemi v
pribchu pandemie. Déle valecny konflikt m4 Ukrajin€ a pokraujici naruSeni vyrobné-
distribu¢niho fetézce, vysoka inflace a dalsi, to vSe nepfineslo ofekavany navrat do
vyrazn&jSich ernych ¢isel, ale spise to snizilo spotiebitelskou poptavku a dale negativnim
dopadem na veSkeré podnikatelské Cinnosti adidasu. I pfes rist zejména v zapadnich
a Asijsko-pacifickych trzich, pokrac¢ovalo se v investicich do marketingu i samotné produkce
nebo e-commerce, byla zaroven ukoncena dlouholeta velmi vyznamna spoluprace s Yeeze
a spolu s problémy v ramci Ciny byl nasledny dopad negativnich zmén vétsi. K tomu pfispéla
také geopolitickd situace na Ukrajiné a s tim souvisejici ukon¢eni obchodnich operaci
v Rusku nebo pokra¢ujici omezeni souvisejicimi s pandemii a S tim souvisejici také
pomalejsi oZiveni podnikani v Ciné nebo zvyseni urovné zasob v disledku klesajici
spotiebitelské poptavky. V dubnu 2023 zaroven probéhlo kompletni dokonceni ucetniho

vypotadani Reebok.
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Vzhledem k tomu, Ze rok 2022 nepfiinesl ocekavané oZiveni, bylo na podzim 2022
rozhodnuto a od 1.1.2023 nésledné doslo k vyméné na postu generalniho teditele, kdy se
vedeni spole¢nosti ujal Bjern Gulden, ktery v minulosti v adidasu jiz pasobil, nicméné poté
byl nékolik let generalnim feditelem Pumy SE. Nové by zpét v adidasu mél pomoci s jeho
restartem. U Pumy SE se po uvolnéni nejvyssi pozice dostal do ¢ela spolecnosti Arne
Freundt.

Kli¢ové determinanty definujici a ovliviiujici spole¢nost adidas AG

Adidas AG je definovand jako obchodni spolecnost, kterd se zabyva prodejem
sportovniho obleceni, obuvi a potfeb a zaroven stale vice pievlddajici uplatnéni jejich
vyrobki mimo sportovisté, kde ale i nadale zlstava. Primarnim determinantem je tedy

samotné prumyslové odvétvi, respektive obchodni odvétvi.

Dal$im vyznamnym determinantem je sezonnost, kdy se produkce orientuje dle dané
¢asti roku, tj. jaro/léto, podzim/zima. Nicméné v poslednich letech je stalé vice patrné, Ze
dochazi ke zménam, v ramci kterych se stale vice projevuje vliv klimatickych zmén, které
jsou rok od roku znateln&jsi. S tim se poji klesajici zajem o zimni sporty. S vykyvy, resp.
nevyrovnanosti sezon je zde dale tlak na udrzitelnost, ktery je ptedev§im u mladsi generace.
Postupné se firma orientuje také na slow fashion, v rdmci které se nad kvantitou
upiednostiluje kvalita, ktera se by méla vydrzet déle. Lidé se snazi ustupovat od rychlé

nekvalitni mody a vraceji se k vyrobkim z kvalitngjSich materiala s delsi Zivotnosti.

Kromé¢ obmény produktovych fad spojenych zejména se zménou zékladnich dvou
sezon vstupuje do hry prave u sportu fada sportovnich udalosti, mezi kterymi je v poptedi
zejména olympiada, fotbalové EURO, Svétovy Sampionat nebo Mistrovstvi svéta. Zejména
pfi potfadani téchto akci se projevuje zvySeny zdjem o produkty. Oproti tomu, co se
volnocasové mody tyce, ta neni vazana v ptipad¢ spolecenskych udélosti k takto zdsadnim

momentliim, a to jak béhem roku, tak ani v del§im ¢asovém obdobi.

Obecné vzhledem ke stdhnuti populace cili znacka adidas pfedevSim na mladsi
generaci Z. Ale to nejzasadnéjsi, ¢im se celd spolecnost orientuje a co ji urcuje, nadale

zastava — kdy, kde, co a komu se proda.
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Z hlediska dalSich spiSe externich vlivii s globalnim dosahem je stav trhu
a ekonomicka situace, a to jak v ramci lokalniho evropského trhu, tak i ve svétovém méfitku.
Zaroven tim zéasadné urCujicim, co dale také podstatné ovliviiuje, je dostupnost surovin

a nasledna krize v souvislosti s jejich vypadky. Obdobné¢ to plati také v piipad¢ energii,

DalSimi nezbytnymi faktory jsou lidsky kapitdl, moznost a podminky cerpani
bankovnich uvéri nebo vyvoj kurzit EUR/USD piipadné i neméné dulezita politicka situace.
Spolecnost adidas AG se v poslednich letech orientuje na vychodni trhy. Zde, konkrétné
v Ciné situaci zkomplikovala pandemie Covid-19, anebo Rusko, kde se spole¢nost rozhodla
ukoncit své obchody a stahla se z jejich trhu. To, co dale adidas definuje, je nejen jeho
senzitivni a rovny pfistup ke v§em zakazniktim, co se tyce jejich velikosti, rasy, ndbozenstvi
ma pomoci i zajisténi rovnosti v ramci pohlavi. Zaroven zodpovédné a lidsky pfistupuje ke
svym zaméstnancum, tj. rovné, diverzifikuje je odpovidajicim zplisobem a zajistuje u nich

inkluzi.

Zaroven se adidas snazi pFizptsobit zakaznikim a nabidnout mu takovy typ
produktu, ktery by ho oslovil, pozoruje a vyhodnocuje spotiebitelské chovani zakaznika,
napiiklad pted pandemii, béhem ni a nyni. Tomu dale upravuje svoji nabidku na zakladée
aktualnich trendl a poptavky, ackoli je i adidas jednim z tvircd a lidri v rdmci dané
kategorie. Jednim z typickych piikladt bylo zvyseni trzeb v ramci kategorie teplakovych
souprav nebo sportovniho vybaveni pro cvi¢eni v domacim prostiedi béhem covidové

pandemie v souvislosti s uzavienim sportovnich areali.

Zasadnim determinantem, jehoz vliv je v nékterych castech ekonomiky i nadéle vice
¢1 méné patrny je pandemie Covid-19. Ta piisobila v zejména v roce 2020 jako akcelerator
svetové krize a projevila se i u adidas. At jiz §lo o pfimy vliv nakazy na spotiebitele, ktery
nemohl po jistotou dobu osobn¢ kupovat. Nebo se jednalo o opatfeni na ochranu
zamestnancu pii vyrobé nebo doprave, kdy bylo nutné hledat jiné vyrobné-distribu¢ni cesty,
napt. Suezsky pruplav. Spolu s tim doslo ke zdrazeni vstupnich surovin nebo se staly

nedostupnymi, pfipadné byly nahrazeny levnéjSimi alternativami.

Pro zachovani konkurenceschopnosti je nezbytné, aby spolecnost nadale investovala
do technologii, novych vyrobnich postupti a materialii. To se spolu s rostoucimi cenami za

energie, ropu, a tedy i logistiky, také ceny za lidskou praci, u které dochazi i u adidas
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k ptesunu vyroby z Evropy do Asie a také hleddni novych trhii prostiednictvim zapojeni
namisto Ciny v poslednich letech preferovanéjsi Indie, kam i adidas provadi outsourcing

¢asti své administrativy.

Samostatnou kapitolou jsou akcionafi a také cena pencz, kdy adidas musi generovat
zisk, k tomu musi dbat na zajisténi finanénich prostiedkli na vyplatu dividend. A mimo to

neméné duleZitou polozku predstavuji bankovni ptij¢ky, které spoleénost pravidelné hradi.

Jednim z hlavnich ekonomickych determinantti spole¢nosti jako je adidas, je udrzeni
optimalniho stavu zasob a zajisténi jejich obratkovosti za maximalné moznou plnou cenu.
Cilem je tak minimalizace, snizeni nebo idealn¢ se snazit viibec piedejit jak vyprodejim, tak
i degradaci znacky. Nezbytnd je také dostate¢na hladina cash flow a snazit se optimalizovat
mnozstvi penéz, aby pfipadné nehrozila druhotnid platebni neschopnost. Dostatkem
finanénich prostfedku je zaroven nutné disponovat, aby bylo na rozvoj a investice primarné
do technologii. Zaroven spole¢nost by, i kdyz bude cilit na uspéch, tak byt ptipraveny na
potenciondlni netspéchy a z toho néasledn¢ pramenici dopady do riiznych trovni firmy.
K tomu je vhodné diverzifikovat rizika a pfednosti riiznych kanala (own-retail, wholesale,
e-commerce) neboli zpusobl prodeje. Zajimavosti je, Ze je pozorovatelné srovnani
s nejvétsim konkurentem adidasu, a to spolec¢nosti Nike, ktera je hodnocena pozitivné
predev§im mladymi a ktera je ¢islo jedna v USA a v Asii spolu svadi souboj. Nicméné pokud

se Nike dafi, tak adidas zaznamenava neuspéch.

A neméné podstatny vliv na spole¢nost typu Nike, Puma nebo adidas ma také vetejné
minéni koncového spotiebitele. Napiiklad zplisob jeho produkce, kdy dochazi k bojkotim
znacek pravé z duvodu nedtstojnych pracovnich podminek pii vyrobé samotnych vyrobki,
obecné lidské nebo dokonce i détské prace. Dalsim zasadnim vlivem mize mit na zdkaznika
naptiklad negativni reakce vuci rasismu, a to dokonce ze strany takové osobnosti jako je
Kayne West. Spolecnost adidas AG se vzhledem ke svym hodnotovym nazortm rozhodla
k ukonéeni spoluprace, ackoli se jedna o tak vyznamnou tvat znacky a zaroven spoluautora
fady kolekci, ptedevsim kolekci Yeezy. Adidas ptedpokladala dopad do trzeb, nicméné se
ztratou 493 miliont eur za jeho antisemitické ndzory v roce 2022 a na velmi obtizné prodejné
zbytky jeho kolekei jesté v roce 2023 spole¢nost nebyla ptipravena. Na druhou stranu ikony

sportu a spolecenského Zivota jako jsou Lionel Messi nebo David Beckham a jini tvofi dnes
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jiz nedilnou soucast znacky a predstavuji predevsim hlavni tvafe a pro jistou ¢ast populace

jednim z divodt ndkupu prave u adidasu.

Spole¢nost adidas se snaZi navazovat a zabyvat se globalnimi tématy oznac¢ovanych
souhrnné pod pojmem ESG, zahrnujici problematiku enviromentalni, socialni a governance.
Béhem pribéznych meetingi s odborniky danych oblasti véetné vedeni spole¢nosti byly
identifikovany, ovéfeny a vyhodnoceny souvisejici dopady, rizika a ptilezitosti pro tato
témata, ktera se také spole¢nost adidas snazi feSit a podnikat v té souvislosti odpovidajici
kroky. Také prostiednictvim tohoto pfistupu se spole¢nost adidas AG stale ziskava pozitivni
uznani od mezinarodnich instituci, ratingovych agentur, nevladnich organizaci
a spolecensky odpovédnych investicnich analytikli za sviyj pfistup k fizeni udrzitelnosti.
Naposledy v roce 2022 byl adidas opét podroben mezinarodnimu porovnani v ramci
komplexniho hodnoceni pravé v uvedenych oblastech ESG, pro které ratingova agentura
S&P potvrdila jeho umisténi s dosazenym celkovym skére 85, a tedy i udrzeni mezi prvni
desitkou. Mezi diivody, které potvrdily vyznamnost a tspésnost praveé adidas, byly $pickovy
pfistup k inovacim, fizeni vyrobné-distribu¢niho fetézce a fizeni samotné spolecnosti.
Adidas se zaroven poprveé v roce 2022 ziskal ohodnoceni CDP Forest, kde dosahl skére na
urovni primyslového a evropského priméru, coz potvrzuje pokracujici vyvoj v oblasti

prevence odlesiiovani a zachovani biologické rozmanitosti.
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4.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Ukazatel Cistého pracovniho kapitalu

Vypoctem Eistého pracovniho kapitalu je patrné, kolik firmé zastane prostiedku
k dispozici, kdyz uhradi vSechny zavazky. V pribéhu sledovaného obdobi dochazelo
u spole¢nosti adidas AG K postupnému navySovani hodnot ¢istého pracovniho kapitalu.
K vyraznému poklesu doslo az v poslednim sledovaném roce, kdy se snizil objem celkovych
obé&znych aktiv, v ramci nichz to byla predevsim hotovost a jeji ekvivalenty. Toto snizeni
bylo zptisobeno predev§im zapornym cash flow z provoznich ¢innosti, zpétnym odkupem
akcii adidasu AG, jakoz i vyplata dividendy za rok 2021. Tento pokles byl pouze ¢aste¢né
kompenzovan vynosy z prodeje znacky Reebok.

Zasoby spole¢nosti konstantné na rostouci urovni. Firma se proto v nasledujicim

obdobi musi zamétit na odprodej zasob, zabranit tak jejich zastaravani a vazani kapitalu.

V prubéhu sledovaného obdobi se spolec¢nosti Puma SE pohybuje hladina ¢istého
pracovniho kapitélu na stale drovni s vyjimkou poslednich dvou let, kdy se vyrazné zvysil
objem zasob a to az dvojnasobné mezi roky 2020 a 2022. Taktéz se k tomu vztahuje nartst
kratkodobych zavazkd, které nejvice tvoii zdvazky z obchodniho styku.

Tabulka 15 Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu spole¢nosti adidas AG a Puma SE
mil. EUR 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

adidas AG 2475 4979 3327 2180 2979 2354 2121 2133 2970 2125 2503 1989

PumaSE 13574 13253 7402 9223 9976 8283 8705 8048 8599 8234 8391 8753

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Tabulka 16 Podil ¢istého pracovniho kapitalu na celkovych aktivech

CPK/aktiva 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

adidas AG 0,12 0,22 0,16 0,11 0,19 0,17 0,14 0,16 0,24 0,18 0,21 0,18
Puma SE 0,2 0,23 0,16 0,21 0,31 0,29 0,31 0,31 0,34 0,36 0,33 0,34

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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V prubéhu celého sledovaného obdobi spolecnost adidas AG uplatituje doporucenou
umirnénou strategii ¥izeni ¢istého pracovniho kapitalu, tedy kde generované cash flow hradi

ptjéky uréené na aktiva. Cash-pooling zefektiviuje fizeni CPK.

Puma SE v prvni polovin¢ dosahuje hodnot nad 0,3 coz odpovida konzervativni
strategii, kdy dlouhodobé zdroje kryji stala aktiva. Nicméné v poslednich letech od roku

2019 Puma aplikuje umirnénou doporuc¢ovanou strategii.

Tabulka 17 Typy strategii v ramci Fizeni CPK

Strategie Hodnota CPK/aktiva
Konzervativni Nad 0,3

Umirnéna 0,1-0,3

Agresivni Pod 0,1

Zdroj: Marek a kol. (2009), vlastni zpracovani

4.3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatelé likvidity

V ptipad€ analyzy likvidity je na obé porovnavané konkurencni spolecnosti

nahliZeno Vv priubéhu dvanécti let z riznych uhlu a typu likvidity.

Ukazatel okamZité (hotovostni) likvidita (likvidita I. stupné)

V ramci likvidity I. stupné, kterd by méla nabyvat v rozmezi hodnot 0,2 az 0,5,
spliiuje toto pasmo hodnot pouze spole¢nost adidas AG, kromé posledniho sledovaného
roku, kdy doslo se vyraznému snizeni jak hotovosti a jejich ekvivalentd, tak zaroven zvyseni
kratkodobych zavazkt. U adidas AG v pribéhu 11 sledovanych let byly jejich finanéni
prosttedky vyuzivany optimalnég, s vyjimkou roku 2022, kdy dochazi k nadmérné kumulaci

stavu zasob spolecnosti.

Spole¢nost Puma SE se pohybuje do roku 2013 nad doporuc¢enou hodnotou likvidity
prvniho stupné, nicméné do roku 2022 se pohybuje v doporu¢ovaném rozpéti, tedy v tomto

obdobi jiz optimaln€ vyuziva svych financnich prostiedki.
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Tabulka 18 Vyvoj ukazatele likvidity 1. stupné spole¢nosti adidas AG a Puma SE

Likvidital 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
adidas AG 009 043 045 0,29 0,39 0,26 0,22 0,26 0,39 0,34 0,44 0,32
Puma SE 016 035 0,35 0,42 0,55 0,62 0,73 0,75 0,80 0,95 0,82 0,78

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Ukazatel pohotove likvidity (likvidita I1. stupné)

Rozpéti hodnot pro ukazatel likvidity II. stupné je o néco malo §irsi, dosahuje hodnot
od 1 az do 1,5. Pfi hodnotach nizSich neZ 1 musi dana spole¢nost, v tomto piipad¢ adidas
AG, spoléhat na prodej svych zasob, které se meziro¢né konstantné zvysuji. To na druhou
stranu odpovida charakteru a naplni ¢innosti firmy adidas AG, ktera v rdmci kalendainiho
roku nabizi zakaznikim dvé hlavni kolekce: jaro/léto a podzim/zima, mnoho
technologickych novinek a limitovanych kolekci. Nicméné redukovani zasob se adidasu
v poslednich letech komplikuje z davodu zdrazovani nakladi na vstupu na materialy,
energie a na dopravu. Taktéz v poslednim sledovaném roce se zvySuji zasoby kvuli
neprodejné kolekci Yeezy po ukonéeni spoluprace s Kanye West. Lepsi tirovné pohotoveé
likvidity dosahuje Puma SE, ktera se v doporu¢enych hodnotach nachazi do roku 2018, poté
dochézi k vys$simu nartstu kratkodobych zavazka oproti kratkodobym obéznym aktivim

a zasobam.
Tabulka 19 Vyvoj ukazatele likvidity I1. stupné spole¢nosti adidas AG a Puma SE

Likvidita Il 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
adidas AG 042 067 067 059 0,74 0,62 0,55 0,64 0,83 0,73 0,83 0,68
Puma SE 069 092 0,79 0,88 1,07 1,05 1,17 1,17 1,35 1,44 1,36 1,40

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Ukazatel bézné likvidity (likvidita I11. stupné)
V piipadé bézné likvidity, respektive likvidity 3. stupné hodnoty spole¢nosti adidas
AG do daného rozpéti pro tento ukazatel, tj. 1,5 az 2,5, nedosahly. Spole¢nost k podpoie

financovani své provozni ¢innosti dlouhodobé vyuziva bankovni uvéry. Oproti tomu
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konkuren¢ni Puma SE se s vyjimkou hodnoty posledniho sledovaného roku u tohoto
ukazatele do doporuceného pasma podarilo dostat, a tak 1ze konstatovat, ze ob&zna aktiva
spole¢nosti Puma SE pokryvaji kratkodobé zavazky v priméru vice nez 1,7krat. Nebo
jinymi slovy lze fict, ze Puma ma lepsi schopnost uspokojit své vétitele a preménit tak sva

veskera obézna aktiva na hotovost.

Tabulka 20 Vyvoj ukazatele likvidity ITI. stupné spole¢nosti adidas AG a Puma SE
L'kl"l'ld'ta 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
adidasAG 12 111 1,17 105 1,24 121 1,11 122 141 128 140 1,26

PumaSE 148 161 1,40 1,59 1,83 1,78 1,97 1,91 2,05 2,19 2,04 2,04

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

V souhrnném grafu niZze jsou dopliikové znazornény dosazené hodnoty likvidit pro

obé¢ spole¢nosti V priubéhu 12 let véetné doporucenych pasem pro optiméalnich rozmezi.

Graf 14 Vyvoj ukazateli likvidity L. - II1. stupné u spole¢nosti adidas AG a Puma SE

Ukazatele likvidity - adidas AG vs Puma SE

2011 - 2022
2,5
2
1,5
1 -
0 -

2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

likvidital 0,2-0,5 likvidita Il 1-1,5 likvidita Il
e |ikvidita | adidas e |ikvidita || adidas likvidita lll adidas
likvidita | Puma likvidita Il Puma likvidita Il Puma

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Ukazatelé rentability

Mezi jedny z nejzajimavéjSich nejen pro samotné majitele, ale i po potencialni
investory jsou ukazatele rentability, respektive indikatory vynosnosti vlozeného kapitalu,
a tedy poskytnuti informace o tom, zda je dany podnik schopen vlastni produkce. V piipadé
tak velkych spolecnosti jako je adidas AG nebo Puma SE Ize proto ocekévat, Ze tyto hodnoty

nebudou nebo alespont vzdy minimalni.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

Vyjadfeni rentability vlastniho kapitalu zachycuje vynosnost kapitalu vlozeného
vlastniky daného podniku. Tento ukazatel je méfitkem ziskovosti a udava efektivnost
generovani zisku, pficemz ¢im vysSich hodnot dosahuje, tim efektivnéji je spole¢nost

schopna pievadét své financovani na zisky.

Tento ukazatel zaznamenal u adidasu trvaly a postupny narust od roku 2014
z konkrétnich 8,7 % na dosud nejvysSich téméf 30 % v roce 2019. V roce 2020 doslo
béhem sledovanych dvanacti let v rdmci ROE vyraznéji odlisné udaje v rozpéti od 0,4 do
14,4 %. Nizké hodnoty dosazené v ramci ROE v8ak nemusi nutné indikovat problém, mize

se pojit s investicemi do novych aktiv nebo zavadénim novych produktovych tad.

Tabulka 21 Vyvoej ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) spole¢nosti adidas AG

a Puma SE
'?(f/i')f 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
el 123 281 67 201 267 182 157 112 87 143 149 119
PUT® 139 136 45 138 109 82 36 23 4 04 44 143

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Ukazatel rentability aktiv (ROA)

Meéfenim produkéni sily se zabyva ukazatel rentability celkového kapitélu, a to bez

vlivu zadluZeni nebo danového zatizeni. Pfipadné se nim oznacuje také celkové hospodareni
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firmy. To ma u obou pfedmétnych podnikd ve srovnéani s ostatnimi pomérovymi ukazateli
mezi jednotlivymi roky nejvice drobnych zmén. Nicméné i zde plati, ze v ramci této
kategorie je ve vysledku a v obdobi dvanacti let v lepSim postaveni firma adidas AG, ktera

vykazovalo nejvyssi hodnoty tohoto indikatoru v roce 2018.

Vyse aktiv se u obou spolecnosti postupné béhem sledovanych 12 let postupné
navySuje, soucasné u nich dochazi ke stabilnimu nardstu i u zasob, nicméné v souvislosti
s ekonomickymi recesemi, zejména v roce 2014 i 2020 a ¢aste¢né také v roce 2015, byla

hodnota zisku pted zdanénim a tiroky nizsi nez v jinych letech.

Tabulka 22 Vyvoj ukazatele rentability celkového kapitalu (ROA) spole¢nosti adidas AG a

Puma SE
ROA
(%) 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
a(xgas 33 9 3,6 12,9 15,2 14,8 10,4 8,2 7,7 10,6 102 85
nga 9,5 9,7 45 101 105 86 46 37 5 83 | 115 | 129

Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Na zékladé doporuceni z odborné literatury pro finan¢ni analyzu, kdy by ukazatel
rentability vlastniho kapitalu (ROE) mél dosahovat vyssich hodnot, nez ukazatel rentability
aktiv (ROA), je dle dil¢iho porovnani téchto hodnot u adidas AG a Puma SE mozno
konstatovat, Ze vyssich hodnot dosahuje pouze spole¢nost adidas AG, s vyjimkou roku 2012.
Oproti tomu Puma SE vykazovala pouze v letech 2011, 2018 a 2019 vysSich hodnot
u ukazatele ROE. U let s niz§imi hodnotami je to zptisobeno niz$imi hodnotami u celkovych
aktiv, predevsim niz$imi hodnotami pro EBIT resp. pro zisk pied zdanénim a odectenim

uroku. Dale tento pokles ovlivnily negativni vychylky sménného kurzu.

Ukazatel rentability trzeb (ROS)

Tento dtlezity ukazatel znazoriiuje, zda podnik dokaze pii dané urovni trzeb
dosahovat zisku, je tak stézejni pro fadu zainteresovanych osob. V piipadé adidas AG m¢l
tento rostouci charakter, nicméné ten byl pferuSen 2 obdobimi, kterd tento trend mirné
narus$ila. Jedna se o rok 2014 a 2015, kdy doslo jen k mirnému o ptiblizné 2,1% poklesu.

K vyraznéjsimu poklesu ale doslo vroce 2020 v souvislosti spandemii Covid-19
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a souvisejicimi omezenimi. To znamenalo pokles o vice nez 7,5 %. Nicmén¢ také zde se

ocekava postupny néavrat na ¢isla z doby pred rokem 2019.

Oproti tomu situace u Pumy SE byla v prubéhu sledovanych let odli$na. Zde od roku
2011, kde ukazatel rentability trzeb dosahoval nejvyssi hodnoty (11,1 %), zacal nésledn¢
Klesat, aby poté v roce 2016 zacal mirn¢ stoupat, nicméné v roce 2020 byl tento rist i zde

pozastaven a klesl na kone¢na 4 %.

Tabulka 23 Vyvoj ukazatele rentability trZzeb (ROS) spole¢nosti adidas AG a Puma SE

I?O(/?))S 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
a('jol\céas 3 9,4 38 11,3 10,8 9,8 8,6 6,5 6,6 8,7 8 7.2
Pgrl\;a 7,6 8,2 4 8 7,3 5,9 35 28 43 6,4 8,9 111

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Ukazatelé zadluzenosti

Spolec¢nost adidas AG si udrzuje stabilni uroveit miry celkové zadluzenosti, pouze
Vv letech 2019, 2020 a 2022 vykazovala vys$§i miru zadluzenosti nad doporu¢enou horni mezi
0,6™, vroce 2019 zpisobené vyssimi hodnotami zivazku zplsobenych predevsim
v souvislosti s implementaci u¢etniho standard IFRS 16, v roce 2020 ve vazbé na covidovou
pandemii a Vv poslednim roce v nédvaznosti na ukonceni spoluprace s vyznamnym
ambasadorem. Oproti tomu Puma SE se drzi ve stanovenych mezich po celé sledované
obdobi.

Tabulka 24 Vyvoj ukazatele celkové zadluZenosti spole¢nosti adidas AG a Puma SE

:_j:tt:(t) 2022 | 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
a‘il‘éas 07 | 06 07 0,7 06 06 06 06 05 05 05 0.5
PAT 06 06 06 06 05 04 04 04 04 04 | 04 04

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

"I KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 2017. s. 88.
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Koeficient samofinancovani je zavisly na vlastnim kapitélu a celkovych aktivech.
Vyjadiuje, V jakém poméru jsou aktiva financovana prostiedky akcionaft. Cim vyssi je

vysledné procento, tim vice jsou aktiva kryta vlastnimi kapitdlem nez tvérem.

Ob¢ spolecnosti vykazuji klesajici tendenci v priabéhu sledovanych let, ktera

naznacuje zadluzovani obou spole¢nosti.

Tabulka 25 Vyvoj ukazatele koeficientu samofinancovani spole¢nosti adidas AG a Puma SE

MY | 2022 | 2021 2020 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

a(,jAucj;as 02 | 03| 03 03 | 04 04 04 04 05 | 05 | 05 = 05
P‘S{ga 04 | 04 | 04 | 04 O5 06 06 06 | 06 | 06 | 06 06

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Urokové kryti je zavislé na EBIT a nakladovych urocich. Vyjadiuje, kolikrat
generovany zisk pievySuje Uroky. Neboli vyjadiuje, kolikrat muze spole¢nost ze svého zisku
uhradit své zavazky. Tento ukazatel se pouziva k méfeni, jak dobie mize firma splacet Giroky

z nesplaceného dluhu.

Skoro vsech letech se obéma spole¢nostem podafilo piekroc¢it doporu¢ovanou
tabulkou hodnotu 572. Komplikace se splacenim urokti mél adidas AG v roce 2020 a 2022
a také Puma SE v roce 2015.

Tabulka 26 Vyvoj ukazatele urokového kryti spole¢nosti adidas AG a Puma SE

(%) 2022 2021 | 2020 | 2019 2018 2017 2016 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

adA"éaS 36 197 | 51 | 243 | 1316 | 556 | 327 | 238 @ 193 24 146 | 122
Pgrga 42,1 432 | 148 | 31,7 | 231 @ 137 @ 95 67 | 131 | 286 | 404 | 397

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

2 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 2017. s. 90.
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Ukazatele aktivity — spole¢nost adidas AG a Puma SE

Pro podnik jedny z kli¢ovych ukazateld jsou ty z oblasti aktivit, které se zamé&fuji na
schopnost vyuzivani investovanych podnikovych finan¢nich prosttedkii. Poskytuje podniku
informace o jejich vazanosti v aktivech a pasivech, coz jsou nejen pro investory rovnéz

klicové ukazatele.
Ukazatel obratu celkovych aktiv

Bylo provedeno porovnani obratu aktiv v prubéhu sledovanych let mezi obéma
spole¢nostmi. Konkrétné¢ doslo k porovnani trzeb k celkovym aktivim. Na zakladé
vypoctenych dat, které jsou patrné z tabulky 27, Ize konstatovat, ze schopnost obnovy aktiv
z rocnich trzeb pro spolec¢nost adidas AG ve druhé poloviné sledovaného obdobi od roku
2017 postupné klesala o vic nez tfetinu na hodnotu 0,9. Tento klesajici trend vydrzel az do

roku 2020 s dosud nejnizsi hodnotou 0,9, kdy doslo k piekro¢eni doporu¢ené hranice 173

Spole¢nost Puma SE dosahuje stabilnich hodnot jako jeho konkurent, kdy béhem
sledovanych 12 let se ani v jednom roce nedostala pod hranici doporuc¢ované hodnoty.
V ptipadé dosazeni nizke hodnoty ukazatele je znamkou neefektivniho vyuziti podnikového

majetku.

Tabulka 27 Vyvoj ukazatele obratu celkovych aktiv spole¢nosti adidas AG a Puma SE

olet
P 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
obratek
adidas
, 1 0,9 1,1 14 15 1,2 1,3 1,2 1,2 1,3 1,2
AG
Puma
SE 1,2 1,2 1,1 1,3 1,4 14 1,3 1,3 1,2 1,3 1,3 1,2

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Ukazatel obratu zasob
Také co se tyCe obratu zasob, respektive jeho ukazatele uvedeného v tabulce 28,
adidas AG v pribéhu dvanacti let rovnéz jako Puma SE, zaznamenal fadu vykyvu, nicméné

po nejvyssi hodnoté 6,4 v roce 2018, kdy spolecnost timto vykazala nejlepsi obratkovost

cvwvr

8 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza: komplexni
pruvodce s priklady. 2017. s. 107
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zasob pro Pumu SE se v nékterych hodnotach pfiblizuje ¢islim adidas AG. Ukazatel obratu
zasob vypovida, ze se snizujicim se poétem obratek, ktery je u obou sledovanych firem

patrny v zavéru dvandcti let, tim mén¢ piispéla tato polozka k tvorbé zisku.

Tabulka 28 Vyvoj ukazatele obratu zasob spole¢nosti adidas AG a Puma SE

ole
P 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
obratek
adidas
3,8 53 45 58 6,4 57 4.9 54 58 54 6,0 53
AG
Puma
SE 3,8 4,6 4,6 5,0 51 53 5,0 52 5,2 57 5,9 5,6

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Ukazatel obratu pohledavek a ukazatel obratu zavazki

V piipadé ukazatele obratu pohledavek, tedy rychlosti obratu pohledavek, jsou pro
podnik adidas AG nejefektivnéjsi hodnoty v posledni tietiné sledovaného obdobi, kdy se
tyto hodnoty pohybovaly nad hodnotou 9. To oznaCuje, ze v pribéhu let dochazi
K intenzivnéjsimu vyuzivani pohledavek, co je dano postupné rostoucim poctem
dokoncenych cykli, resp. obratek. Obdobny postupny nartst je patrny také u firmy Puma
SE, kde pouze doslo k postupnému navyseni, které se vsak pramérné pohybovalo o 1,3
obréatek nize, tj. na Groven 7,4 obratek v praméru, co je dolozeno v tabulce 29. V ptipadé
adidas AG doslo k nartistu obratu pohledavek také z toho divodu, Ze spole¢nost inkasovala

vy§§i objem penéznich prostiedkl za prodané zbozi z ekonomicky silného roku 2019.

Pro ukazatel obratu zavazki doslo shodné u obou podniki k jejich poklesu v zavéru
sledovaného obdobi, ptedevsim v letech 2019 a 2020. Divodem byl nardst zavazkl nejen
v souvislosti s Covid-19, ale také v souvislosti s implementaci mezinarodniho uéetniho
standardu IFRS 16.

Tabulka 29 Vyvoj ukazatele obratu pohledavek spole¢nosti adidas AG a Puma SE

ocet
P 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 @ 2011
obratek
adidas AG 8,9 9,8 10,2 9 9,1 9,2 8,4 8,3 75 7.9 8,8 8,4
Puma SE 7,9 8 8,4 9 8,4 8,2 73 7,0 6,6 7,1 6,5 5,6

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spolecnosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

110



Tabulka 30 Vyvoj ukazatele obratu zavazku spole¢nosti adidas AG a Puma SE

ocet
P 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
obratek
adidas AG 2,4 2,4 2,2 2,7 3,2 3,4 2,7 3,2 3,3 3,0 34 3,1
Puma SE 3 3,1 2,8 3,5 3,9 3,9 41 3,8 3,6 43 41 3,6

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Ukazatel doba obratu zasob, doba splatnosti pohledavek a zavazki

Posledni tii pfedmétné ukazatele z oblasti ukazatela aktivity jsou doba obratu zasob

a doba splatnosti pohledavek a zavazka spoleénosti adidas AG a Puma SE.

Vzhledem k nerovnomérnému vyvoji pro hodnoty doby obratu zasob a v poslednich
letech srostouci tendenci dosahujici zejména v poslednim sledovaném roce hranici

3 mésici, coZ bylo nejvyraznéj§im mezirocnim nartistem.

Oproti dob¢ obratu zasob, které mély zejména poslednich letech rostouci, tedy
i negativni efekt, u doby splatnosti pohledavek dochazi na konci obdobi k pozitivnimu
uc¢inku, tedy postupnému snizovani hodnot tohoto ukazatele, u adidas AG ¢inila posledni
hodnota 41 dnd, u Pumy SE bylo pro dobu splatnosti pohledavek dosazeno ptibliznych 43
dni. Doba splatnosti zavazku u podniku adidas AG ¢inila pramérnych 128 dni, k nejvys$simu
naristu doslo ke konci obdobi, kdy v disledku pandemie Covid-19 byl zaznamenan narust
0 20 % na 162 dni v roce 2020, kdy doslo k navyseni kratkodobé zavazkl spoleénosti.
Situace v Pum¢é SE byla mirné optimisti¢téjsi, ukazatel praimérné doby obratu zavazku
dosahoval 102 dni. Z toho Ize usoudit, ze v ramci kratkodobych zavazka firma Puma SE

dokézala v porovnani s adidas AG splacet své kratkodobé zavazky rychleji.

V ptipadé doby splatnosti pohledavek je idealni tento ukazatel snizovat. To se obéma
podnikiim dafi, pfedevs§im vSak bylo kratSich hodnot dosahovano koncem sledovaného
obdobi. Primérna doba splatnosti pohledavek u adidas AG byla 42 dni, oproti roku 2011
doslo do roku 2022 k jejimu snizeni o necelou pétinu. Oproti tomu situace u Pumy SE
zaznamenala jeste pozitivnéj$i zmeény, kdy z vychozich necelych 65 dni doslo ke snizeni na

ptibliznych 46 dnt, tento ukazatel klesl 0 30 %. Pohledavky se splacely nejefektivnéji kolem
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roku 2020, nicméné v poslednich letech doslu k prodlouzeni splatnosti ze strany véfitelt

obou spole¢nosti.

Pro dobu obratu zasob byly u obou podnikii v prubéhu let evidovany podobné
hodnoty, adidas AG dosahovala pramérnych 69 dni a Puma SE necelych 73 dni. Od roku
2020 doslo k navySeni doby obratu zasob u obou spole¢nosti, svyjimkou roku 2021
u spole¢nosti adidas AG, a to v souvislosti s poklesem prodeje zbozi u adidasu a jejich

hromadéni ve skladech u obou spolecnosti.

Tabulka 31 Vyvoj ukazatele doby obratu zasob spole¢nosti adidas AG a Puma SE

dnt 2022 = 2021 2020 2019 2018 2017 = 2016 2015 2014 2013 2012 @ 2011
adidas AG 97 69 81 63 57 64 74 67 63 68 61 69

Puma SE 97 80 79 74 72 69 72 71 70 64 62 65

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Tabulka 32 Vyvoj ukazatele doby splatnosti pohledavek spole¢nosti adidas AG a Puma SE

dnii 2022 ' 2021 = 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 | 2012 2011
adidas AG 41 37 36 41 40 40 43 44 49 46 41 44
Puma SE 46 45 43 41 43 44 50 52 55 52 57 65

Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Tabulka 33 Vyvoj ukazatele doby splatnosti zavazki spole¢nosti adidas AG a Puma SE
dni 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

adidas AG 150 154 162 135 114 108 134 116 110 122 107 119

Puma SE 123 116 131 103 94 93 90 95 101 84 90 102

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG a Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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4.3.4 Souhrnné indexove modely

Problematikou zhodnoceni finan¢niho stavu spolecnosti se zabyvaji souhrnné
indexové modely, které se déli na dvé skupiny — bankrotni a bonitni. Z nichz byly pro tuto
praci vybréni 3 zastupci, Altmantv model, index IN0O5 a index bonity.

Bankrotni modely
a) Altmanuav model
Nejznaméjsi a nejpouzivanéjsi model pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku je

Altmantv model Z-skore.

Ve dvanactiletém sledovaném obdobi firma adidas AG dosahuje prosperity pouze ve
dvou letech, konkrétné v roce 2017 a 2018. Obecné je tato skute¢nost zapii¢inéna dvéma
faktory, a to velikost vah piedevsim u tfetiho indexu, ktery vyjadiuje vynosnost aktiv
celkem, podle autora ovliviiuje tento ukazatel nejvice finan¢ni zdravi firmy, proto mu
ptifadil aZz trojnasobnou vahu oproti ostatnim indextim, ale i u druhého indexu a dale

samotnymi hodnotami danych ukazatelt v letech.

Pro adidas AG nejvétsi podil na vysledku Z-skore tvoii paty index, ktery vyjadiuje
intenzitu vyuzivani celkovych aktiv neboli jak efektivné jsou aktiva vyuzivana pro tvorbu
trzeb. V roce 2017 doslo k nejvétsi mezirocni zméné u obou ukazateld, jak trzeb, tak
celkovych aktiv. S vyjimkou roku 2017 a 2018 se adidas AG nachazi v sedé zoné.
Nejhorsiho vysledku dosahuje v poslednim sledovaném roce, kdy doSlo k soucasnému
pusobeni nékolika negativnich efekti, spolecnost se tak piiblizila k bankrotni zoné, coz
muze vést spolecnost K vyraznym finanénim problémum. Také tieti index dosahl nejvétsi
meziro¢niho snizeni o 0,09 bodu, a to mezi roky 2019 a 2020, tento index nejvice indikuje

finan¢ni zdravi firmy.
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Graf 15 Altmantv model Z-skore pro adidas AG
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Spole¢nost Puma SE si u Altmanova modelu vedla o néco 1épe nez konkurenéni
adidas AG. Ve ¢tyfech poslednich letech doslo ke sniZzeni nerozdéleného zisku, ktery
ovliviiuje index &islo 2, ktery ma druhou nejvyssi vahu. V dusledku byla vysledna hodnota
Z skére ve spodni trovni Sedé zény. Nicméné situace Pumy je mirné optimisti¢téjsi, coz je

w7 r

dano vys$im nartistem trzeb v poslednich letech.

Graf 16 Altmantv model Z-skére pro Puma SE
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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b) Index INO5

Tento index je dlouhodobé povazovan jako nejoptimalnéjsi nastroj pro hodnoceni
finan¢niho zdravi podniku. Podobné jako u Altmanova modelu je také pfipisovana nejvétsi

vaha tietimu ukazateli, kterym je ukazatel rentability celkovych aktiv.

V sedmi z dvanécti sledovanych let adidas AG se nachazi v oblasti, kdy podnik
Ve tiech letech zasahuje do Sedé zony a v poslednim roce se hodnota sledovaného indexu
klesla az na uroven, kdy spole¢nost netvoii hodnotu. Charakter kiivky indexu je spiSe
rostouci, vyjimku ptedstavuji tfi roky (2014, 2019, 2020 a 2022), kdy v roce 2014 byl
zpisoben pokles z diivodu ekonomické krize postihujici pfedev§im finan¢ni trhy, v 2019
doslo k narustu nakladovych urokt z divodu zavedeni IFRS 16, které se promitly i v roce
2020, kdy méla dopad ptedevsim celosvétova pandemie a v poslednim roce se projevil
zejména nizsi vysledek hospodafeni. Ackoli se tak adidas AG dostal v ramci tohoto indexu
do pasma oznacovaného jako bankrot, tj. bylo dosazeno hodnoty ukazatele pod uroven 0,9,

spolecnost zatim nejevi vyznamnéjsi zndmky bankrotu.

Graf 17 Index INO5 pro adidas AG
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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U indexu INO5 Puma SE tvorila po vétsinu sledovaného obdobi hodnotu, vyskytuje
se tak v zeleném pasmu. Do $edé zony se dostala nejen v roce a 2014, kdy dochazelo recesim,
ale také v roce 2015 i 2016, kdy se firma potykala s delsi obnovou své produkce oproti
adidasu AG. Dosud posledniho poklesu bylo dosazeno v roce 2020 v souvislosti s pandemii
a pfijatymi opatfenimi. Na predkrizovou uroven, respektive na uroven, kdy firma Puma SE
jiz tvofila hodnotu, tj. nad hodnotu 1,6 se dostala az v roce 2017, kdy nasledovaly dalsi
uspésné roky. Nicméné vysokych hodnot z roku 2011 a 2012, kdy podnik diky vysokému
poméru EBIT a celkovych aktiv u koeficientu xs evidoval a zaroven od roku 2013 dochazelo
k postupnému narustu u aktiv, nebylo zatim tak vysokych hodnot ze za¢atku sledovaného

obdobi dosazeno.

V ramci indexu INOS je nejvyssi hodnotou, respektive koeficientem, ktery nejvice
ovliviiuje jeho celkovou vysi, Xo. Ten piedstavuje podil EBIT a ndkladovych uroki, a pravé

vys§i hodnoty u EBIT nejvice rozhoduji o finalni vysi sledovaného tohoto indexu.

Graf 18 Index INO5 pro Puma SE
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Bonitni modely
Index bonity

Tento ukazatel se pouziva v némecky mluvicich zemich. Pro vyjadieni indexu bonity

plati, ze ¢im vyssi hodnoty index dosahuje, tim je celkova podnikova situace optimalné;si.

Dle nastavenych intervalli pro index bonity se spole¢nost adidas AG v horizontu
12 let pohybuje v rozmezi padsem bonity odpovidajici tfem kategoriim, konktrétné velmi
dobra, dobra a ur¢ité problémy. V roce 2022 se adidas AG ocitl v zon¢ uréitych problému,
ato z dtivodu vyssi trovné cizich zdroja, které ovliviuji prvni polozku indexu s tieti nejvyssi
vahou. Taktéz je tento vysledek ovlivnén niz§im ziskem pied zdanénim, Ktery se vztahuje

K tieti polozce indexu s nejvyssi vahou.

Graf 19 Index bonity pro adidas AG
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Zdroj: Vyroéni zpravy spolegnosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Puma SE se dostala na nejhorsi hodnotu v roce 2020, konkrétn¢ do pasma dobré
bonity, coz bylo nejvice ovlivnéno poklesem EBIT, ktery byl zpusobeny negativnimi vlivy
kolisani sménného kurzu. Nejlepsiho vysledku dosahla v prvnim sledovaném roce, kdy se

pohybuje v druhém nejlepSim pasmu velmi dobré bonity. K témto hodnotam v pfispéla
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nejvice Ctvrtd ¢ast indexu, ktera obsahuje druhou nejvyssi vahu a podil mezi ziskem pted

zdanénim a celkovymi trzbami.

Graf 20 Index bonity pro Puma SE
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Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

DuPont pyramidovy rozklad ROE

Zakladem pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitélu zjistime pisobeni
sou¢inu pomé&rovych ukazatelti na vynosnost vlastniho kapitalu. Po provedeni pyramidového
rozkladu rentability vlastniho kapitalu byl zjistén dominantni vliv ziskové marze, kterd se
pohybuje v rozpéti hodnot 2,2 do 10. Na rentabilité vlastniho kapitalu ma také znaény vliv

i finan¢ni péka, ktera ma postupné rostouci trend, tj. od 2,2 do 4,1.
Tabulka 34 DuPont pyramidovy rozklad ROE spole¢nosti adidas AG

adidas AG 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

(%) ziskova

marze =Cisty 2,7 10 2,2 8,4 78 55 515 4 39 5,9 5,8 4,6
zisk/trzby
finan¢ni paka
=aktiva/vlastni 4,1 29 33 3,0 2,4 2,3 2,3 2,4 2,2 2,1 22 22
kapital
trzby/aktiva 1,1 1 0,9 11 1,4 1,5 1,2 1,3 1,2 1,2 1,3 1,2
ROE (%) 12,3 28,1 6,8 29,2 26,8 18,2 15,7 11,2 8,7 14,3 14,9 11,9

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Také u spoleénosti Puma SE je znatelny vliv ziskové marze, ktery je v porovnanim
s hodnotami u konkurenta polovi¢ni ze za¢atku sledovaného obdobi a to v rozmezi od 0,2

do 7,6. Podil trzeb k aktiviim piedstavuji nejmensi ¢ast z rentability vlastniho kapitalu.

Tabulka 35 DuPont pyramidovy rozklad ROE spole¢nosti Puma SE

Puma SE 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

(%) ziskova
marze =Cisty 4,17 45 15 4.8 4 3,3 1,7 1,1 2,2 0,2 2,1 7,6
zisk/trzby
finanéni
péka=
aktiva/vlastni
kapital
trzby/aktiva 1,2 1,2 11 1,3 14 14 1,3 1,3 1,2 1,3 1,3 1,2

2,7 2,5 2,7 2,3 1,9 1,7 1,6 1,6 1,6 15 1,6 1,6

ROE (%) 139 136 45 139 108 8,2 3,6 2,3 4,0 0,4 43 142

Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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5 Zhodnoceni vysledki a zavér

vvvvvvvvvv

konkurence na svétovych trzich dopadaji i na vyrobce sportovniho vybaveni. I v tomto
odvétvi se projevuje zavadéni novych technologii, ale i novych zplsobil prodeje a jeho
podpory véetné stale popularnéjsi formy elektronického prodeje. To vSe piedstavuje nemalé
investice. Proto se na trzich prosazuji i v tomto segmentu velké nadnarodni spolecnosti. Mezi

ty patii také firma adidas AG, ktera byla pfedmétem této diplomové prace.

Adidas AG se v prib¢hu let prostiednictvim svého Sirokého a diverzifikovaného
portfolia podafilo propojit svétadily, kultury nebo Zivotni styly a stat se tak jednou
z nejsignifikantnéjsich, a zaroven i nejduvéryhodnéjSich a nejuznavanéjSich svétovych
znacek. Pro spole¢nost adidas AG to je a vzdycky byla pfedevsim obuv, ktera predstavovala
spojeni této znacky se zakaznikem a diky které si vydobyla své renomé mezi samotnymi

sportovci a nasledné i na poli sportovnich znacek.

Tato diplomova prace se zabyvala zhodnocenim vykonnosti vybrané spole¢nosti
adidas AG v letech 2011 az 2022. Pro ucely komparace vybranych dat byla vybrana

konkurenéni spole¢nost Puma SE, se kterou je Uzce spjata z historického kontextu.

Adidas AG je akciova spole¢nost sidlici v mésté Herzogenaurach ve Spolkové

republice Némecko ovladajici celkem svych 110 dcefinych spole¢nosti na 4 kontinentech.

Na zaklad¢ vetejné dostupnych informaci a dat byla provedena finan¢ni analyza obou
spole¢nosti. V rdmci analyz aktiv a pasiv a nasledné i po provedeni horizontalni a vertikalni
analyzy byly zjistény nasledujici informace. Souhrnné 1ze konstatovat, ze celkova vyse aktiv
a pasiv spolecnosti adidas AG se v prubc¢hu sledovanych let 2011 — 2022 téméf

zdvojnasobila na finalnich 20 296 mil. eur.

Celkova obézna aktiva, kterd v prib&hu vsech sledovanych let tvofi primérné
58,7 % z hodnoty celkovych aktiv, zaznamenaly nartst o 85 %, coz je v absolutni hodnoté
5 404 miliont eur. Nejvétsi podil z obéznych aktiv, v priméru 38 % predstavovaly zasoby,
které se beéhem sledovaného obdobi navysily 2,4kréat tj. 0 3 471 miliond eur. Jejich zvysSeni
v poslednich sedmi sledovanych letech souvisi s nardstem trzeb a sezonnosti obchodni
¢innosti. Adidas AG standartn€ ve ¢tvrtém Ctvrtleti intenzivné nakupuje a naskladnuje zbozi

z kolekce jaro/léto nésledujiciho roku, aby nasledné mohl zbozi distribuovat déle do
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prodejen. V souvislosti s pandemii Covid-19 doslo k navySeni stavu zasob roku 2020 vaci
ptedchozimu obdobi o 8 %, tj. 0 312 milionll eur. Nicmén¢ k nejvét§Simu meziro¢nimu
narastu v rdmci sledovaného obdobi doslo mezi roky 2021 a 2022, kdy krom¢ uvedeného
mél na stav zasob pietrvavajici vliv naruseny vyrobné-distribuéni fetézec predeviim z Ciny,
kde dochézelo k velmi pomalému obnoveni po pandemii Covidu-19. Nemén¢ dulezitym
vlivem byl také vojensky konflikt na Gzemi Ukrajiny s dopadem na ukonéeni veskerych
obchodnich aktivit adidas v Rusku. A v neposledni fad¢ bylo navySeni zasob o0 49 % v rdmci
posledniho roku a také vyssi nédklady na produkci, jejich dopravu, nové dels§i dodaci lhity

amimo jiné i ukonceni spoluprace s Yeezy.

U dlouhodobych aktiv nejvyssiho naristu zaznamenala polozka Pozemky, budovy
a zatizeni, Z puvodnich 963 milionl eur na koncovych 2,279 miliard eur dochazelo postupné
v pribéhu let, S postupnym rozsifovani celé spolecnosti. V poslednich péti letech se jednalo
predevsim o investice do IT systémt, obchodniho vybaveni “adidas halo stores” a také do
nove vybudované centraly pro 5 400 zaméstnancli v Herzogenaurach, dokoncené v roce
2019. Dalsi dulezitou polozkou dlouhodobych aktiv, ktera v poslednich ¢tyfech letech mezi
aktivy vznikla, je Pravo k uzivani aktiva, kterd souvisi s implementaci G¢etniho standardu
IFRS 16 a ktery nahradil puvodni IAS 17 z divodu odliseni leasingu, pohybuje se na drovni

2,43 miliard eur.

| spoleénost Puma SE vykazuje rostouci trend, v poslednich deseti letech narostla jeji
aktiva a pasiva piiblizné 0 162 %. Obé&zna aktiva tvoii nejvétsi podil na celkovych aktivech,
ato v priméru 63,4 %. Nejvice zastoupeny jsou zasoby podilem 25,3 %. Narust trzeb se poji
s rustem trzeb a rozvojem vlastniho maloobchodu a e-commerce. Dlouhodoby majetek tvofi
prumérné 36,6 % z aktiv celkem a v prabéhu sledovanych let doslo k jeho nartstu z 2 582

mil. eur na 6 772,7 mil. eur.

Z pohledu pasiv adidasu AG predstavuji Kratkodobé zavazky celkem v pribéhu
vSech sledovanych let primérmé 41,3 % z hodnoty celkovych pasiv a vykazuji nartist o 1133
%, coz V absolutni hodnoté ptedstavuje ¢astku 4 919 miliont eur. To tvoii predev§im
zavazky z nakupu zbozi a souvisejicich logistickych sluzeb vzhledem Kk narGstu trzeb
a sezonnosti obchodni c¢innosti. Mezi lety 2011 a 2022 doslo k celkovému nartstu
kratkodobych avéri o 93 %, tj. 0 238 miliond eur, nicméné oproti roku 2021 doSlo k naristu

o vice nez 1722 % respektive o necelych 500 milionii eur. Divodem tohoto razantniho
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navySeni bylo zejména v dusledku reklasifikace akciové neutralniho konvertibilniho

dluhopisu ve vysi 500 milionti eur a to z divodu jeho splatnosti v roce 2023.

Dlouhodobé zavazky celkem tvoti v priméru 18,7 % z hodnoty celkovych pasiv a ve
sledovaném obdobi vykazuji narust 0 221 %, tj. 0 3 917 miliont eur. Celkovy vlastni kapital
se pohybuje mezi 47,3 % a 26,4 %. Aktudlni zavazky z leasingu korespondujici u aktiv
s polozkou Pravo k uzivani aktiv a souviseji s implementaci IFRS16 realizovanou v roce
2019. Ostatni rezervy se postupné navysSovaly zejména v poslednich 5 letech, to ma vliv na
tvorbu rezervy na zastaravani zasob, ostatni rizika nebo mimotadné osobni néklady. Celkovy
narust o 189 %, tj. 0 1 040 miliond eur zahrnuje i vliv pandemie v roce 2020. Polozka
Dlouhodobé uvéry zaznamenala absolutné nejvy$s$i meziroéni zménu mezi roky 2019
a 2020, dtivodem naristu o 56 %, tj. o 887 milionu eur byla nezbytna potieba zabezpeceni

dalsiho fungovéani podniku v dob& pandemie Covid-19.

Spole¢nost Puma SE vykazuje nejvétsi podil v ramcei pasiv u polozky Vlastni kapital,
ktery zaznamenal dvojnasobny nartst 0 936 milionti eur Vv prub¢hu dvandcti let. Dal$imi
vyznamnymi polozkami jsou Aktudlni zavazky z leasingu, které zachycuji implementaci
IFRS16 a nejvétsi meziro¢ni nartst v absolutni hodnoté je u Kratkodobych finan¢nich

zavazka, které v dusledku opatieni spojenich s Covid-19 se zvysily o 111 miliond eur.

Vykaz zisku a ztraty adidas AG vykazuje ptevazujici rostouci trend ¢istych trzeb,
ktery je nejdilezitéjsim ukazatelem vykonnosti obou spole¢nosti. Pii zohlednéni vSech
vykyvl dochazelo k primérnému ristu Cistych trzeb u podniku adidas AG v pribéhu
sledovaného obdobi 0 5,6 % ro¢nég, z piivodnich 13 332 miliont eur na koneénych 22 511
miliont eur. U Pumy SE doslo k nartstu trzeb z hodnoty 3 009 milionti eur v roce 2011 na
8 465,1 miliont eur v roce 2022, coz za dvanact let piedstavovalo narist o necelych 181 %,
v pruméru tak rostly trzby o 15 % ro¢né. V ramci mezipodnikového srovnani Cistych trzeb

je pomér jejich objemu ¢tyfnasobné vyssi u spol. adidas AG. Na konci sledovaného obdobi

se tento rozdil poméru trzeb snizil na 2,6.

Nejvyraznéjsi snizeni hrubé marze 0 2 % v roce 2020 a 2014 a provozni marze o vice
nez 7 % v roce 2020 se nasledné projevilo i U poklesu zisku pfipadajiciho akcionaiim. Trzni
kapitalizace spolecnosti adidas AG od roku 2011 do roku 2020 spiSe rostouci charakter.
Primérné se jeji meziro¢ni nariist pohyboval okolo 30 milionti eur. V porovnani rokt 2011

a 2022 doslo k nardstu vice nez 5,5krat, ten je zpusoben piedev§im rostouci cenou akcie.
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V pripad¢ zaméstnanecké zakladny se pocet vSech zaméstnancti spole¢nosti adidas
AG za 12 let zvysil o pfibliznych 20 %, v roce 2022 zaméstnaval 59 tisic zaméstnanci.
U spole¢nosti Puma SE se taktéZ jedna o celkovy narust dvé pétiny, na rozdil od spole¢nosti
adidas AG zaméstnaval v roce 2020 pouhych 18 tisic zaméstnanci. Primérna troven
zamg&stnaneckych naklada predstavuje ptibliznych 41 tisic eur ro¢né na zaméstnance u obou

spole¢nosti.

U analyzy pomérovych ukazateli se spolecnost adidas AG v ptfipadé ukazatele
likvidity 1. stupné neboli hotovostni likvidity nachdzela v optimalnim pasmu, to znaci, ze
podnik dobfe pracuje se svymi penéznimi prostiedky. Spole¢nost Puma SE se pohybuje nad
doporu¢enymi hodnotami. V ramci pohotové likvidity 2. stupné se spole¢nost adidas AG
pohybuje pod doporu¢enou minimalni hladinou 1, to znamen4, ze podnik spoléha na prodej
svych z&sob, coz defacto odpovida charakteru ¢innosti firmy, az posledni sledovany rok, kdy
dochazi ke kumulaci stavu zasob spole¢nosti. U Puma SE se hodnoty zpocatku drzi ve vyssi
hlading, ale stdle v ramci doporuéenych hodnot a postupné téz klesnou pod hodnotu 1.
Ukazatel bézné likvidity se u adidas AG pohybuje pod doporu¢enou hodnotou 1,5, co miize
signalizovat nedostacujici vysi ¢istého pracovniho kapitalu, Puma SE se pohybuje v ramci

celého doporuc¢eného pasma.

V ramci ukazateld ze skupiny aktivity je u ukazatele obratu celkovych aktiv patrny
postupné klesajici trend od roku 2017, kdy bylo dosazeno 1,5 miliond eur, v roce 2020 klesla
pod doporuc¢ovanou hodnotu 1. Spole¢nost Puma SE dosahuje primérnou hodnotu 1,3
a zaroven neklesla pod doporuc¢enou hodnotu. Ukazatel obratu zasob spole¢nosti adidas AG
oproti tomu vykazuje pozitivn&jSich hodnot, kdy opét zejména v poslednich letech dochazi
k postupné optimalizaci. Nejvyssi dosazené hodnoty obratek zasob dosahla spole¢nost
adidas AG v roce 2018, a to 6,4 obratek. Puma SE doséahla nejvyssi hodnoty 5,9 obratky
v roce 2012. Soucasné adidas AG vykazuje postupné zrychlujici se obrat u pohledavek od

roku 2014, v roce 2020 jiz dosahoval nejvyssi hodnoty 10,2.

Ukazatel doby splatnosti pohledavek je idealni snizovat. Klesajici trend je patrny
u obou spolec¢nosti s vyjimkou posledniho sledovaného roku u adidas AG a poslednich tii
let u Pumy SE. Druhé spole¢nost dokazala v porovnani s adidas AG splacet své kratkodobé

zavazky rychleji, to se tyka celého dvanactiletého obdobi. Pro dobu obratu zasob byly u obou

123



podniktl v pribéhu let evidovany podobné hodnoty, adidas AG dosahovala primérnych 69
dni a Puma SE necelych 73 dni.

V ramci souhrnnych indexovych modelt adidas AG ve dvanactiletém sledovaném
obdobi dosahuje pasma prosperity u Altmanova modelu pouze ve dvou letech, konkrétné
v roce 2017 a 2018. U spole¢nosti Puma SE se nachazi v oblasti prosperity do roku 2018,

v poslednich étytech letech se propadla do $edé zony.

Index bonity u spole¢nosti adidas AG se v horizontu 12 let pohybuje v rozmezi
pasem bonity odpovidajici tfem kategoriim, konktrétné velmi dobrd, dobra a urcité
problémy. V roce 2022 se adidas AG ocitl v zoné urcitych problémt, a to z divodu vyssi
urovné cizich zdroji, které ovliviiuji prvni polozku indexu s tieti nejvyssi vahou. Taktéz je
tento vysledek ovlivnén niz§im ziskem pted zdanénim, ktery se vztahuje k tieti polozce

indexu s nejvyssi vahou.

Jeden z klicovych ukazatelti pro vykonnost spole¢nosti predstavuji trzby. Adidas AG
generoval v pribéhu sledovanych dvanacti let rostouci uroven trzeb, ktera se za toto obdobi
vice nez zdvojnésobila. Dal§im vyznamnym klicovym indik4torem je hruba marze. Pro
spolecnost jako je adidas AG nebo Puma SE je nejziskovéjsi prodavat své zboZzi za plnou
cenu. AZ poté je mozné prodat zbozi levné&ji v outletovych prodejnach nebo na e-shopu
a tento rozdil dohnat objemem prodaného zlevnéného zbozi. Prodej timto zptisobem je Stéle
pro firmu efektivni, protoZe kromé podileni se na vytvafeni hrubé marze dochéazi zejména
k vyprazdnéni skladi, co je pro spolecnost typu adidas AG také dilezitym cilem. Dal§im
dulezitym determinantem ovliviiujici jeji uspé€$nost je nutnost inkasovani svych pohledavek
v nejkrat§im mozném terminu. Uroven trzeb je potieba dale manaZerovat — odpisy majetku
jsou dané a jsou dlouhodobé, dale je nezbytné pocitat s n4jmy a zamestnanci. K tomu vSemu
je nezbytny také marketing, ktery vSak béhem covidového obdobi byl prvnim nakladem,
ktery firma dokazala nejvyraznéji snizit, protoze je nejflexibilnéjsi. Pro adidas AG je nutnost
udrzet rezervu na rozvoj, tyka se to rozvoje produktu, icetnich systému a dale investice do

produktu, znacky, majetku. DalSim determinantem je i obratkovost zasob, pohledavek.

vvvvvv

V reakci na nevidanou globalni krizi byl adidas AG pro piekonani krize v roce 2020

nucen piijmout a realizovat fadu opatfeni v zajmu ochrany svych 60 tisic zaméstnanct
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véetné partnerd spolecnosti. To znamenalo mimo jiné omezeni manazerskych odmén,

vyrazna kontrola nakladi a pracovniho kapitalu nebo zastaveni zpétného odkupu akcii.

V prubéhu let doslo u spole¢nosti adidas AG k postupnému a zaroven i o¢ekavanému
vyvoji, ktery tak velké firmé pomohl ptekonat fadu tézsich obdobi. Spole¢nost se soustiedila
primarné na vyvoj svych produktii, dale cilila na investovani do inovaci a zahrnuti
technologického pokroku do raznych fazich vyrobniho procesu, at’ uz se jednalo naptiklad
o vyuziti recyklovaného odpadu z oceanti, 3D tisk nebo zrychleni produkce prostfednictvim
tzv. speedfactory. Firma toto v§e zaroven dokazala optimalné propojit s adekvatni propagaci
a vhodné zvolenou marketingovou strategii, ktera také doznala postupnych zmén od
prezentaci jednotlivych modelovych produktii nebo fad az do sérii zabyvajicich se
mnozstvim celospolecenskych témat jako naptiklad klimatické zmény a vélka na Ukrajiné.
Pravé schopnosti spole¢nosti adidas AG adekvatné reagovat na tyto zmény a zaroven
schopnosti sebereflexe spocivajici v modernim pojeti redefinovani sebe sama stoji za

tajemstvim uspéchu této spole¢nosti napii¢ generacemi a také ocenovanou z pohledu

investora.

Znacka adidas je spojena s fadou jmen slavnych osobnosti, a to nejen z oblasti sportu,
postupné je rozsifili 1 jména svétoznamych zpévakl nebo jinych umélcii. A jsou to samotna
zvucna jména, ale také spoluprace s narodnimi tymy, sportovnimi asociacemi, kluby nebo
samotnymi vetSimi ¢i menSimi sportovnimi akcemi typu mistrovstvi, Sampionatu,

olympijskych her nebo tfeba marathont.

V prvnich péti letech sledovaného obdobi pievazoval klasicky pfistup zakaznikl
k nakupovani v kamennych prodejnach. Nicméné zejména diky nastupu a rozvoji socialnich
siti ve druhé poloving sledovaného obdobi nartstajici pocet zakaznikli i obchodnikti objevil
trend prezentace a propagace produktll pomoci influencerti, ktefi dokazi ovlivnit Sirokou
vetejnost predev§im mladsi generace. Influencer prezentuje produkt v redlném case, ¢imz
zkracuje naklady 1 dobu nezbytnou pro tvorbu propagacni kampané. Od roku 2016 doslo ke
zmén¢ marketingové strategie a k prechodu do digitdlniho prostfedi prostfednictvim
ptispévki, bannerii a reklam na socialnich sitich. Dalsi zpiisobem propagace svych produktii
je reklama prostfednictvim umélct a jejich projektt, typickym piikladem je product

placement (PP).
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Cim je adidas také definovan, je nejen jeho rovny a vnimavy piistup ke viem svym
zakaznikm, co se tyce veku, velikosti, rasy, nabozenstvi a jinych odlisnosti. Cilem firmy je
oslovit co nejvice zakaznikl, zejména mladou generaci Z, na kterou cili nékteré kampang.

Zaroven zodpovédné a lidsky pristupuje ke svym zaméstnancum a nikoho nediskriminuje.

DalSim dtlezitym determinantem, ktery spolecnost identifikuje a urcuje, je odvétvi,
ve kterém se adidas AG pohybuje. Tim je jednak primyslové odvétvi spojené s produkci
vyrobku a dal$im je obchodni odvétvi. Pti srovnani adidasu v rdmci trhu, kde se dlouhodobé
umist'uje na druhé pfi¢ce hned za prvnim a zaroven svym nejvétsim konkurentem firmou
Nike, je nasledny vétsi odstup od ostatnich firem, které v nékterych ptipadech obdobné
i jako Nike zahrnuji pod sebou i n€kolik dalSich znac¢ek. Oproti tomu je umisténi Pumy SE

az na Sestém, respektive v poslednich téech letech jiz na patém misté.

S rozvojem digitalnich technologii a e-commerce zistal na druhou stranu zajem adidasu
AG pokracovani prodeji ve vlastnich prodejnach. Zaroven stale dochazi k investovani do
hlavnich prodejen, které svému zékaznikovi zprosttedkovavaji jedinecny zazitek z nakupu.
Naptiklad tak vznikla jedinecnd vlajkova prodejna v Londyné, ktera nabizi interaktivni
kabinky, kde si zdkaznik mize vyzkouset virtudlné vybrané sportovni outfity nebo napiiklad
v newyorské hlavni centrale, kterd byla oteviend jiZ v roce 2016, je mozné si vyzkouSet
produkty piimo na hfisti nebo na samotné draze, které jsou pro tyto ucely vytvoreny rovnou

v samotné prodejné, a namisto zkusebnich kabinek se zakaznik octne v Satné sportovcii.

Zavérem lze konstatovat, Ze obé spole¢nosti jak adidas AG, tak i Puma SE prokézaly
schopnost piekondvat krize a aktivniho vyuzivani svych moznosti. Po piekonani roku 2014
nasledovala dosud krize nejzasadngjsi, ktera pokracovala v Asii a predevsim Cing zejména
V navaznosti na lockdowny a pomalé oZiveni ekonomik i v roce 2021 i take v roce 2022.
Dochézelo tak k zastaveni produkce, a naopak k hromadéni zasob zboZzi na piekladistich
mezi roky 2020/2021. Zbozi se tak nedostavalo ke spotiebiteli, nebo jej zbyvalo jesté
z piedchozich obdobi moc, protoze zakaznici béhem covidového obdobi nenakupovali.
Kolekce jaro/léto 2020 zistala na prodejnach a prodavala se skoro az do podzimu 2020,
nasledovala mirna zima. K tomu se ptidalo ukonceni spoluprace s Yeezy, ktera méla taktéz
zasadni dopad, co se ty¢e vice se nesnizujiciho stavu zdsob. Vsechny tyto faktory vedly
k tomu, Ze vyrobni a zasobovaci cykly se rozhodily. Na to nasledné v roce 2022 navazala

valka na Ukrajin€ a s tim souvisejici ukonc¢eni obchodni ¢innosti v Rusku, poté souvisejici
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rast inflace a navySovani cen za materialy i energie. To se spolu s rostoucimi cenami za
energie, logistiku a taky cenu za lidskou praci, u které dochazi k piesunu vyroby z Evropy
do Asie a také hledani novych trhii. V poslednich letech se nékteré casti podniku piesouvaji

napiiklad do Indie, kam pfesunula i ¢ast své administrativy.

Adidas AG musi proto ocekavat, ze nasledujici obdobi bude naro¢né, kdy bude nutné
se vice zabyvat obratkovosti zasob. Ty ptedstavuji jeden z kli¢ovych parametrii obchodnich
spole¢nosti a vyzaduji svoji pozornost. Je u nich nezbytné fesit jejich stav, vysi i zastaravani.
A v neposledni fadé by bylo vhodné pokracovat v aplikované politice zalozené na Usporach,

minimalizaci svych nakladu a pokracovat naptiklad i ve strategii on-line reklam.

Adidas AG pii zvazovani dalSich svych kroka a planovani investic mize stavét na
ziskanych zkuSenostech z “covidového” i “postcovidového® obdobi, kdy bylo nezbytné
zajisténi Uhrady bézicich naklada nebo situace, kdy se firma dostane do propadu. Nicméné
i z tohoto obdobi se spole¢nost naucila vétsi hospodarnosti a Setieni nakladi, naptiklad
formou home-office nebo rezimu sdilené Zidle apod. | tyto kroky vedou a smétuji celou

spolecnost k vEétsi mite flexibility, konkurenceschopnosti a udrzitelnosti.
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7 Prilohy

Priloha 1 Struktura aktiv dle IFRS — modifikovdno pro potieby adidas AG

Aktiva

Bézné obdobi

Minulé obdobi

Hotovost a hotovostni ekvivalenty

Kratkodoby finanéni majetek

Pohledavky

Ostatni kratkodoby finanéni majetek

Zasoby

Pohledavky na dani z pfijmu

Ostatni ob&zna aktiva

Aktiva klasifikovana jako drZena za i¢elem prodeje

Celkova obéZna aktiva

Pozemky, budovy a zafizeni

Pravo k uzivani aktiva

Goodwill

Ochranné znamky

Ostatni nehmotny majetek

Dlouhodoby finanéni majetek

Ostatni dlouhodoby finanéni majetek

OdloZena daniova pohledavka

Ostatni dlouhodoby majetek

Celkovy dlouhodoby majetek

Aktiva celkem

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

Priloha 2 Struktura pasiv dle IFRS — modifikovano pro potieby adidas AG

Pasiva BéZné obdobi

Minulé obdobi

Kratkodobé finanéni zavazky

Zavazky vici dodavatelim

Aktudlni zavazky z leasingu

Ostatni kratkodobé financni zavazky

Dané z ptijmu

Ostatni rezervy

Ostatni dohadné polozky

Ostatni kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky celkem

Dlouhodobé uvéry

Dlouhodobé zavazky z leasingu

Ostatni dlouhodobé financni zavazky

Duchody a podobné zavazky

Odlozena danova povinnost

Ostatni dlouhodobé rezervy

Dlouhodobé zavazky ptistich obdobi

Ostatni dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé zavazky celkem

Vlastni kapital

Pasiva celkem

Zdroj: Vyroéni zpravy spoleénosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Priloha 3 Organizacni struktura firmy 1-3

adidas ANNUAL REPORT 202

1 3 3 1 5
T0 OUR SHAREHOLDERS GROUP MANAGEMENTREPORT -  GROUP MANAGEMENT REPORT - CONSOLIDATED FINANCIAL  ADDITIONAL INFORMATION
OUR COMPANY FINANCIAL REVIEW STATEMENT §

SHAREHOLDINGS

SHAREHOLDINGS OF ADIDAS AG, HERZOGENAURACH, AS AT DECEMBER 31,2022

Share in capital
held by

Company and domicile in %
Germany
1 adidas Insurance & Risk Consultants GmbH? Herzogenaurach [Germany) directly 100
2 adidas Beteiligungsgesellschaft mbH? Herzogenaurach (Germany) directly 100
3 adidas CDC Immobilieninvest GmbH Herzogenaurach [Germany) 12 100
4 Reebok Marketing GmbH Herzogenaurach [Germany) directly 100
Europe [incl. Middle East and Africa)
5 adidas International Trading AG Lucerne [Switzerland) 10 100
6 adidas sport gmbh Lucerne [Switzerland) directly 100
7 adidas Austria GmbH Klagenfurt [Austria) directly 100
8 runtastic GmbH Pasching lAustria) 10 100
9 adidas France Sa.rl. Strashourg (France) directly 100
10 adidas International B.V. Amsterdam [Netherlands) directly 93.97
9 6.03
i1 adidas International Marketing B.V. Amsterdam Netherlands) 10 100
12 adidas International Property Holding B.V. Amsterdam [Netherlands) 48 100
13 adidas Infrastructure Holding B.V. Amsterdam [Netherlands) 10 100
14 adidas Benelux BV, Amsterdam [Netherlands) directly 100
15 adidas Ventures B.V. Amsterdam [Netherlands) 10 100
16 adidas [UK) Limited Stockport [Great Britain] 10 100
17 Trafford Park DC Limited Stockport [Great Britain) 13 100
i8 iﬂr?:isc'-rf: ﬁ;ﬁg;:‘;::?f?%??;dlfm‘md formerly: Reebok Stockport [Great Britain) 16 100
19 adidas lIreland) Limited Kildare (Ireland) 10 100
20 adidas International Re DAC Dublin (Ireland) 10 100
21 adidas Espaiia S.AL. Zaragoza [Spain) 2 100
22 adidas ltaly Sp.A. Monza [ltaly) 10 100
23 adidas Portugal - Artigos de Desporto, SA, Lisbon (Portugall 10 100
24 adidas Business Services, Lda. Morea da Maia [Portugal 10 98
directly 2
25 adidas Norge AS Oslo [Norway) directly 100
26 adidas Sverige Aktiebolag Solna [Sweden) directly 100
27 adidas Suomi Oy Vantaa [Finland) 10 100
28 adidas Danmark A/S Copenhagen [Denmark) 10 100
29 adidas CR s.r.o. Prague (Czech Republic) directly 100
30 adidas Budapest Kft. Budapest [Hungary) directly 100
A adidas Bulgaria EAD Sofia (Bulgaria) directly 100
32 LLC ‘adidas, Ltd." Moscow [Russia) directly 100
33 adidas Poland Sp. z 0.0 Warsaw [Poland| directly 100
34 adidas Romania SR.L. Bucharest [Romanial 10 100
35 adidas Baltics SIA Riga [Latvia) 10 100
36 adidas Slovakia s.r.o. Bratislava [Slovak Republic] directly 100
37 adidas Trgovina d.o.o. Ljubljana [Slovenial directly 100
38 SC 'adidas-Ukraine' Kiev [Ukraine) directly 100
39 adidas LLP ﬁ;:‘::ﬂe:rﬂ”buc of directly 100
40 adidas Serbia DOO Beograd Belgrade [Serbia) 10 100
M adidas Croatia d.o.o. Zagreb [Croatia) 10 100
42 adidas Hellas S.A. Athens [Greece] directly 100
43 adidas [Cyprus| Limited Limassol [Cyprus) directly 100

Zdroj: Vyroéni zpravy spolecnosti adidas AG 2022
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Priloha 4 Organizacni struktura firmy 2-3

adidas AL REPORT 2022

1 2 3 4 5
T0 OUR SHAREHOLDERS GROUP MANAGEMENT REPORT BROUP MANAGEMENT REPORT CONSOLIDATED FINANCIAL ~ ADDITIONAL INFORMATION
OUR COMPANY FINANCIAL REVIEW STATEMENT §

SHAREHOLDINGS OF ADIDAS AG, HERZOGENAURACH, AS AT DECEMBER 31, 2072

Sharein cagmal
held by’

Company and domicile in %
&b adidas Spor Malzemeleri Satis ve Pazarlama A.S. Istanbul [Turkey) 10 100
45 adidas Emerging Markets L.L.C Dubai (United Arab Emirates) indirectly 51
9 49
46 adidas Emerging Markets FZE Dubai [United Arab Emirates) 10 100
47 adidas Levant Limited Dubai [United Arab Emirates) 4b 100
48 adidas Levant Limited - Jordan Amman (Jordan) 47 100
49 adidas Imports & Exports Ltd. Cairo [Eqgypt] 50 99.98
10 0.02
50 adidas Sporting Goods Ltd. Cairo [Egypt 10 90
directly 10
51 adidas Israel Ltd. Holon (Israel) 10 85
52 adidas Moroceo LLC Casablanca [Morocca) directly 100
53 adidas [South Africal [Pty Ltd. Cape Town [South Africa) directly 100
North America
54 adidas North America, Inc. Wilmington, Delaware [USA] 10 100
55 adidas America, Inc. Portland, Oregon [USA) 54 100
56 adidas International, Inc. Portland, Oregon [USA) 54 100
57 adidas Team, Inc. Des Moines, lowa [USA) 54 100
58 adidas Holdings LLC Wilmington, Delaware [USA] 54 69
62 AN
59 adidas Indy, LLC Wilmington, Delaware [USA] 54 100
&0 Stone Age Equipment, Inc. masl:&?a Del Rey, California 55 100
61 Spartanburg DC, Inc. gg:;[}rghmge:]ton, South 55 100
62 adidas Pluto Corporation Wilmington, Delaware [USA] 10 100
63 adidas Canada Limited Woodbridge, Ontario [Canadal 10 100
Asia-Pacific
64 adidas Sourcing Limited Hong Kong [Chinal 5 100
65 adidas Hong Kong Limited Hong Kong [Chinal 2 100
6 'T'?L?j?:gTirEadJ'nE]a'slrt]E‘Lﬁ\sl;]dliimitgd [formerly: Reebok Hong Kong (China) 54 100
&7 adidas [Suzhou) Co., Ltd. Suzhou [Chinal 2 100
68 adidas Sports [Chinal Co,, Ltd. Shanghai [Chinal 2 100
69 adidas (Chinal Ltd. Shanghai [Chinal 10 100
70 adidas Sports Goods [Shanghai] Co., Ltd Shanghai [China) 69 100
7 Runtastic Software Technology [Shanghail Co., Ltd. Shanghai [China) 10 100
72 Zhuhai adidas Technical Services Limited Zhuhai [China) b4 100
73 adidas Logistics [Tianjin] Co., Ltd. Tianjin [China) 13 100
T4 adidas Business Services [Dalian) Limited Dalian [China) 10 100
75 adidas Japan K.K. Tokyo [Japan] 10 100
76 adidas Korea LLC. Seoul [Korea) directly 100
77 adidas Korea Technical Services Limited Busan [Korea) b4 100
78 adidas India Private Limited New Delhi (India) directly 10.67
10 89.33
79 adidas India Marketing Private Limited Mew Dethi (India) 78 98.62
10 1.00
directly 0.37
80 adidas Technical Services Private Limited New Delhi [India) b4 100
a1 Reebok India Company MNew Delhi [India) 58 99.03
Fal 0.91
55 0.07
82 PT adidas Indonesia Jakarta [Indonesia) 10 99.67
directly 0.33

Zdroj: Vyrocni zpravy spole¢nosti adidas AG 2022
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Priloha 5 Organizacni struktura firmy 3-3

adidas ANNUAL REPORT 2022

SHAREHOLDINGS OF ADIDAS AG, HERZOGENAURACH, AS AT DECEMBER 31, 2022

1 2
T0 OUR SHAREHOLDERS GROUP AGEMENT REPORT
OUR COMPANY

3

GROUP MAN

AGEMENT REPORT

FINANCIAL REVIEW STATEMENT $

CONSOLIDATED FINANCIAL
M

ADDITIONAL INFORMATION

Share in capital
Company and domicile helg'by’ in %
83 adidas [Malaysia) Sdn. Bhd. Petaling Jaya [Malaysia) directly &0
10 40
84 ADIDAS PHILIPPINES, INC. Taguig City [Philippines) directly 100
85 adidas Singapore Pte Ltd Singapore [Singapore] directly 100
86 adidas Taiwan Limited Taipei [Taiwan) 10 100
87 adidas [Thailand] Co., Ltd. Bangkok [Thailand) directly 100
88 adidas Australia Pty Limited Mulgrave [Australia) 10 100
89 adidas Mew Zealand Limited Auckland [New Zealand) directly 100
90 adidas Vietnam Company Limited Ho Chi Minh City [Vietnam] 10 100
7 ?:dui:ﬂapzib:i?gsii:ill] Limited [formerly: Reebok [Mauritius) Port Louis [Mauritius) 58 100

Latin America

92 adidas Argentina S.A. Buenos Aires [Argentina) 10 76.96
23.04
93 gilﬂp de Argentina 5.A. [formerly: Reebok Argentina Buenos Aires [Argentinal directly 96.25
10 3.75
94 adidas do Brasil Ltda. 530 Paulo [Brazil) 2 100
95 adidas Franchise Brasil Servicos Ltda. Sdo Paulo [Brazil) 94 99.99
directly 0.0
% Redbok Produton Exportvos Brael Lids) S0 Paulo (Brazil 10 100
97 adidas Chile Limitada Santiago de Chile [Chile] directly 99
1 1
98 adidas Colombia Ltda, Bogotd [Colombial directly 100
99 adidas Perd S.A.C. Lima (Peru) directly 99.21
97 0.79
100 adidas de Mexico, S.A. de CV. Mexico City [Mexicol directly 100
101 adidas Industrial, SA. de C.V. Mexico City [Mexicol directly 100
102 ﬁ?ﬁgﬁ%ﬂ?ﬁ;%_af' de C.V. [formerly: Reebok de Mexico City (Mexicol directly 100
103 adidas Latin America, S.A. Panama City [Panamal directly 100
104 Concept Sport, S.A. Panama City [Panamal 10 100
106 3 Stripes S.A. Montevideo [Uruguay) directly 100
106 Tafibal 5.A. Montevideo [Uruguay) directly 100
107 Raelit 5.A. Montevideo [Uruguay| directly 100
108 adidas Sourcing Honduras, S.A. San Pedro Sula [Honduras) 54 100
109 adisport Corporation San Juan [Puerto Rico) 10 100
110 adidas Sourcing El Salvador, S.A. de CV. Antiguo Cuscatlan [EL Salvador] 10 99.95
directly 0.05

1 The number refers to the number of the company
2 Profit and loss transfer agreement,
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Priloha 8 VertikaIni analyza aktiv spolecnosti adidas AG (2011 - 2022)

Rok

Polozka

Hotovost a
hotovostni
ekvivalenty
Kratkodoby
finanéni
majetek

Pohledavky

Ostatni
kratkodoby
finanéni
majetek

Zésoby

Pohledavky na
dané z pfijmu
Ostatni ob&zna
aktiva
Aktiva
klasifikovana
jako drZena za
ucelem prodeje
Celkova
obéZna aktiva
Pozemky,
budovy a
zafizeni
Pravo
Kk uzivani
majetku
Goodwill

Ochranné
znamky
Ostatni
nehmotny
majetek
Dlouhodoby
finanéni
majetek
Ostatni
dlouhodoby
finanéni
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OdloZena
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dlouhodoby
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majetek
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57
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Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani

2020

%

19

9,3

33

20,9
0,5

4,7

57,7

10,2

115

57

3,6

a2

17

59

0,5

42,3

100

2019

%

10,7

14

12,7

2,6

19,8
0,5

52

52,9

11,5

14,2

6,1

42

1,8

18

2,2

53

0,5

47,1

100

2018

%

16,8

15,5

&

22,1
0,3

4,6

62,9

14,3

8,0

54

13

18

16

42

0,6

371

100

2017

%

11,4

16,5

2,8

26,3
0,5

3,6

0,5

61,7

14,3

8,7

57

11

17

16

45

0,8

38,3

100

2016

%

9,9

14,5
48

24,8
0,6

3,8

58,6

12,6

93

111

11
13
0,6
4,8
0,6

41,4

100

137

2015

%

10,2

154

2,8

23,3
0,7

3,7

01

56,2

123

10,4

12,2

14

11

0,7

48

0,9

43,8

100

2014

%

13,6

15,7

3,2

20,3
0,7

3,4

2,2

59,2

11,7

9,4

115

13

03

4,6

0,8

40,8

100

2013

%

13,7

0,4

15,6

1,6

22,7
0,7

44

01

59,1

10,7

10,4

12,2

14

03

4,2

0,7

40,9

100

2012

%

14,3

2,3

14,5

1,7

21,3
0,7

4,2

01

59,0

9,4

11

12,7

14

0,2

4,5

0,7

41,0

100

2011

%

8,1

4,1

14,2

2,6

22,3
0,7

4,2

0,2

56,3

8,6

0,9

0,4

43

0,9

43,7

100



)
S
=
S
=
Q
©
2]
3
=
<y
S
N}
]
Q
2
<
©
<
S
=
g
&
S
[}
ha
N
=
&
©
'S
Q
o
=
[N
1
N
o
]
N

~

~

a1
N
~

2908

643

424

302

1589

2412

452

9257

2946

2343

kS

118

135

88

7

6

5688

4991

5351

N
©

2294

573

363

536

1458

2684

1028

8 965

2 466

2263

51

267

122

149

8

9

5334

7519

7837

{2}
©
[}

2390

563

446

562

1609

2172

398

8827

2482

2159

115

284

241

229

8

17

5535

6454

6691

N
w

2703

733

235

618

1446

2437

538

8754

1595

2399

92

229

280

257

9

7

4868

6796

7058

66

2300

186

268

1232

2305

477

6834

1609

103

246

241

128

19

68

2414

6377

137

1975

362

424

741

2180

473

6291

983

22

298

190

80

85

53

1711

6032

6017

636

2496

201

402

573

2023

434

6765

982

22

355

387

44

120

46

1957

6472

6 455

366

2024

143

359

456

1684

331

5364

1463

18

273

368

50

120

40

2332

5 666

5648

288

1652

91

294

470

1249

333

4378

1584

9

284

390

38

81

35

2422

5624

5618

681

1825

113

240

450

1147

276

4732

653

22

255

338

25

64

29

1386

5489

5481

280

1790

83

275

563

1084

299

4374

1207

17

251

368

69

40

34

1986

5304

5291

289

1887

66

252

549

992

303

4338

991

430

55

45

36

1771

5137

5128

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Priloha 10 Horizontdlni analyza pasiv spolecnosti adidas AG (2011 - 2022)
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Priloha 11 Vertikalni analyza pasiv spolecnosti adidas AG (2011 - 2022)

Rok 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Polozka % % % % % % % % % % % %
Kratkodobé uvéry 2,6 0,1 3,3 0,2 0,4 1,0 4,2 2,7 2,3 59 2,4 2,6
Splatné udéty 14,3 10,4 11,4 13,1 14,7 14,1 16,4 15,2 13,3 15,7 15,4 16,8
Aktualni zavazky 32 26 27 35 R ~ R R ~ R ~ ~
Z leasingu
Ostatnl kyratrkodobe 21 16 2 1,1 1,2 2,6 13 11 0,7 10 0,7 0,6
finan¢ni zévazky
Dané z piijmu 15 2,4 2,7 3,0 1,7 3,0 2,7 2,7 2,4 2,1 2,4 2,2
Ostatni rezervy 78 6,6 7,6 7,0 79 58 38 34 38 39 4.8 4,9
Kritkodobé casoveé 11,9 12,1 103 11,8 14,8 15,6 133 12,6 10,1 9,9 93 8,8
rozlieni zavazk
Ostatni kratkodobé
zavazky 22 2 19 26 31 34 29 2,5 23 24 2,6 2,7
Kréatkodobé
zévazky celkem 45,6 40,5 419 423 438 44,9 44,6 40,2 353 40,8 375 38,6
Dlouhodobé Gvéry 14,5 111 11,8 7,7 10,3 7,0 6,5 11,0 12,8 5,6 10,4 8,8
Dlouhodobé
zévazky 115 10,2 10,3 11,6 - - - - - - - -
Z leasingu
Ostatn[d]oqhodobe 02 02 0,5 04 0,7 0,2 01 01 01 0.2 01 01
finanéni zavazky
Diichody a podobné 06 12 13 1,1 1,6 2.1 23 2,0 23 2,2 2,2 18
zévazky
Odlozena dafiova
povinnost 0,7 0,6 11 14 15 14 25 2,8 3,1 2,9 32 3,8
Ostatni dlouhodobé
rezervy 0.4 07 11 12 0,8 0,6 03 0,4 0,3 0,2 0,6 0,5
Dlouhodobé
zavazky piistich - - - - 0,1 0,6 08 0,9 0,7 0,6 0,3 0,4
obdobi
Ostatni dlouhodobé - - 01 - 04 04 03 03 03 03 03 03
zévazky
oloulicol: 28 24,1 263 235 15,5 122 12,9 175 195 11,9 17,0 15,8
zéavazky celkem
Celkovy_v]astnl 26,4 354 31,8 34,1 40,8 42,9 42,5 423 45,2 473 45,4 45,6
kapital
Pasiva celkem 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spoleénosti adidas AG 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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Priloha 12 Struktura aktiv spolecnosti Puma SE (2011 - 2022)

v mil. EUR

2022

463,1

1064.9

137,4

22451

54,0

235,9

4200,4

592,2

11113

506,5

58,4

295,0

8,8

25723

67727

2021

757,5

848,0

1534

14922

37,8

200,9

3489,8

472,4

940,5

4719

64,4

279,9

91

22384

57283

2020

655,9

621,0

52,9

1138,0

213

124,1

26130

406,9

877,6

443,5

58,8

277,5

6,8

2071,0

4 684,1

2019

518,1

611,7

76,6

1110,2

34,2

130,5

24812

394,8

719,0

454,6

715

237,7

19,3

1897,0

4378,2

2018

463,7

553,7

111,2

915,1

33,9

1152

21928

294,6

437,5

65,4

207,6

94

10144

3207,2

2017 2016
415,0 326,7
503,7 499,2
66,7 114,1
778,5 718,9
26,8 374
94,1 69,2

1884,8 1765,4

260,1 252,1
412,9 4231
51,7 59,8
207,9 229,5
19,8 18,7
969,0 999,7

28538 27651

2015

338,8

483,1

76,8

657,0

50,5

78,6

1684,8

232,6

403,3

39,3

219,8

25,2

935,5

2620,3

2014

4015

4492

93,6

5715

75,0

91,8

16825

224,0

178,8

234

867,5

2549,9

2013

390,1

4234

38,4

521,3

70,8

70,1

1514,2

212,8

374,1

15,2

164,2

14,1

794,3

2308,5

Zdroj: Vyroéni zpravy spolenosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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407,3

507,0

32,9

552,5

58,1

84,8

1642,6

226,8

463,4

16,9

152,0

4,5

887,6

2530,3

2011

4482

533,1

448

536,8

72,6

79,0

17145

234,9

452,2

18,9

109,1

27,4

867,3
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Priloha 13 Horizontdlni analyza aktiv spolecnosti Puma SE (2011 — 2022)
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Priloha 14 Vertikalni analyza aktiv spolecnosti Puma SE (2011 - 2022)

Rok

Polozka

Hotovost a
hotovostni
ekvivalenty

Pohledavky

Ostatni
kréatkodoby
finanéni
majetek

Zésoby

Pohledavky
na dani z
piijmu
Ostatni
obézna aktiva
Celkova
obé&Zna
aktiva
Pozemky,
budovy a
zafizeni
Majetek s
pravem
uzivani
Ostatni
nehmotny
majetek
Ostatn{
dlouhodoby
finan¢ni
majetek
Odlozena
daniova
pohledéavka
Ostatni
dlouhodoby
majetek
Celkovy
dlouhodoby
majetek
Aktiva
celkem

2022

%

6,8

15,7

331

08

35

62

8,7

16,4

75

0,9

44

01

38

100

2021

%

13,2

14,8

2,7

26

0,7

35

60,9

8,2

16,4

8,2

11

4.9

0,2

39,1

100

2020

%

14,0

133

11

24,3

05

2,6

55,8

8,7

18,7

9,5

1,3

59

0,1

44,2

100

2019

%

17

25,4

08

3,0

56,7

9,0

16,4

10,4

1,6

54

04

43,3

100

2018

%

14,5

173

35

28,5

11

3,6

68,4

9,2

13,6

2,0

6,5

0,3

31,6

100

2017

%

14,5

17,7

23

27,3

0,9

3,3

66,0

9,1

14,5

18

73

0,7

34,0

100

2016

%

26,0

1,4

25

63,8

9,1

15,3

2,2

8,3

0,7

36,2

100

2015

%

12,9

18,4

29

25,1

1,9

3,0

64,3

8,9

15,4

15

8,4

1,0

35,7

100

2014

%

15,7

17,6

3,7

22,4

2,9

3,6

66,0

8,8

15,3

1.4

7,0

0,9

34,0

100

2013

%

16,9

18,3

17

22,6

31

3,0

65,6

9,2

16,2

0,7

7,1

0,6

34,4

100

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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2012
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13

3,4

64,9

9,0

18,3

0,7

6,0

0,2

35,1

100

2011

%

17,4

20,6

17

20,8

2,8

31

66,4

9,1

17,5

0,7

42

11

33,6

100



Priloha 15 Struktura pasiv spolecnosti Puma SE (2011 - 2022)

Pasiva

(v mil. EUR) guzz

75,9

17349

618,9

200,2

2131

2843,0

42,0

22,4

1030,3

265,3

1390,9

25388

6772,7

2021

68,5

1176,4

549,0

172,3

198,3

21645

48,8

319

851,0

314,1

1285,3

22785

57283

2020

1214

941,5

526,2

156,5

127,2

1872,8

40,6

38,2

775,2

1934

1047,4

1763,9

4684,1

2019

10,2

843,7

524,9

1448

35,3

1558,9

53,0

34,1

600,5

211,4

899,0

1902,3

43782

2018

20,5

705,3

0,8

21,3

1195,2

41,7

28,9

7,5

205,7

289,7

1722,2

3207,2

2017

29,0

646,1

306,1

75,2

1056,5

37,6

29,7

733

140,7

1656,7

28538

2016 2015 2014 2013
253 14,0 19,8 25,1
580,6 519,7 515,2 373,1
2423 242,4 252,1 2111
46,6 103,9 35,5 81,6
894,9 880,0 822,6 690,8
63,1 64,2 54,6 50,3
31,6 238 26,0 28,1
53,3 32,9 28,4 42,1
148,0 121,0 109,0 1204
1722,2 1619,3 16183 1497,3
2765,1 2620,3 2549,9 23085

Zdroj: Vyroéni zpravy spolecnosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani
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376,1

2272

156,1

803,5

54,1

30,7

44,7

1294

1597,4

2530,3

2011

351

4314

272,1

100,5

839,2

63,6

29,8

44,0

1375

1605,2
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Priloha 16 Horizontdlni analyza pasiv spolecnosti Puma SE (2011 - 2022)
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Priloha 17 Vertikalni analyza pasiv spolecnosti Puma SE (2011 — 2022)

Rok
Polozka

Kréatkodobé
finanéni zavazky
Zavazky vuci
dodavateliim
Ostatni kratkodobé
finanéni zavazky
Aktudlni zavazky z
leasingu
Ostatni kratkodobé
zavazky
Kratkodobé
zavazky celkem
OdloZena danova
povinnost

Dichody rezervy

Dlouhodobé
zavazky z leasingu
Ostatni
dlouhodobé
zavazky
Dlouhodobé
zavazky celkem

Vlastni kapital

Celkové zavazky a
vlastni kapital

2022

%
11
25,6

9,1

31
42
0,6
0,3

15,2

3,9

20,5
37,5

100

2021

%
1,2
20,5

9,6

35
37,8
0,9
0,6

14,9

55

22,4
39,8

100

2020

%
2,6
20,1
11,2
33
2,7
40
09
08

16,5

41

22,4
37,7

100

2019

%
0,2
19,3
12
3,3
08
35,6
1,2
08

13,7

4.8

20,5
434

100

2018
%

0,6
22

13,9

0,7
37,3
15
0,9

0,2
6,4

9
53,7

100

146

2017
%

1
22,6

10,7

2,6
37,0

13

2,6

4,9
58,1

100

2016
%

0,9
21

8,8

1,7
32,4
2,3

11

1,9

54
62,3

100

2015
%

0,5
19,8

9,3

4,0
33,6
25

0,9

13

4,6
61,8

100

2014
%

08
20,2

9,9

14
32,3

2,1

11

43
63,5

100

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti Puma SE 2011 - 2022, vlastni zpracovani

2013
%

1,1
16,2

9,1

35
29,9
2,2

1,2

18

52
64,9

100

2012
%

1,7

14,9

18

51
63,1

100

2011
%

14
16,7

10,5

3,9
32,5
2,5

1,2

1,7

53
62,2

100



